En 1996 se cumplieron cincuenta afios
desde la muerte de John Maynard
Keynes —ocurrida el 21 de abril de
1946—, y sesenta aiios desde la
aparicién —en febrero de 1936—, de
su principal libro, la Teoria General de
la Ocupacion, el Interés y el Dinero.
Previo a dicho libro, el destacado
economista inglés, nacido en
Cambridge el 5 de junio de 1883,
escribié, entre otras, las obras Moneda
Y Finanzas de Ia India (1913), Las
Consecuencias Economicas de la Paz
(1919), Tratado sobre Ia probabilidad
(1921), Tratado sobre Ia Reforma
Monetaria (1923) y Tratado sobre el
dinero (1930).

Con su extensa obra publicada, a
la que se agregé una intensa actividad
piblica que abarcé desde su
participacién en el manejo de las
finanzas inglesas hasta su importante
influencia en la definicién del orden
internacional de la posguerra, Keynes
ejercié un efectb notable y duradero
sobre el pensamiento econémico y
sobre el conjunto de las politicas
estatales, manteniéndose incluso hasta
nuestros dias como punto obligado de
referencia para las diferentes
corrientes tedricas.
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PRESENTACION

Los dias 10 y 11 de junio de 1996, se realizo en la Facultad de
Economia de la Benemérita Universidad Auténoma de Puebla un
Seminario sobre el pensamiento de John Maynard Keynes, en
conmemoracion de los cincuenta afios de su muerte y delos sesenta
afios de la aparicién de su principal obra, la Teoria General de la
Ocupacion, el Interés y el Dinero, que se publico en febrero de
1936. El Seminario fue convocado conjuntamente por la Revista
Aportes de dicha Facultad y por el Doctorado en Ciencias Sociales
de la Unidad Xochimilco de la Universidad Auténoma Metropoli-
tana, y en su desarrollo se presenté un total de 17 ponencias por
parte de especialistas provenientes de distintas universidades y
centros de investigacion.

. Los 12 trabajos que forman el libro corresponden en su casi
totalidad a ponencias presentadas en dicho Seminario; en esos
trabajos los autores recorren un amplia gama de temas, abarcando
tanto los planteamientos originales de mayor importancia
desarrollados por Keynes a través de sus distintas obras, como

. tambiénel desenvolvimiento posterior—ciertamente heterogeneo—

255

del pensamiento keynesiano y revisando asimismo la pertinencia de
ese pensamiento para el analisis de diferentes problemas contempo-

- raneos, mundiales y de la economia mexicana. El resultado, que el

lector tiene en sus manos, es una variedad tematica que permite un
adecuado recordatorio, tanto del caracter abarcador del
keynesianismo, como de las diferentes polémicas que desde su

* inicio acompaiiaron a las formulaciones de esa corriente.

269

281

Ademas de esa *“funcion recordatoria”, esperamos también que
el presente libro pueda ayudar a una necesaria recuperacién de
distintos aspectos del pensamiento keynesiano, como parte de un
esfuerzo de largo alcance por enriquecer la discusion tedrica y por
avanzar en la identificacion de alternativas de accion frente a la
realidad econdmica de nuestros paises.

Jaiime Estay R. y Federico Manchon C.
Abril de 1997

[9]



INTRODUCCION

. I

Si se tiene presente la importancia que desde la tercera década de
sste siglo adquiri6 el pensamiento keynesiano, sobraban los moti-
_ vos para esperar que se produjeran muchas y significativas activi-
dades al cumplirse 60 afios desde la aparicién de la Teoria General
y 50 afios desde Ia muerte'dg John Maynard Keynes. Siq embargo,
fueron muy pocas las actividades conmemorativas realizadas du-
rante 1996 y, en el caso de México y el resto de América Latina,
»ueden contarse con los dedos de una mano las iniciativas que
—como la que dio lugar a este libro— a lo largo de ese afio se
sropusieron destacar la obra de Keyries.

. Desde luego que no-se trata de una desafortunada casualidad,
ino mas bien de una consecuencia obligada ante los “‘aires’’ que
n la actualidad atraviesan al pensamiento econdmico, y en los
uales hay una notoria perdida de presencia de las posiciones
eynesianas, tanto en el debate académico y teérico, como en las
oliticas gubernamentales que hoy campean a nivel mundial. En tal
entido las diferencias son abismales, por ejemplo entre la segunda
iitad de los afios sesenta y la primera mitad de los noventa; ¢én ese
1pso, de poco mas de dos décadas, se pasé de una abrumadora
ceptacion de los principios considerados como keynesianos, a un
schazo generalizado de esos principios.

~ Los cambios de-ese tipo no son algo nuevo en la historia del
snsamiento econémico y en la suerte corrida por los tedricos que
anhecho aportes significativos a dicho pensamiento: sin embargo,

' que si resulta peculiar en este caso son los grados extremos con |
1e el keynesianismo fue sucesivamente aceptado y rechazado
»mo guia de Ia teoria v las politicas econémicas. Hace treinta aflos,
teriéndolo o no parecia que ‘‘todos eramos keynesianos’’; hoy,
r el contrario, pareciera que ‘‘todos somos antikeynesianos””.

[ 11]
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II

““Todos eramos keynesianos’’, tal vez no tanto y no siempre pot.
una adscripcionexplicita al cuerpo tedrico desarrollado por Keynes
sino mas bien por la fuerza con que las perspectivas, las preocupa-
ciones, las soluciones y el instrumental de ese pensador pasaron a
formar parte de la manera comunmente aceptada de entender la
economia, no so6lo entre los estudiantes y profesionales del ramo;
sino también para una buena parte de todo el resto de la poblacion;

Tanto el regreso a enfoques globales a través del uso de la
macroeconomia como perspectiva de analisis, que se produce 3
partir de los afios treinta, como los contenidos mismos que desde
ese entonces pasaron a estar presentes en la perspectivai
macroecondmica, tuvieron claramente impreso el sello de Keynes:
El no sélo encabezo el reencuentro de la teoria econdmica tradicio-
nal con las preocupaciones globales, que antes de Keynes y desde
hacia ya mucho se habian visto relegadas por los enfoques|
microeconomicos, sino que ademdas ese reencuentro se produjo
teniendo como base a varios de los principales temas planteados
por Keynes. La lucha contra el desempleo, la generacion de!
demanda efectiva, los incentivos sobre la inversion, la disminucion
del interés, etc. v, enel centro de todo ello, la asignacién de un activoi
papel a la actuacion del Estado en la economia, constituyeron
componentes de primer orden con los que el enfoque keynesianol
impregno a la macroeconomia a partir de la publicacion de laj
Teoria General. :

Por cierto que no se trataba sélo de la aceptacion de una
enumeracion kevnesiana de problemas y de objetivos a los que el
mangjo macroeconémico debia atender, sino de importantes modi-|
ficaciones introducidas por Keynes en el cuerpo tedrico y concep-
tual hasta entonces prevaleciente en el analisis econdmico dominan-;
te: de rupturas de distinto orden y magnitud respecto a dicho cuerpo
v dc una “‘lectura’ que en varios sentidos era alternativa a la:
tradicional respecto del funcionamiento econémico v de las relacio-
nes de preeminencia v causalidad implicadas en ese funcionamien-
to. Esa partir de esas revisiones —a las cuales se refieren con detalle
varios de los trabajos de este libro— que encontraban cabida los:
problemas que Keynes destaco en su obra. Asi, v s6lo a modo de
ejemplos: ;
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- La lucha contra el desempleo se apoyaba en su critica al
principio neoclasico de que éste era provocado por salarios excesi-

-vamente altos y de que el equilibrio suponia la ausencia de desocu-

pacion involuntaria, y de alli se derivaba su propuesta de que el
equilibrio con pleno empleo era solo una de muchas situaciones
posibles, y ademas con muy poca probabilidad de ocurrencia para
el momento que se vivia. .

- Es su critica a los vinculos supuestamente existentes entre el
ahorro y la inversion y a la definicién de ambos por el nivel del

" interés, lo que lo llevaba a identificar distintos factores que deter-

minaban el comportamiento de esas dos variables y a proponer los
mecanismos que permitirian influir sobre ellas.

- Es su critica a la concepcién de que el interés es un pago por
abstenerse de consumir, y su propuesta de que se trata de un pago
por privarse de liquidez —y su consiguiente énfasis en el ““motivo
especulacion’” al identificar los determinantes de la preferencia por

" la liquidez—, lo que lo lleva a identificar una relacion inversa entre

la oferta monetaria y la tasa de interés y, por ese conducto, a asignar
a dicha oferta el papel de empujar el interés a la baja y, con ello,
volver mas atractivas las distintas posibilidades inversoras, influ-
yendo positivamente sobre la inversion, la produccién y el empleo.

- En el plano mas global, su conclusion es que el sistema posee
una tendencia intrinseca de largo plazo a generar una insufiente
demanda por lo producido y a subutilizar con ello los recursos
materiales y humanos existentes creando condiciones para un
estancamiento cronico, con el consiguiente riesgo para la subsisten-
cia de dicho sistema. A

Vinculado con lo anterior, y en oposicion a la idea de un
funcionamiento economico con tendencias permanentes y automa-
ticas al equilibrio, que en si mismo no da lugar a grandes fluctua-
ciones, rescata la existencia de un ciclo econoémico que es provoca-
do por el propio desenvolvimiento del sistema y en particular por los
cambios en la eficiencia marginal del capital. ‘

Ambos planteamientos, implican un severo cuestionamiento a
lavalidez dela Ley delos mercados de Jean Baptiste Say, ylollevan
a proponer una accién estatal correctora. 0 al menos de atenuacion
de esas tendencias, a través de la aplicaciéon de politicas que,
empujando a un determinado comportamiento a los agentes priva-
dos, lograran el crecimiento de la demanda y la disminucion de las
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crisis perlodlcas y de los niveles de inestabilidad en la actividad
econdmica.

Dicho cuestionamiento y las correspondientes propuestas, es
evidente que constituyen un importante nivel de ruptura con el
mundo clésico y neoclasico del laissez faire, de los ajustes automa-
ticos ydela ocupacion plena, a la vezque abren paso conceptualmente
a una nueva relacion Estado-economia, a una definicién distinta de
la calidad y magnitud de las politicas publicas, y a una revision y
“‘acotamiento’’ del papel del mercado en la asignacién de recursos
y en la determinacion de los rumbos de cada economia nacional.

111

A la influencia del pensamiento de Keynes en la presencia y
contenidos de la macroeconomia convencional, habria que agregar
su influencia —incluso personal, como cabeza del equipo britani-
co— en la estructuracion del orden econdmico internacional de la
posguerra.

Como es sabido, la propuesta que se impuso en Bretton Woods
fue la estadounidense, de tal manera que el Plan Keynes sucumbid
ante la nueva correlacion de fuerzas surgida de la Segunda Guerra
y ante el debilitamiento que ya desde antes venia sufriendo Inglate-
rra en la arena mundial, por lo que, en la reorganizacion monetaria

internacional finalmente adoptada, varios de los mas importantes

componentes de su Plan quedaron ausentes: la creacion de una
moneda internacional, que asegurase la liquidez necesaria, y res-
pecto de la cual definirian sus paridades las distintas monedas
nacionales; la puesta en marcha de una Union Internacional de
Compensacion, a través de la cual los distintos bancos centrales
saldarian sus compromisos reciprocos; el control y penalizacion no
solo de los déficit sino también de los superavit; una baja
condicionalidad en el otorgamiento de préstamos por parte de la
Unién de Compensacion; la creacion de una Junta de Inversion
Internacional para promover los préstamos y las inversiones direc-
tas, etcétera.

Dichas ausencias, asi como las principales caracteristicas,
virtudes y deficiencias del sistema adoptado, son abordadas en
varios de los trabajos del presente libro, por lo que no insistiremos
en ese tema. En todo caso, lo que si queremos destacar es que en el
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proyecto de Keynes para el orden internacional de posguerra se

. “atendia a preocupaciones y objetivos generales que eran semejantes
~alosque estaban presentes en sus analisis de economia nacional. La

atenuacién de los desequxhbnos y fluctuaciones, la generacxon de
¢ondiciones para la expansion de la actividad econdmica y €l control
de las actividades especulativas son, entre otros, puntos de coinci-
dencia en ambos niveles de la propuesta keynesiana, y a ello cabe
agregar la correspondencia entre las funciones asignadas a la.

““Unién Internacional de Compensacién’® como autoridad
" supranacional reguladora de la accién de los distintos paises, y la

asignada a nivel nacional al Estado como regulador del comporta-
miento de los distintos agentes éconémicos.

En el sentido anterior, una buena muestra del predominio de las
ideas keynesianas a partir de los afios treinta esta dada por el hecho
de que, si bien fue el Plan White el que en definitiva se adopto, entre
éste y el Plan Keynes existian importantes coincidencias que

~ precisamente se referian a la necesidad de asegurar el crecimiento

equilibrado del comercio y de los flujos de inversion productiva, de

establecer normas regulatorias a njvel internacional, etc. Es decir,
la perspectiva keynesiana no sélo estaba presente en la propuesta

inglesa, sino también en una buena parte del propio.Plan Whitey en
el conjunto de las posiciones y discusiones a partir de las cuales se
estructur6 el orden de la posguerra.

Cuanto de los éxitos, de los problemas y de la posterior ruptura
de ese orden pueden achacarse a-la presencia de la perspectiva
keynesiana, y cuanto puede achacarse a que €l no fue *‘lo suficien-
temente keynesiano™’, es un tema abierto al debate y sobre todo a la
especulacion; lo que si nos parece evidente es que el pensamiento de
Keynes permeo a la totalidad del ambiente intelectual de la época,
influyendo no sélo en las estrategias de conduccion de la economia
a nivel nacional sino también en el terreno internacional, y no sélo
entre sus seguidores sino también entre aquellas corrientes hacia las

~ cuales dirigi6é expresamente su critica.

v

Enel prefacxo de la Teoria General, Keynes planted: “‘Supongo
" que quienes se aferran demasiado a lo que llamaré ‘la teoria clasica’

vacilaran entre la creencia de que estoy completamente equivocado
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y la de que no estoy diciendo nada nuevo™. Y, en efecto, amby
cosas se dieron, aunque en buena medida en un orden cronolégig
que resulté inverso al lugar con que aparecen en la cita; entre I

“‘aferrados’’ a lo que él calificé como la ““teoria clasica’’, duran
una larga primera etapa lo que predomino fueron los arguments
respecto de la falta de novedad de Keynes, y solo después de varig
décadas el sentido general de la argumentacion neoclasica apunf
a un rechazo abierto y total de la propuesta keynesiana. ,

Tal vez el mayor reconocimiento del peso alcanzado por
pensamiento keynesiano fue la existencia de esa primera etay
durante la cual el esfuerzo neoclasico se dirigié principalmente
“‘absorber’’ el analisis de Keynes, negando su ongmalldad —sal
para aspectos menores— € intentando minimizar sus efect
destructivos sobre el cuerpo tedrico prevxamente existente. A e
etapa correspondlo la formulacién de la “‘sintesis neoclasica
—que se revisa en varios de los trabajos de este libro—, la cu
arranca con la formulacién de las curvas IS-LM vy desarrolla
argumento global de que la Teoria General sélo analizaba u
situacién particular que era asimilable en el interior del equilib
Walrasiano. ; i

La con51gna en este caso parece haber sido ‘“si no puedes cqj
tu enemigo, uneloati’’ y, enefecto, lograron unir distintos aspecto;
de la interpretacion keynesiana a la matriz neoclasica, pero a costg
de desvirtuar los componentes centrales de dicha interpretacioy’
anulando sus principales relaciones de causalidad y reubicandol
en un enfoque metodologico y en un universo de estatica compara
tiva que le eran por completo ajenos. Como resultado de es
*“esterilizacién’’, el Keynes del desequilibrio, de las fluctuaciong
y de la incertidumbre, quedé transformado en un nuevo Keynes qu;
en el fondo —y, al parecer, tan en el fondo que ni €l mismo lleg6i
darse cuenta— no llegd a romper los supuestos basicos del equili
* brio, la linealidad y el funcionamiento certero y. predec1ble del
sistema.

*“Sin la incertidumbre, Keynes es algo asi como Hamlet sin e,l
Principe’’, reclamé justificadamente Minsky en Las razones de
Keynes, y lo grave del caso es que una buena parte de lo que llego
a considerarse como ‘‘pensamiento keynesiano’” fue precisaments
la adecuacion neoclasica a que habia sido sometido dicho pensa
miento, recibiendo sucesivas generaciones de economistas uni
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version fuertemente .distorsionada de los aportes de Keynes al
pensamiento economico.

" Yasicomo enelterreno de las ideas la propuesta keynesiana fue
s“pastardizada’, en el terreno de las politicas ocurrié una transfor-
macion paralela, quedio lugara loque enuno de los trabajos de este
libro se califica como €l “‘keynesianismo militar’’, que implic6 en
el capitalismo desarrollado concentrar una parte sustancial del
impulso a la demanda en los gastos pablicos militares, relegando
los caminos —sefialados por el mismo Keynes— de generacion de’
demanda a través de modificaciones en la distribucién del ingreso.

\%

A los intentos de “‘absorcion’ del pensamiento keynesiano —en
buena medida exitosos en términos de la aceptacion generalizada
del producto resultante— por parte de la corriente neoclasica, a la
que iba dirigida la critica de Keynes, cabria agregar otra muestra
de la fuerza adquirida por dicho pensamiento, referida en este caso
a aquellos paises del mundo que formaban y forman el polo
atrasado, y en los cuales nuestro autor ejercid una importante
influencia a pesar de que respecto a esos paises tuvo poco o nada
que decir. En tal sentido, ciertamente que los problemas del
desarrollo, y sobre todo los del subdesarrollo, tuvieron una escasa
presencia en el pensamiento de Keynes, pero la indiferencia no fue
reciproca, ya que dicho pensamiento impacto fuertemente a los
analisis del desarrollo y el subdesarrollo.

Sibien Keynes trabajo casi dos afios en la Oficina de la India del
gobiemo inglés, v por ello participé en la elaboracién de un par de
informes anuales sobre **El Progreso Moral y Material de la India™”,

.Su unico interés sobre el tema estuvo centrado en la moneda v finanzas

indias, que abordo en varios escritos después de esos dos afios, v en los
cuales argumentaba las ventajas del patron de cambio oro respécto del
patrén oro en relacion a la rupia. En ese tenor, escribio un articulo
extenso titulado **Recent Economic Events in India™, (publicado en
Economic Journal en marzo de 1909, y con el cual —en opinién de
Harrod— “debuté como economista’), un estudio en 1911 (que
clicuid, puto wo s¢ publico) y su libto de 1913 dndiun Currency und
Finm?ce, y en el mismo sentido se dirigié su participacion en la
Comision Real de la Moneda India que funcioné en 1913 y 1914,
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En todos esos casos, su preocupacion ademas de estar limity
a la moneda y las finanzas se desplegaba desde la perspectif
britanica, y para el conjunto de su obra es notoria la ausencias
tratamientos especificos sobre el desarrolloy particularmente sob
el subdesarrollo y los posibles caminos para superarlo. La anterj
afirmacion, sin embargo, no es del todo aplicable a los seguidor,
mas cercanos de Keynes, algunos de los cuales incursionaron en |
problemas del desarrollo y en algunos de los rasgos de funcioy
miento de los paises atrasados. Al respecto, cabe mencionar;
menos dos casos:

Por una parte, los modelos de crecimiento de Harrod y de Do
—y la llamada *‘ecuacion Harrod/Domar’’ que resulto de amb
modelos— en los cuales se establecian distintos comportamien
de largo plazo a partir de la distancia existente entre la
“‘garantizada’ yla tasa ‘‘natural’’ de crecimiento y sus corresp
dientes consecuencias sobre el empleo. Dichos modelos, si b
fueron formulados para economias capitalistas desarrolladas,
vieron alguna aplicacién en los intentos de planificacion econom
en los paises atrasados. A

Por otra parte, los analisis de Joan Robinson sobre situaciol
de *‘desocupaciéndisfrazada’, enlas cuales porciones importan
de la poblacion estan empleadas en actividades de baja product
dad y para las que se requieren muy pequefias cantidades de capi
Escenarios de este tipo, tuvieron una presencia importante al meng.
en los estudios de la CEPAL sobre América Latina y en li
propuestas de dicha institucion referidas a la “‘heterogeneidy:
estructural”’ y a algunos aspectos del deterioro de los términos d-

intercambio. :

Tanto directamente, como a través de los autores recién mencig:
nados, el pensamiento de Keynes tuvo una presencia de primg:
orden en América Latina, formando parte importante del cuer|
tedrico cepalino que sustento las estrategias de desarrollo basadz
en la industrializacion sustitutiva de importaciones durante 1
décadas posteriores al fin de la Segunda Guerra, y ello a partir
una plena coincidencia en dos principios generales: los problem
que se derivaban del libre funcionamiento de los mercados, y I
posibilidad de enfrentarlos a través de una accion correctora d¢
Estado. 1

Respecto a esa influencia de Keynes en el pensamiento de

s
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'CEPAL, basta recordar como ejemplo la publicacion en 1947 del
1ibro de Prebisch Introduccion a Keynes, asi como el comentario

ue el mismo Prebisch haria varias décadas después, sobre el
impactoque le habia producido una serie de seis articulos de Keynes
__anteriores a la Teoria General— publicados en el Times de
Londres: ‘A mi me conquistaron... ante la prolongacion de la
depresion mundial, que todos creiamos transitoria... empecé yo a
tener muchisimas dudas acerca de mi teoria ortodoxa™".

VI

Hasta ahora, hemos centrado la atencién en la influencia que tuvo
Keynes tanto en el pensamiento econdmico como en las politicas
“publicas ¥ en la configuracién del funcionamiento econémico
nacional e internacional desde los aiios treinta en adelante. Todo
ello, requiere ser complementado -con una mencion de la relacion
inversa, esto es, de la influencia que la realidad econdmica del
periodo tuvo sobre el pensamiento keynesiano y sobre la importante
presencia alcanzada por dicho pensamiento.

Ental sentido, el punto central que interesa destacar se refiere al
escenario de deterioro econdémico generalizado en el cual se da la
formulacién de Keynes, tema éste que es mencionado en distintos
trabajos del presente libro. Dicho deterioro, con sus componentes
de caida tendencial de los niveles de actividad, de la profunda crisis
ciclica de 1929-1932 v la posterior depresion, de altos niveles de
desempleo y de subutilizacion de la capacidad instalada, y de
creciente inconformidad social, constituyé no solo el marco sino
también el mas fuerte de los alicientes para el analisis keynesiano
sobre todo en la medida que la propia profundidad, los cohtenidoé
y la duracion del deterioro cuestionaban las raices mismas del
paradigma neoclasico.

IES evidente que, con independencia de cualquier revision y
critica tedrica, el deterioro de los afios veinte y treinta empujaba de
manera ineluctable a una profunda crisis de la teoria econdmica,

~echando por tierra su capacidad explicativa ante una realidad que

s'e cqmportaba con un absoluto ““desprecio’ hacia los principios
del picno cuipico, del cquULDII0 gelierdi, ae 1 ano mvisible, de 1a
Ley de Say, etc. La crisis de la economia lo era también del
pensamiento econodmico vigente, y ambas cosas crearon las condi-
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ciones objetivas para la aparicion dela propuesta keynesiana y pa
el profundo impacto que tuvo dicha propuesta, la concepci
neoclasica, antes de ser relegada por Keynes lo habia sido por|
propia realidad, y en ese escenario las puertas estaban abiertas pa
la entrada de la perspectiva keynesiana.

A loanterior, cabria agregar que el escenario €conomico no soj
cre6 las condiciones para las formulaciones de Keynes sino que, ¢
los afios inmediatos previos a que esas formulaciones fuerag
hechas, también dicho escenario —y en particular las politic
plblicas— en no pocos aspectos se habia movido en la direcci
que después propondria Keynes. En tal sentido, la existencia de
“‘keynesianismo prekeynesiano’’ tanto en la teoria —recuérdese;
Frisch, a Ohlin y, sobre todo, a Kalecki— como en la politic
economica —recuérdese el New Deal—, habla por si solo de
*ambiente’’ que, lejos de ser creado por Keynes, fue correctamen
captado, sistematizado y potenciado por €l, otorgando un siste
notablemente articulado de ideas a un conjunto de preocupaciong
y de practicas estatales que ya estaban presentes.

vii

A partir de la publicacion de la Teoria General, el keynesianisni’
resultante de Keynes, de sus seguidores y de sus * ‘esterilizadores’}:
inici6 un proceso de ascenso que durd varias décadas, y que a part]
del fin de la Segunda Guerra estuvo avalado por una larga etapa
expansion econémica casi ininterrumpida, tanto en el interior delo
distintos paises como en la economia internacional. ]

Asi, para los afios sesenta la regulacion estatal sobre la econg
mia practicamente no estaba a discusion, como tampoco estabaj
discusién la premisa de que a través de dicha regulacion podij
asegurarse la permanencia de un crecimiento elevado y estable d

los niveles de actividad. En ese sentido la siguiente cita, qu-
de 1969, es u

ejemplo postrero de lo que llegod a ser la opinién dominante: “f

corresponde al Reporte Econdmico del Presidente

funcionamiento de la economia nacional ya no se interpreta, genera
mente. entérminos de las fases del cicloecondmico. [...] Las fuerzas qu

producen las fluctuaciones economicas han sido contenidas por medi - P
{- tenia la politica econdémica para actuar eficazmente sobre los

del empleo activo de las politicas monetaria y fiscal”’.
Precisamente desde fines de los afios sesenta dicha opinid
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_ dominante empezaria a cambiar, en correspondencia con la caida

ciclica de 1969-70 y sobre todo con la crisis de 1974-75 y el

" incremento de precios que se dio en ambos casos. Para mediados de

los afios setenta ya era evidente que el auge de la posguerra habia
cedido su lugar a un conjunto de nuevas tendencias de largo plazo:
lento crecimiento de la actividad econdmica, acentuacion del movi-
miento y las crisis ciclicas, bajos niveles de inversion, menores
ritmos de incremento de la productividad, aumento del desempleo,
deterioro de las ganancias, creciente endeudamiento, altos niveles
. de inflacién, etc.; también para ese entonces ya se habia roto el orden
internacional definido en Bretton Woods, habiendo culminado el
deterioro de dicho orden con el anuncio de inconvertibilidad del dolar
enagostode 1971y conlasdevaluacionesdeldolarenese afioyen 1973.
Se trataba, por consiguiente, de un giro radical respecto del
escenario previo de funcionamiento no solo de las economias
nacionales sino también de la economia internacional y, como

- contraparte de ese giro en el campo de la teoria econdémica, se dio

un masivo abandono del keynesianismo como perspectiva domi-
nante y una critica frontal a dicha perspectiva por su incapacidad

‘para enfrentar con éxito al deterioro.

VIII

Hflce 20 afios, Skydelsky anunci6 que **.. para cazar keynesianos
o ‘seudokeynesianos’ la veda esta levantada ™ y, desde ese entonces
a !a fecha, la caceria ha sido permanente y ha incluido a las bases
mismas del pensamiento original de Keyl{es y a todas las posibles

- derivaciones de dicho pensamiento, a tal punto que su defensa paso

a ser‘smc')nimo de atraso tedrico y el rechazo a su obra y a la de sus
seguldore;s ‘précticamente se ha incorporado al “*sentido comtn’"
de las opiniones sobre economia.

En. ¢l plano mas general, el pesimismo de Keynes respecto de la
capam.d.ad del funcionamiento econémico para generar por si solo
una utilizacién 6ptima de los recursos economicos, ha sido reempla-
zado por un desembozado optimismo enrelacion adicha capacidad
enuna S}lerte‘ dg regreso a las posiciones prekeynesianas; y, por otrz;
Parle, v opluisino do ICyLS ICSPCCly Ug las pusmu’lijjaacs que

niveles v fluctuaciones de la actividad econdmica, cedié su lugar a



22

la critica del exceso de intervencion del Estado en la economia
la correspondiente redefinicion delas politicas publicas. Sinem|
go, la critica y el cambio de las politicas publicas ha tenido
componente que debe ser sefialado: mas que dirigirse a laaccionyg
Estado en general, la victima directa ha sido el llamado ““Estado
bienestar”” y el objetivo buscado, y ciertamente alcanzado,
consistido en una profunda y rapida recuperacion de posici
para el capital y un consiguiente retroceso para los asalariady
como bien nos consta a los habitantes de América Latina.
Sin embargo, y como bien se sefiala en uno de los trabajos de
libro, los esfuerzos por construir un cuerpo teérico macroecondmi
alternativo al keynesiano hasta ahora no han fructificado, a p
de que enlos ultimo veinte afios se ha visto llegar —en algunos cag
para retirarse al cabo de poco tiempo— a corrientes del mas diver
pelaje que han intentado ocupar el lugar dominante que tuvo
keynesianismo en la teoria econdmica tradicional: ofertis
monetaristas, la nueva economia keynesiana, el darwinismo eco
mico, la nueva economia clasica, etcétera.
Finalmente, cabe tener presente que, de varios de los trabajos|
este libro, se desprende que la teoria incapaz de enfrentar con €xj
las nuevas condiciones y problemas de funcionamiento d
economia ha sido el ‘‘keynesianismo bastardo’’, que resulto
deformacion neoclasica del pensamiento original de Keynes, loq
ciertamente no es un dato menor a la hora de decidir si la obra{
este autor ha quedado en definitiva relegada a ser solo un capitfii..
de los libros de historia del pensamiento econémico. Al respectoﬁ
s6lo a modo de recordatorio, cabe tener presente que en €l deba)
econdmico parece existir la muy mala costumbre de mand-
anticipadamente al cementerio a aquellas corrientes que results
“‘incémodas’’ para el pensamiento dominante. En todo caso, yi
finalmente resulta que eso ha ocurrido con Keynes, no seriat:
primero de los ‘muertos’” del gremio que goza de buena salud

Jaime Estaj
Abril de 19}

* Profesor-Investigador de la Facultad de Economia de la Benemérita Universiﬁ
Auténoma de Puebla y director de la Revista Aportes de dicha Facultad; profesor visital
de la Maestria en Analisis Regional del CIISDER, de la Universidad Auténoma!’
Tlaxcala, como parte del Programa Supera-ANUIES. 1
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...tarde o temprano, son las ideas y no
los intereses creados las que presentan
peligros, tanto para mal como para bien.

~ John Maynard Keynes, Teoria General..., p. 367
INTRODUCCION '

' Durante los primeros meses de 1996, un par de eventos relaciona-
* dos con Keynes han de propiciar la evocacion dé este gran econo-
~ mista. Primero, durante fébrero se cumplieron los sesenta afios de
la més influyente de sus obras, aquella de la que afirm¢ antes de su
publicacion que: ‘‘revolucionaria en gran. manera... el modo de
pensar del mundo sobre los problemas econémicos®*!; mas tarde, en
el mes de abril, se cumplieron cincuenta afios de su muerte.

Por razones derivadas del notable desorden econémicos del final
. del segundo milenio, méas o0 menos cercano a las politicas apoyadas
en concepciones econdmicas ortodoxas, a las que combatié sin
~ descanso nuestro personaje, resulta pertinente la descripcion de los
elementos que favorecieron el desarrollo de sus propuestas, asi
como la presentacion de las que considero mas relevantes. A

Nacido én 1883, elafio en el que muere Carlos Marx, Keynes fue
 absolutamente feliz en su ambiente familiar y en'su vida escolar,
“tanto en Eton como en Cambridge, contrariando la afirmacion de
Churchill en el sentido de que los grandes hombres suelen tener una

Pl I csligador de La Unis ersidad Autonona Metropolitana Xociumilco.

! Carta a George Bemard Shaw, el 1 de enero de 1935, Harrod. R.F.. La vida de John
Alaynard Keynes. F.C.E.. Meéxico, 1985, p. 530.
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infancia triste.? Su biografia no corresponde a la de un revoluj
nario, aun y cuando, sin duda, lo fue. Galbraith recuerda q
“‘Keynes nunca pretendio cambiar el mundo por motivos de de
agrado o descontento personales. Paraél, el mundoera excelente
La influencia del filésofo G.E. Moore, que acusaron todos |
intelectuales que, junto con Keynes, conformaron el Grupo
Bloomsbury (escritores como Virginia Woolf, Clive Bell, L
Strachey, E.M. Foster y T.S. Eliot; pintores como Duncan Grar]
Roger Fry y Vanessa Bell; politicos como Leonard Woolf:
cientificos de la talla de Bertrand Russell), es confesada por
economista como la creencia de que *‘los sujetos adecuados de
contemplacién y una comunion apasionadas (son) la perso
amada, la belleza y la verdad, y los objetos primordiales delav
(son) el amor, la creaciony gocede la experienciaestética y la busg
del conocimiento. De éstos, el amor esta muy por delante de
otros.”** Con esas muestras de sensibilidad, otra vez en opinion
Galbraith (a la que me adhiero sin reservas), era inevitable qu
atencidn de Keynes se desviase de las matematicas a la economi
A pesar de no ser muchos los afios transcurridos entre el primg
contacto de Keynes con quienes habrian de conformar el secundarg
elenco masculino de Bloomsbury, evento queacontecio en Cambrid ;
durante 1902, y su participacion desganada en la tramitacion d
costoso e inutil préstamo adquirido de los Estados Unidos, just
la antesala de su muerte, la intensidad y relevancia de las circun
tancias que vivié el mundo en ese breve periodo son de un
importancia indiscutible. En ese lapso, Keynes fue un actor fundg;
mental en la conclusion de las dos guerras mundiales; sobre §
participacion en el Armisticio de Versalles dejo una obrade cali
literaria y fuerza incisiva que comenzaron a mostrar las cualidad
de una franqueza que siempre resulté incomoda para los politicg”
y que le retiré por un largo periodo del servicio publico, L
Consecuencias Econémicas de la Paz, enla que coincide con Leni:
respecto a la mejor forma de erosionar al sistema econémico, §.
perversion monetaria, con la que colaboraron muchos gobiem%g;

2Citado en Galbraith, 1.K., La Era de la Incertidumbre, Plaza & Janés, Espaiia, 198
p- 198. E
3 Idem, loc. cit. &
* Keynes, John M, My Early Beliefs,en Tworlemoirs, Rupert Hart-Davis, Londres, 194

5 Galbraith, J.X., La Era..., op. cit., p. 199. Las mayusculas son del autor.
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europeos de mucha mejor forma de la que lo hubiera hecho el mas
radical de los bolcheviques.
En la conclusion de la Segunda Guerra Mundial, presidié la

* formacion del Fondo Monetario Internacional y la del Banco

Mundial, instituciones a las que asigno tareas radicalmente opues-
tas a las que realizan desde hace ya buen rato.

Entre estos a}conftecimientos, la ciencia econdmica se beneficio
de sus extraordinarias aportaciones, particularmente referidas al
analisis de corto plazo (resulta harto conocida su respuesta a A
Hansen: “‘En el largo plazo, todos estaremos muertos’’); sus

" elaboraciones sobre los problemas monetarios de la India, y sus
¢

temporales inpursiones al calculo probabilistico, que impresiona-
ron al mismisimo B. Russell, ocupan un sitio secundario frente al
Tratado sobre el Dinero (1930) y muy especialmente, frente a la
Teoria General de la Ocupacion, el Interés y el Dinero (1936)
textos fundadores de una nueva concepcion econdmica en los que’
contrariamente a lo que afirman sus detractores, hay una preocupai

* ¢i6n fundamental y profunda por los problemas monetarios.

Al advertir sobre el caracter desastroso de las ensefianzas de la
economia clasica (en la que Keynes incluye a la neoclasica que le
tocd conocer), nuestro autor coloca nuevos conceptos y unidades de
medida ante cada propuesta de la economia convencional. Asi. el
concepto de Demanda Efectiva, que agrega la de bienes de c;)nsu;no
a la de bienes de inversién, sustituye al viejo infundio conocido
como la Ley de Say (toda oferta genera su propia demanda);
1gualmente, vesto es juzgado de lamayor importancia, identiﬁcatanto;
niveles deequilibrio comosituaciones de ocupacion (y/o desocupacion)
presente el sistema econdmico; considera a la desocupacién existente
como dommantemente involuntaria, e identifica a las tres variables
mdepenchentes del propio sistema (la propension marginal a consumir
la eficacia marginal del capital y la tasa de interés) respectivamenté
refendg§ al uso en consumo de las variaciones en el ingreso, a la
rentab1}1dad de las inversiones v a la relacion entre oferta monétaria
y motivos de preferencia por la liquidez, como las variables
explicativas del tamafio del ingreso y de la ocupacion.

E;tablege nuevas relaciones de causalidad que hacen depender
ala mversion. no de los fondos ahorrados aue sugiria Ia tenria
convencional, sino de la comparacion entre rentabilidad y tasay de
Intercs, para definir el uso de la parte del ingreso que excede al
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consumo; a la inversion, elemento clave del analisis keynesiano, 1e§
otorga un efecto sobre el ingreso y el empleo, mediado por el ‘1
concepto de R. F. Kahn, destacado alumno de nuestro personaje §
que es conocido como multiplicador. Enél, entre mayor sea la parte;
del ingreso destinada al consumo, aficién que caracteriza a |
poblacién trabajadora, mayor sera el efecto benefico de la inversid,
sobre las variables dependientes del sistema econémico.

Describe con elocuencia extraordinaria los efectos perniciosos!
de la especulacion, enfrentada siempre al espiritu de empresa;
enfatizando el estudio del mecanismo mediante el cual esteriliza los]
intentos gubernamentales de reduccion de la tasa de interés median
te la manipulacién de la oferta monetaria. Si las autoridade
financiera,s que hoy deciden practicamente todo lo relativo a
desorden econdmico, conocieran algo de los que Keynes defini
como la trampa de la liquidez, es muy probable que comenzaran a§
encontrar verdaderas vias de solucion a los problemas financieros;
distintas y mejores que la reiterada premiacion delos especuladore

Keynes reivindica latrascendencia delas propuestas mercantilistas
mucho —mas cercanas en la realidad actual— que el libre cambio qu
se nos dice, es el paradigma en curso. La descripcion de T. Hobson d
ciclo econémico, en tanto problema derivado del subconsumo, mere
mas reconocimientos que reclamos por parte de Keynes.

Mucho y muy bueno, de teoria y de accion practica, resulta digno;
de evocar con detenimiento durante este afio. También habra much
por discutir sobre la actualidad de Keynes, incluida la reflexion:
sobre qué tan keynesianas son las elaboraciones de los llamados’
neokeynesianos. Estos temas deben abordarse con cierto;
detenimiento. Comencemos.

LAS PRIMERAS CONVICCIONES

La vida de Keynes, tal cual ha sido resefiada por Roy F. Harrod,
reconoce algunos pasajes en los que otros bidgrafos manifiestang
serias discrepancias, por ejemplo, en lo relativo a la cercania de:
nuestro personaje con los fundadores y, sobre todo, las ideas mas;
distintivas del Grupo de Bloomsbury.® En la biografia oficial, la de
Harrod, el origen de este extraordinario grupo son las ensefianzas %

¢ Bell, Quentin, EI Grupo de Bloomsbury, Taurus, Madrid, 1985, pp. 23-55.
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aradojicamente, la muerte de Leslie Stephen (acontecida el 22
de febrero de 1904), quien fue unilustre hombre de letras victoriano
y, lo mas unportante padre de cuatro hijos concebidos con su
Segunda mujer: Thoby, Adrian, Vanessa y Virginia.

L. Stephen carecio de creencias religiosas y luchd tenazmente
por la causa del agnosticismo, lo que, entre otras molestias, le privo

' de su tutoria en Trinity Hall. Las fuertes oleadas de resurgimiento

religioso que, durante la época victoriana, recorrieron Inglaterra
obligaban a que los librepensadores sumaran a su escandalosa
heterodoxia un par de peculiares preocupaciones por lo que hacia

- .al comportamlento ensociedad: el agnéstico debia ser especialmen-

te talentoso y moral.

~ Tales practicas y la forma en que impactaron a las hyjas de L.
Stephen, se recogen en lanovela de Virginia Woolf (Stephen), Night
and Day. Los ultimos nueve afos de la vida de Stephen se
desarrollaron en la viudez, con lo que el manejo de la casa recayo
en las hijas, y los dos afios anteriores a su muerte lo acompafiaron
la sordera y el cancer. Tras su muerte, se abandond la vieja casa de
Hyde Park Gate numero 22, y los cuatro hijos se trasladaron al
niimero 46 de Gordon Square, en Bloomsbury.

A partir del afio de 1905, dos nuevas desgracias se abaten sobre
la familia Stephen. Primero, el inicio de los periodos de enfermedad
mental que, por toda su vida, habrian de afectar a Virginia y que se
trataron de enfrentar con unas prolongadas (y exitosas) vacaciones
en Grecia durante 1906; después, y como consecuencia de la
insalubridad mediterranea, Thoby, el mayor y mas brillante de los
hermanos Stephen, contrajo una tifoidea de la que no se recupero.
El retorno de eventos agradables no fue posible sino hasta el inicio
de 1907, con el matrimonio de Clive Bell, uno de los mejores amigos
de Thoby, con Vanessa Stephen,; entre ese afio y 1930 se desarrollo
la vida del llamado Grupo de Bloomsbury, en el que las hermanas
Stepehn fueron protagonistas centrales.’

El reencuentro con Lytton Strachey y con Duncan Grant, un
escritor y un pintor que habian construido una muy cercana
amistad, permitié que, al lado de Clive Bell y de Leonard Woolf
(quien en 1913 casé con Virginia), las hermanas Stephen comenza-
ran la edificacion del Grupo.

"Harrod, R.F., La Vida de John Maynard Keynes, op. cit., pp. 205-208.
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Desde 1911 Keynes se mudo al numero 38 de Brunswig
Square, donde compartia casa con Adrian y Virginia- Stephe;
Duncan Grant y Leonard Woolf, apenas éste regresé de Ceilan y ag}
se convirtid en un miembro de la familia de Bloomsbury. A partifé
de ese afio, también, Lytton Strachey le impuso el mote de Pozzofe
por un diplomatico corzo, Pozzo di Borgo, que ‘‘no fue malévolo g
de conducta baja, pero si un maquinador y hombre de muchas
facetas.””

Harrod arroja alguna luz sobre la diferencia que hacia la lab
cientifica, y en muchos casos burocratica, de Keynes frente a
produccion estética de pintores y literatos que, con mucho, eralao
dominante y el signo distintivo de la mayor parte de los miembr
de Bloomsbury. El bidgrafo de nuestro personaje cita a Strachey aj
quejarse de Keynes, justo por los resultados de la diferencia
planteada: ‘Lo que me irrita de Pozzo es que no tiene sentid
estético.””®

Yaseha dicho que una guiaadoptada por el grupo de Bloomsbury,
era la aportacién filosofica de G. E. Moore, contenida en log
Principia Ethica (otofio de 1903), y es conveniente enfatizar que}
durante su vida en Cambridge, Keynes conocid personalmente 3
este filosofo, en la Sociedad de Discusion, ala que fue invitado poy
su profesor Goldsworthy Lowes Dickinsony leyoenel propxo otofig
de 1903 los Principia..., que le causaron una grata impresion, segui
escribié a B. Swithinbank, el 7 de octubre de ese afio: ‘‘He estadol
leyendo los Principia Ethica de Moore, que aparecio hace pocost:
dias: Es una obra estupenda y fascinante, la mds grande sobre ¢
tema.””'?

Por lo que hace al estilo, la oplmon de Keynes sobre el uso de
lenguaje de Moore no podria ser mas generosa: ‘... habia llevadoe
empleo del lenguaje corriente todo lo lejos que era p051ble llevarlo
en cuanto a claridad de significado. Para una precision todavi
mayor tendriamos que utilizar simbolos matematicos.”"!

No todo el mundo se dispuso a reconocer la importancia y |
magnitud de las aportaciones de Moore. Bertrand Russell fech6 un
carta que le fue enviada por Ludwig Wittgenstein, en el mes de juni

8ldem. p. 214

? Idem. loc. cit.

19 Idem., p. 101.

W Keynes, J. M., A Treatise on Probability, p. 19, citado en Harrod, R. F., op. cit. p. 10
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de1912,enlaque el tormentoso autor del ilegible Tracratus declara
|o siguiente:

_..He estado leyendo una parte de los Principia Ethica de Moore

(aflora, por favor, no se escandalice): no me gusta en absoluto. (Esto,

totalmente aparte de discrepar con la mayoria de sus afirmaciones).

No creo —o mejor dicho, estoy seguro— que pueda soflar en

. cdmpararse con las obras de Frege o con las de usted (excepto, quiza,

+ algunos de los Ensayos Fil(osoficos)). Moore se repite docenas de

veces, lo que dice en tres paginas podria —creo— expresarse

facilmente en media pagina. jLos enunciados oscuros no ganan un
4pice en claridad con s6lo repetirlos!'? '

Es mas o menos generalizada la opinion de los seguidores de E.
G. Moore, en el sentido de que la mavor aportacic')n de los Princi-
pia... consiste en la doctrina relativa aque el “*bien” esun atributo
de 31gn1ﬁcado indefinible, justo en la linea que inicialmente hubo de
proponer Henry Sidgwick." La doctrina de la indefinibilidad
supone que las decisiones sobre qué es el bien dependen de la
intuicion directa en cada caso particular. La lectura que, por
muchos afios, se hizo en Cambridge de esta doctrina consistio en
interpretar a la intuicion en el sentido de que permite juzgar todas
las cosas de nuevo. Desde 1898, en el ensayo Liberrad, el propio
Moore desarrolla una critica a la nocion kantiana de libertad, a la
que no coloca en ningtin cielo inaccesible; trata de mostrar la falta
detransparencia kantiana en lo que atafie a la relacion entre libertad
e individuos determinados, afirmando que la libertad no puede
existir en ningun reino alejado de la naturaleza. La libertad, para
Moore, es una causa nautral, de un tipo definido que merece una
breve descripcion: Moore parte de afirmar que la palabra ““puede’”
es ambigua. Afirma que existe un “*poder’” que se contrapone a lo
queesta determinado: Pero existe otro concepto de *“poder’” que se
contrapone a la incapacidad. Cuando se habla de libertad humana
es de este segundo *“poder”” del que tiene sentido hablar. La libertad
se relaciona, antes que nada, con la capacidad. Capacidad para
pensar alternativas y capacidad para realizarlas. En abono de las

- Witigenstemn, Ludwig. Cartas a Kussell. Keynes y Moore. Taurus, Madrid.
1979, p. 15.
 Harrod, R.F.. op. cit. p. 102.
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ideas que tomaran un claro perfil enlos Principia.... ¢s convenie
destacar que la critica formalizada en Liberiad ala nocion Kantiy
de libertad sc basa. entre otras cosas. en que no ¢s practica.’™ . S8

De csta breve evocacion de Moore. pucde concluirse —junf@
con Javier Sadaba— que la evolucién de cste influyente filosoff
permite afirmar que “existio un Moore distinto al que. después, &
ha convertido en el Moore compacto. de una sola picza. Pero si &
verdad que Moore ha cambiado a lo largo de su vida. no cs menglle
cierto que algunas de sus primeras experiencias filosoficas 1o vyl
a acompaiiar siempre.”"'* Mas de una evidencia mueve a supong
que, en su vida en Cambridge. Keynes tuvo acceso. tanto al Mooy
joven (cl de los ensavos: Libertad (1898). Necesidad (1900). ]
valor de la religion (1901) v El idealismo kantiano (1903-190488
cuanto al Moore maduro (cuya inicial expresion esta en los Prind8@
pia Lthica (1903): en realidad. no resulta sencillo definir la fronty;
entrc ambos Moore, mismos que. al lado de H. Sidgwick v de B
Russcll, construven la gencrosa fuente en la que Keynes abrevo I
saberes que dieron cuerpo a sus tempranas conviccioncs. sobre l‘ :
que profundiza en su pertinencia. tan legitima como quicra g
juzgada, al extraordinario grupo de Bloomsbury, v dc las que
habra de desprenderse en el resto de su vida.

Keynes ilustra el pensamiento mercantilista con apovo ecn el
libro La época mercantilisia, del profesor Heckscher, "pé.rtidario
. de la teoria clasica (que) simpatiza mucho menos con las teorias
mercantilistas que yo™’."”

Nuestro autor incluye cuatro caracteristicas de cse pensamiento
economico, que ocupan el apartado III del precitado capitulo 23 de
la Teoria General...

En primer lugar, se destaca quc los mercantilistas jamas imagi-
naron la existencia de una tendencia hacia el ajuste automatico de
la tasa de interés que la establecicra en el nivel adecuado. Este
* problema, el de las altas tasas de interés, lo percibieron como el
mayor obstdculo paracl crecimientode la ocupacién v lo explicaron
como derivado de la cantidad de dinero v de la preferencia por la
liquidez. Al procurar aumentar la primera v disminuir la segunda.
luchaban por ¢l crecimicnto de la riqueza de la nacion. “*La
abundancia de dinero hace bajar el precio de la usura o el tipo de
interés”’, afirmaba Gerard Malynes en su Lex Mercatoria.'®

Keynes otorga a Locke la paternidad de teorias cuantitativas
gemelas, ya que:~‘En primer lugar sostuvo que la tasa de interés
depende de la proporcion entre la cantidad de dinero (teniendo en
cuenta la velocidad de ciruclacién) y el valor total del comercio. En
segundo lugar afirmé que el valor en cambio del dinero dependia de
laproporcién entre la cantidad de dinero y el volumen total de bienes
en el mercado. Pero --con un pie en el mundo mercantilista y el otro
en el clasico-- se confundié en lo que concierne a la relacion entre
estas dos proporciones, y descuidd por completo la posibilidad de
las ﬂuctuacjones en la preferencia por la liquidez.”"®

Un pasaje de A Letter 1o a Friend concerning Usury, de Fortrey
(England’s Interest qna’ Improvement, 1663), ilustra la facilidad
con lg que el pensamiento mercantilista distinguia entre la tasa de
interés y la eficacia marginal del capital (rentabilidad de la
;nver}sxén):“El alto interés deprime el comercio. Las ventajas del
Interes son mayores que las ganancias del comercio, que hace a los

L.0S MERCANTILISTAS Y MALTHUS:
SORPRENDENTES INFLUENCIAS

En opinién de R. F. Harrod, la referencia que hace Keynes a lg
mercantilistas, en la Teoria General de la ocupacion. el interés;
el dinero, consistio en el intento fallido de encontrar una sabidur
que 1o estaba alli. Al respecto, Keynes escribio a la sefiora Joz
Robinson: *‘Roy (Harrod) hace fuertes objeciones al capitulo 26 (&
la version final seria el 23), en el sentido de que es una tentatiy
tendenciosa de glorificar imbéciles””.' Pese a esas y otras critica
nuestro personaje incluyo la referencia, que constituye uno de Io
capitulos menos leidos de la, de suyo poco leida, Teoria General

! l\e)mes I M eoria General de la ocupacio i 4 ] EXIC
) " ’ -0, FC 1o
. ot l (l '17“. )7 . V G pacion, e lmelesyel diner o, E, Méxi 0,

14 Moore, E.G., Ensayos Eticos, Ediciones Paidés Ibérica. S.A., Barcelona, Espal
18 o] . 1.
; Heckscher, La época mercantilista, pp. 644-646, citado en Keynes, J.M.. op. cit... pp.

1993, pp. 39-73.
" ideni., p. 24,
16 Carta de J.M. Keynes a la sefiora (Joan) Robinson, 3 de septiembre de 1935, citadot
Harrod, R.F., op. cit., p. 528.

' Locke, John, Some considerations of the C,
ocke, 3 A ) onsequences of the Lowering of Interest
and Raising the Value of Money, 1962, citado en Keynes op. cit., pp. 329-330% /
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comerciantes ricos retirarse y colocar su acervo a interés v a
comerciantes de menor importancia quebrar.” > :

La segunda caracteristica relevante del pensamiento mercanfjé
lista consiste en que advirti6 el sofisma de la baratura v los riesgi#é
que una competencia excesiva generan para que la relacion
intercambio se convierta en adversa para una nacion. Esta eraff
percepcion de Malynes en su Lex-Mercatoria: **Procurad
competir con otros malbaratando para daiio de la republica, conlé
pretexto de aumentar el comercio; porque el comercio no aumeif
cuando los bienes son muy baratos, porque la baratura procede{3
la corta demanda y la escasez de dinero, que hace las cosas bara
de tal manera que lo contrario aumenta el comercio, cuando L}
abundancia de dinero y los bienes se vuelven mas caros al g
demandados.”*?

La tercera caracteristica del pensamiento mercantilista consi
tid en la posibilidad de crear el “‘miedo a los bienes’” v a la escasgge
de dinero como causas de la desocupacion. Veamos estos ejemplofe
Bajo la autoria de Clement Armstrong, se redactaron en la décadl
de 1530 dos escritos que, en relacion al tema, hacen la siguien3
formulacion: “‘La gran superabundancia de productos y mercap
cias de fuera importados todos los ailos en Inglaterra no sélo [
determinado una penuria de dinero, sino que, ademas, ha arruinad
toda la industria que podria haber dado trabajo a un gran nimej
de personas del pueblo bajo, permitiéndoles sacar de ese traba
dinero para pagar sus alimentos y bebidas y que hoy se vi
obligados a holgar o a vivir de la mendicidad y del robo.”?>

En este asunto, el propio profesor Heckscher afirmaba que
pensamiento mercantilista ‘‘mataba dos pajaros de un tiro. De un
parte, se desembarazaba el pais de un sobrante de mercancias, ¢
el que, segun se creia, radicaba la causa del paro forzoso y ques
reputaba perjudicial por todos los conceptos; de otra parte aumer
taba la cantidad de dinero existente en ¢l pais’’,? con las ventaja
resultantes de una baja en la tasa de interés. :

La cuarta y ultima caracteristica del pensamiento mercantilist
es que no evadia la repercusion que el caracter nacionalista de su

2 Citado en Keynes, idem., p. 330.

** Hechschier, op. cit., p. 035, citadu en keynes, op. i, p. 934,

22 Heckscher, op. cit., pp. 569-570, citado en Keynes, .M., op. cit., p. 333.
23 Heckscher, op. cit., p. 624, citado en Keynes, op. cit., p. 334.
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ropuestas habria de tener en la tendencia a promover la guerra. En
realidad. luchaba abiertamente por la ventaja nacional v por la
fuerza relativa. Keynes juzga que esc realismo resulta “"intelec-

' - malmente preferible al confuso pensamiento de los defensores

contemporaneos (1935) de un patroén oro fijo intemacional y del
laissez faire en materia de cre’dxto internacional. quicnes creen que
son precisamente estas politlcas. las que mejor promueven la

az.” "™ *..lo cierto es lo contrario. Es la politica de una tasa de
interés auténoma, no estorbada por las prcocupacioncs internacio-
nales. v de un programa de inversion nacional dirigido al nivel

“gptimo de ocupacion doméstica. lo que vienc a ser una doble
‘bendicion en el sentido de que nos avuda a nosotros v a nucstros

vecinos al mismo tiempo. Y es la prosccucion de estas politicas por
todos los paises juntos la que es capaz de restaurar,
internacionalmente, la salud v la fuerza econdmicas, va sea que la
‘midamos por el nivel de ocupacién nacional o por el volumen del
comercio internacional. ™=

En el triunfo del pensamiento clasico, Kevnes percibe que la
proeza extraordinaria de esta teoria fue sobreponerse a las creencias
del ““hombre natural™™ v, al mismo ticmpo, estar equivocada:
“_..porque nosotros, la facultad de los economistas, hemos sido
culpables del presuntuoso error al tratar como una obsesion pueril
lo que por centurias ha sido cl objeto principal del arte practico de
gobernar.”**

La disposicion de Keynes a rendir tributo a los mercantilistas y
las convicciones adquiridas en Bloomsbury, le llevan a introducir,
en la mismisima Teoria General, algunos pasajes de la Fabula de
las Abejas de Bernard Mandeville —libro convicto de ser una
indecencia por el gran jurado de Middlesex en 1723—,
espléndidamente traducido por Alfonso Reyes, del que reproduci-
mos la ““Moraleja’:

Porgue, si bien se repara,
la insobornable virtud
no es prenda de la salud,
aunque la ayuda y prepara.

UK ovmae am Ait - 274

* dem., p. 335.
* Idem., p. 325.
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Hay que dar al alquitara
mezclas de esencia.remota,
y solo entonces borbota
la soriada Edad de Oro,
libre de usar, sin desdoro,
la honradez...o la bellota.”

La conclusion de Mandeville constituye una afortunada sintg
del pensamiento mercantilista:

El gran arte para hacer que una nacion sea feliz y lo que llamar
floreciente, consiste endar a todos y cada unola oportunidad de e§
empleado; y para obtenerlo, hagase que la primera preocupacion
gobierno sea promover una variedad tan grande de manufactur
artes y oficios como la inteligencia humana pueda inventar; yjige
segunda, estimular la agricultura y la pesca en todas sus ramas, i
se obligue a toda la tierra a esforzarse lo mismo que el hombre, [
grardeza y la felicidad de las naciones deben esperarse de e 1
politica y no de las frivolas regulaciones de la prodigalidad yi{i§§
frugalidad; porque déjese que el valor del oro y de la plata sub
baje, el bienestar de todas las sociedades dependera siempre de
frutos de la tierra, del trabajo y de la gente, cosas ambas q
acopladas, son un tesoro mas cierto, mas inagotable y m4s real
el oro del Brasil o 1a plata de Potosi.?® V

Para concluir la referencia a los mercantilistas, considef
prudente hacer dos observaciones: Primero, la que permite |
recuperacion del pensamiento mercantilista en la obra de quien’§
precio6 de ser una keynesiana legitima, Joan Robinson, que en 19
bace clara referencia a El nuevo mercantilismo®; de otro lado;
como expresion de lo que la propia sefiora Robinson llamif
keynesianismo bastardo, debe destacarse la disposicion de R. g
Harrod a vincular a las elaboraciones keynesianas con la busqued
neocléasica de los equilibrios macroeconémicos, hasta el Equilibry
General, en una franca desnaturalizacion de Keynes, lograda cd

27 Idem., p. 346.
“ Idem., p. 347.
2 Robinson, J., Relevancia de la teoria economica, Ediciones Martinez Roca, Espai
1973, pp. 13-29.

LA TERCERA EDAD DE LA TEORI4 GENERAL ... 37

|a llamada Sintesis Neocldsica-Keynesiana.* No esta de mas
recordar la critica que este autor se permite enderezar en contra de
la intencion de Keynes de hacer referencia al pensamiento mercan-

" tilista, que se ha mencionado en paginas anteriores.

Enla maduracion de sus principales ideas econémicas, no puede
pasar inadvertida la entusiasta referencia que hace Keynes a la obra

- de Robert Thomas Malthus: ““He aclamado por largo tiempo a
. Robert Malthus como el primer economista de Cambridge; ytras la
. publicacion de estas cartas (publicacion debida a los esfuerzos de
 Piero Sraffa) podemos hacerlo con renovada simpatia y admira-

cion.””3! Noexiste quien compita con Keynes en este reconocimien-
to por el clérigo, amigo-adversario de David Ricardo, de cuyo

_ Primer Ensayo sobre la Poblacién, Carlyle declaré que convertia

a la economia en una ‘‘ciencia lagubre’’, mientras Marx la Jjuzgd
como una ‘‘teoria misantropica de la poblacién” 32 Los adjetivos
vertidos en contra de Malthus, especialmente por Marx, van desde
el caracter reaccionario de sus teorias, hasta las acusaciones de

- plagio, amarillismo, confusion, unilateralismo e ignorancia inven-

cible.”

Debe aclararse que la admiracion de Keynes por Malthus
descans6 mucho mas en textos como An Investigation of the Cause
of the Present High Price of Provisions (1800) y en su correspon-
dencia con D. Ricardo, que en el debatido Primer Ensayo...que
poco aporta sobre los temas de mayor relevancia para Keynes: La
Demanda Efectiva, las causas del estancamiento econdmico y la
explicacion del incremento de los precios de los bienes de consumo
basicos. Son las causas del estancamiento, particularmente la falta
de demanda efectiva para las inversiones, lo que explica la afirma-
cion de Malthus sobre las deficiencias ricardianas: *“Vemos en
todos los paises que nos rodean, y en el nuestro en particular,
periodos de mayor y menor prosperidad y, a veces, de adversidad,
mas nunca el uniforme progreso que usted solamente parece
contemplar...Es mi opinion que, prdcticamente, el freno actual a la

) *La desnaturalizacion de las aportaciones keynesianas que se menciona, toma cuerpo en
el célebre ensayo de John Hicks: *“Sr. Keynes y los Clasicos’’, (1937), contenido en Dinero,
interés y salarios, del mismo autor, FCE, México, 1959. ,

* Keynes. L. M.. RobertMalthus (1766-1834): The First nftho (i hristn Fonms oo -
en kssays n Biography, Macmiltan & Co. Lid,, Londres, 1933, p. 137. b ‘
**Marx, C, Teorias Sobre La Plusvalia, Editorial Cartago, Argentina, 1974, T1, p.437.
¥ Marx, op. cit., TII, pp. 11-57.
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producciény la poblacion viene mas de la falta de estimulo que
la falta de capacidad para producir.’’3
Al respecto de esta carta, Keynes afirma:

No se puede salir de la lectura de esta correspondencia sin
sensacién de que la obliteracion casi total de 1a linea de pensamie
de Malthusy el completo dominio de la de Ricardo durante cien aji§
han sido un desastre para el progreso de la ciencia econoémica. Ui
y otra vez en estas cartas Malthus es la voz del sentido comun, cu/
fuerza es incapaz de reconocer, con su cabeza en las nubes, Rlcardd

La exphcacmn del alza de precios de las provisiones co It
consecuencia de la elevacion de las rentas de los trabajadores, y i
de una disminucion del abasto; la interpretacion del estancamien{§i
econdmico, en tanto resultado de la debilidad del cornsumo imprle
ductivo, y el papel extraordinario de la demanda efectiva en todog
funcionamiento del sistema econdmico, son las aportaciong
malthusianas que Keynes incorpora a su propia elaboracion, y qif
le permiten declarar: “‘{Si Malthus y no Ricardo hubiera sido¢
tronco del que broto la ciencia econémica del siglo xix, cuanto mé
sabio y rico seria hoy el mundo!”’3¢

Resulta, por lo menos, curioso el hecho de que Malthus tuvieg
tan gran afecto por Ricardo, como el que declara asi: ‘“Nunca senf
tanto afecto por persona alguna fuera de mi familia. Nuesty
intercambio de opiniones era tan abierto, y el objeto tras el ¢
dirigiamos los dos nuestras investigaciones era tan enteramente |
verdad y nada mas, que no puedo menos de creer que antes o despud;
hubiéramos llegado a estar de acuerdo.””?’

No fue asi, aunque Ricardo supo corresponder a los sentimier
tos de Malthus, como consta en la carta que le envia, practicament
desde el lecho mortuorio: :

Y ahora, mi querido Malthus, he terminado. Como en otras polé
cas, después de mucha discusion, también nosotros mantenem

3 Canta de Malthus a David Ricardo, fechada el 26 de enero de 1817, citada en Keyn
Robert Malthus..., p. 143.

- y\' N . !
Ineplivn, ¢ B S Y I VA

% Idem., p. 146
37 Idem., p. 142.
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 _cada uno nuestras propias opiniones. Sin embargo, estas discusio-
nes no han perturbado nunca nuestra amistad. No le tendria mas
;afecto que el que le profeso si usted hubiera estado de acuerdo con

"7 mis opiniones.”"*

... Porrazones que debieran ser bastante obvias, Malthus endereza
<u bateria en contra de la llamada Ley de Say “De todas las
opxmones expuestas por hombres capaces ¢ inteligentes, me parece
ser. la mas directamente opuesta a la teoria acertada y la mas

"umformemente contradicha por la experiencia.”*%

“Hoy parece bastante claro que la memoria colectiva sobre
Malthus se inclina a evocar, preferentemente, al amarillismo
poblacwnal del Primer Ensayo sobre el economista fundador de la
Demanda Efectiva. Para la ‘historia del pensamiento econémico, -
Keynesno logrola gencrallzamon del tributo que ofrend6 a Malthus,
de la misma forma, qmza en que el propio salvador ha SldO

’ condcnado por una economia convencional que, hasta la fecha y en

opinion de H. P. Minsky, es intelectualmente prekeynesiana. El
analisis dc los aspectos medulares de la Teoria General de la
Ocupacion. el Interés y el Dinero, permitird conocer qué tan
importantes fueron las elaboraciones malthusianas en el pensa-
micnto cconémico del enorme economista e intelectual del siglo xx,
que fuc John Maynard Keynes.

. LA POLITICA EN KEYNES: LA CONFIANZA EN EL FUTURO
Al t¢rmino dc la Primera Guerra Mundial, Keynes fue clegido para
formar parte dela ddogluon britanica cn la Conferencia dp la Paz.
En ¢l inicio de 1919 " _rcinaba en Paris un espiritu vengativo.
miope. indiferente a las rcalidades ccondmicas. que espanto a
Keynes. En julio dimitié y:volvio a casa. v. cn los dos mescs
siguicntes. compuso ¢l mas grande. documento polémico de los
ticmpos modernos. € ombatia las. clausulas del Tratado I'LfoLlltLS
a las reparaciones. v la que ¢l consideraba paz cartagimesa.”

La tesis central de Las Consecucncias Economicas de la Paz

T Cliada e dwe ., p 147,
S Malthus, RT. Proncipies of Poiitical Economy. nota al pie de la p. 363 citada en
Reynes. LML La Teorta General.... op. it p. 349,
" * Galbraith, IK.. La Era.. 40;*. ci.p. 200.
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consistia en demostrar que **Europa no haria mas que perjudica
a si misma si cobraba, o trataba de cobrar, a los alemanes m3
lo que éstos podian practicamente pagar. La moderacion de|g
vencedores no era cuestion de compasion, sino de elemental inter3
propio.”** ]
En el texto, Keynes ofrece su opinion sobre los estadistas q
disefiaban la paz. De Clemenceau decia: “‘Sentia, respecto
Francia, lo que Pericles de Atenas: lo inico que valia la pena estal
en ella; lo demas no tenia ningiin interés; pero su teoria politica
la de Bismarck. Tenia una ilusion: Francia; y una desilusio
Humanidad, incluyendo los franceses, y no menos sus colegas.
Aiin y cuando no quedd incluida en la versién final, la opinidf
sobre Lloyd George, jefe dela propia delegacion britanica, no po
ser mas dura: “*Como dar al lector, que no lo conoce, una impresigf
exacta de este extraordinario personaje de nuestro tiempo, de es
sirena, de este bardo de pezufias de cabra, de este visitante medj

humano (que llega) a nuestra Era desde los' bosques mégico"’ R

2343 ,

encantados de la antigiiedad céltica. g
Keynes describe la delicadeza y vulnerabilidad de la coexistef
cia guardada por las naciones europeas durante los primero
catorce afios del siglo xx, y no duda en seiialar a las pretensionc§
expansionistas del militarismo aleméan como las verdaderas respoi
sables de su ruptura. Sin embargo, la respuesta de los aliadd
durante La Conferencia solo sirvié para completar la ruina,
pretender satisfacer emociones tan alejadas de la ecuanimidagf
necesaria, como las que se originan en el temor y el revanchisme®
Insiste en que, al provocar la ruina alemana mediante las exagera
das reparaciones, los aliados originiarian la-ruina de toda Europi!
Las propias demandas que estructuraban el listado de reparacié:
nes, no escapan al acido sentido del humor keynesiano: En el casgl
de Francia afirma que parecia pretenderse la obtencion de repar:
ciones incluso para el desarreglo, la promiscuidad y la sucieda
afectadas por la guerra durante la ocupacion alemana, y que erd
evidente que reinaban en no pocas ciudades francesas. Inglaterrd

A dom | Ioe cit
42 Keynes, John Maynard, Las Consecuencias Economicas de la Paz, Editorial Criticay
Grupo Editorial Grijalbo, Barcelona, Espaiia, 1987, p. 27. i
3 Keynes, J.M., Essays in Biography, op. cit. pp. 36-37, citado en Harrod, R.F., La Vidaj
de..., op. cit., p. 298.
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ietendia recuperar una flota comercial y de guerra, mayor, no solo
iliqueperdio, smoa aquella con la que contaba antes de la guerra.
“Eri general, los paises aliados abultaron los datos de sus agravios,
desestimaron los beneﬁcws que la ocupacion alemana trajo consigoyy,
Jopeor de todo, dejaron al pueblo aleman en la imposibilidad practica
‘de obtener lo indispensable para vivir. Asi, le obligaron a pastorear un
profundo rencor hacia lo no alemén que se expreso6 con brutalidad
extrema durante las aventuras militares de Adolfo Hitler.
“Keynes concluyeesteextraordinario texto conun profundo pesimis-
‘mo ante aquel presente y una sélida esperanza en el porvenir:

"~ 'Hemos sufrido una conmocion que supera a toda resistencia, y

necesitamos descanso. Nunca, durante la vida de los hombres que

- ghora existen, ha ardido tan débilmente el elemento universal en el

- alma del hombre. Por estas razones, la voz verdadera de la nueva

generacion no ha hablado todavia, y la opinion silenciosa ain no se

ha formado. A la creacién de la opinion general del porvenir dedico
este libro.*

Resulta claro que el establishment britanico no podia dejar de
reaccionar ante esta obra de Keynes, publicada al finalizar 1919. El
juicio lapidario fue dado por The Times: “Mr. Keynes puede ser un
economista listo. Puede haber sido un util funcionario del Tesoro.
Pero al escribir este libro ha hecho un flaco servicio a los aliados
que sin duda le agradeceran sus enemigos.”’* ’

La consecuencia de las Consecuencias fue la marginacién de
Keynes de los asuntos publicos, por los veinte afios siguientes a la
publicacion de este libro. Ello le proporcioné una libertad de accion
que el propio establishment lamentaria en, por ejemplo, las
demoledoras criticas enderezadas en contra de la decisiéil de
restablecer el patron oro durante 1925 (Las Consecuencias Econd-
micas de Churchill*6)

El gegundp evento politico que protagoniza nuestro personaje
essumilitancia en el Partido Liberal, que arranca con la formulacién

“ K.evnes. IM.. Las Consecuencias. . np. rit p 1902
“ Citado en Galbraith, J.K., La Era..., op. cit.,, p. 201.

“ Keynes, J.M., Ensayos de Persuasion, Editori iti itori i
5 J.M., 3 rial Critica, Gru i
Barcelona, Espatia, 1988, D 13236 tica, po Editorial Grijalbo,
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de un sugerente cuestionamiento: ;Soy un Liberal?, conel quetit
ala conferenciadictadaen la Escuela de Verano del Partido Libe
desarrollada en Cambridge en agosto de 1925. :

La actualidad de las cuestiones abordadas en esa conferencia; i
a las que el propio Keynes definié como las cuestiones del futy
obligan a detenerse un momento en la bisqueda de comprensige
sobre los razonamientos politicos y sociales de Keynes. -

La conferencia comienza con la reflexion relativa a las circung@ie
tancias por las que, quien ha nacido animal politico, se siente de [
mas incomodo por no pertenecer a ningiin partido: ““Si el partido
uno es fuerte y su programa y su filosofia son atractivos, y si
satisface los instintos gregarios, practicos ¢ intelectuales, todos
mismo tiempo, jqué agradable debe ser!, si se es animal politico, {jif
no puede encontrar un hogar en virtud del principio de atracciojg
tiene que encontrarlo en virtud del principio de repulsién y va a lofe
que le desagradan menos, antes que permanecer aislado.”’*® %

Keynes se pregunta, para su propio caso, ‘‘;Cémo podr
resignarme a ser un conservador? No me ofrecen ni comida
bebida, ni consuelo intelectual o espiritual. No me sentiria divert,
do, ni estimulado ni edificado. No lleva a ninguna parte; no satisfa
ningun ideal; no conforma ningiin patrén intelectual; ni siquiera
sano o esta calculado para defender, frente a los que lo arruinan, ¢
grado de civilizacion que ya hemos alcanzado...;,debo adherirme g
Partido Laborista?...si bien se mira hay grandes dificultades. Par
empezar, es un partido de clase, y la clase no es la mia. Puedo e
influido por lo que me parece ser justicia y buen sentido, pero la guerra
de clases me encontrara del lado de la bourgeoisie educada.””*

De acuerdo con la prueba negativa, Keynes se inclina a creer qu
el Partido Liberal es todavia el mejor instrumento de programg
futuro, a condicion de contar con un liderazgo fuerte y el programa!
adecuado. .

Desde el punto de vista positivo, a todos los partidos let
encuentra un aspecto lugubre, montado en el aprecio por el pasado
““Las cuestiones del partido historicas desde el siglo xix estan tan

47Keynes, J.M., ;Soy un Liberal?, en Ensayos de Persuasion, Editorial Critica, Gru
Editorial Grijalbo, Barcelona, Espafia, 1988, pp. 289-308. Keynes aborda las siguientes cinco™
cuesliones. [, de lu puz; 2. de goblerno, 3. sexuules, 4. de drogd, y 5. economicas.

8 Keynes, J.M., Soy un Liberal?, op. cit., p. 299.

4 [dem, p. 300.
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- muertas como la carne de cordero de la semana pasada, y mientras

van surgiendo las cuestiones del futuro, éstas todavia no se han
convertido en cuestiones de partido y se encuentran mas alla de las

" fronteras tradicionales entre los partidos.””*”

En la falta de vision sobre las cuestiones del porvenir, Keynes
encuentra las grandes limitaciones de los partidos britanicos, desde
¢l Partido Conservador (hogar para intransigentes de la derecha),
¢l Partido Laborista (siempre flanqueado por el partido de la
catastrofe) y el Partido Liberal (veo solo dos articulos de la
plataforma que estén todavia en condiciones de navegar: la cues-

" tion de las bebidas alcoholicas y el comercio libre). Por ello es que

propone la edificacion de un partido (posiblemente el liberal), ““al
margen de la division de clases, libre para construir el futuro,
alejado de las influencias de la intransigencia y del catastrofismo.
Para empezar, debe desprenderse de las ramas muertas del pasado.
Nuestro programa no debe tratar los temas histéricos del liberalis-
mo, sino aquellas materias que tienen un interés vivo y una

" importancia y urgencia hoy.”**!

Esas materias, las cinco cuestiones mencionadas en la nota 44,
reciben el siguiente tratamiento:

- ““En las cuestiones de la paz seamos pacifistas al maximo.
Estoy en favor de dar un excelente ejemplo, aun con el riesgo de
parecer débiles, en la direccion del arbitraje y del desarme:

- Por lo que hace a las cuestiones del gobierno, creo que en el
futuro el gobierno tendra que ocuparse de muchas cosas que ha
evitado en el pasado. Nuestra tarea debe ser descentralizar y
traspasar todo lo que podamos, y en particular establecer corpora-
ciones semiindependientes y 6rganos de administracion a los que se
les deberan confiar tareas de gobierno, nuevas y vigjas; sin perjui-
cio, no obstante, del principio democratico de la soberania, en el
tiltimo término, del Parlamento;

- Las cuestiones sexuales no han sido temas de partido en el
pasado. No me cabe la menor duda que las cuestiones sexuales van
aentrar en la arena politica. El control de nacimientos y el uso de
anticonceptivos, la legislacion matrimonial, el tratamiento de los
delitos y anormalidades sexuales, la situacion econdmica de las

*® Idem., loc. cit.
*t Idem., p. 303.
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mujeres, la organizacion economica de la familia —en todas estj
materias, el estado actual del derecho y de la ortodoxia es toda
medieval—, no estan en contacto con la opinién y la pract
civilizadas y con lo que los individuos, educados o no educados
dicen entre si privadamente. Un partido que discutiera estas co
abierta y sensatamente en sus mitines descubriria un interés nueyg
y vivo en el electorado, porque la politica estaria tratando una vg;
mas las materias sobre las que todos quieren saber y que afec .},
profundamente a la propia vida; :
- Las cuestiones de las drogas en este pais practlcamen
limitadas a la cuestion de las bebidas. ;Cuan lejos esta la aburrig;
y sufriente humanidad de que se le permita, de vez en cuando unJe
evasion, una emocion, un estimulo, una posibilidad de cambio?; ;¢
posible permitir una licencia razonable, unas saturnales autoriza§
das, un carnaval santificado, en condiciones que no tengan qu
arruinar ni la salud ni el bolsillo de los jaraneros, y que protejan dg
la tentacion irresistible a la pobre clase de los que en Norteaméric;
se llaman adictos?”’52 3
-Nodeja de llamar la atencwn que Keynes colocaraenel ultim
sitio a la cuestién en la que ‘estoy mds cualificado para hablar'}
la cuestion econdmica, y resulta especialmente curioso el que |
aborde con arreglo a la peculiar periodizacién propuesta por ¢
profesor Jonh Roger Commons, economista estadunidense (1862;
1945), de la escuela institucionalista, discipulo del mismisime
Thorstein Veblen, y que dedico lo principal de esfuerzos de inves;
tigacién a los temas laborales, y tuvo una influencia notable en ¢fg
movimiento sindical de los Estados Unidos (AFL); definia a la;
instituciones como ‘‘la accion colectiva para el control de la acciong
individual.”*3
La lectura que hace Keynes de las tres épocas, o tres ordene:
econdmicos, la transcribo textualmente:

El primero es la era de la escasez, ‘sea debida a ineficiencia 0§
violencia, guerra, costumbre o supersticion’. En dicho periodo ‘se d

elminimo delibertad individualy el maximo decontrol gubernamen:
tal, comunista o feudal, a través de la coercion fisica’. Este fue, co

32 Idem., pp. 303-306.
*3 Tamames, R., Diccionario de Economia, Alianza Editorial, Espafia, 1988, p. 61.°
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preves intervalosen casos excepcionales, el estado normal del mundo
hasta, digamos, el siglo xv o xvi.
,DespueS viene la era de la abundancia. ‘En un periodo de extrema
. abundancia se da el maximo de libertad individual y el minimo de
control coercitivoa través del gobierno, y las relaciones de intercam-
bio entre los individuos sustituyen al razonamiento. Durante los
siglos XVII'y XVIIl hicimos nuestro camino libres de la esclavitud de
la escasez, al aire libre de la abundancia, y en el siglo xix esta época
" ¢ulmind gloriosamente con las victorias del /laissez-faire y del
liberalismo historico.
Pero ahora estamos entrando en una tercera era, que el profesor
Commons llama periodo de estabilizacion y caracteriza justamente
como ‘la alternativa real al comunismo de Marx’. En este periodo,
dice, se da una disminucion de la libertad individual, impuesta en
parte por sanciones gubernativas a través de 1a accién concertada de
asociaciones, corporaciones, sindicatos y otros movimientos colecti-
vos de fabricantes, comerciantes, obreros, agricultores y banqueros,
sean estos entes de cardcter secreto, semiabierto, abierto o de
arbitraje’.”

La transicion de la anarquia econémica a un régimen que delibera-
damente apunta a controlar y dirigir las fuerzas econdmicas en
interés de la justicia social y de la estabilidad social, presentara
enormes dificultades tanto técnicas como politicas. No obstante,
sugiero que el verdadero destino del nuevo liberalismo es buscar su
solucién.

La idea de un partido del vigjo mundo segun la cual, por ejemplo,
puede alterarse el valor del dinero y dejar los ajustes subsiguientes a
la accién de las fuerzas de 1a oferta y la demanda, pertenece a los dias
decincuenta o cien aiios atras, cuando los sindicatos no tenian fuerza
y cuando la mdquina econdmica podia proceder como una
apasionadora en la ruta del progreso, sin encontrar obsticulos e
incluso suscitando el aplauso.’

La exhortacion de Keynes convoca a un verdadero sentido de la
urgencia, para reaccionar ante la inercia que contempla al siglo xx

% Keynes, LM, ;Soy..., op. cit., p. 306.
% Idem., p. 307.
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desde las verdades del xix: ““Tenemos que descubrir una nye¥
sabiduria para una nueva época. Y entretanto debemos, si hemog
hacer algo bueno, parecer heterodoxos, molestos, peligrosos
desobedientes para con los que nos han engendrado. En el camy
econdmico esto significa, ante todo, que debemos encontrar nue
politicas y nuevos instrumentos para adaptar y controlar el fung;
namiento de las fuerzas econdémicas, de modo que no interfieran
un modo intolerable en las ideas contemporaneas sobre lo que
conveniente y adecuado para los intereses de la estabilidad social 3%
de la justicia social.” "%

Keymes concluye esta extraordinaria conferencia, de la siguigy8
te, brillante, forma: **Me he esforzado en indicar mi propia actitig
hacia la politica, y dejo a los otros la respuesta, a la luz de lo qug
he dicho. a la pregunta con la que empecé: jsoy un liberal?" "% -3

LA 7EORI4 GENERAL DE L4 OCUPACION,
EL INTERES Y EL DINERO

J.K. Galbraith opina: “*Durante mucho tiempo, Keynes habiji
despertado los recelos de sus colegas por la claridad de su estilo§
de sus ideas, circunstancias que a menudo se daban juntas. En [j
Teoria General desmintié esa fama académica. Es una obrj
profundamente oscura, mal escrita y publicada prematuramentell
Todos los economistas dicen que la han leido. Solo lo han hecho ufi
puiiado deellos. Los demas sienten el secreto remordimiento de qug
nunca lo haran. Una porcidn de su influencia se debio a que ergg
en gran parte incomprensible.””™ :
A pesar de estas supuestas deficiencias, Kevnes anuncia quee
esta obra: :

Sostendré que los postulados de la teoria cldsica solo son aplicableg
a un caso especial. y no en general. porque las condiciones qu:
supone son un caso extremo de todas las posiciones posibles dJ
equilibrio. Mas aun. las caracteristicas del caso especial supuestigi
por la teoria clasica no son las de la sociedad econdmica en que hoyie

¢ Jdem.. p. 308.

tuelin, UC. Gl

*® Galbraith. John K.. I Dinero. De donde vino a donde fite. Ediciones Orbis. S.A:
Espaiia, 1983, p. 257. las cursivas son mias.
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yivimos, razom por laque sus ensefianzas engafian y son desastrosas
" si intentamos aplicarlas a los hechos reales.”

El tratamiento de los temas de la Teoria General que habra dé

?dcs"arrollarse en este apartado, estd considerablemente alejado de la

descripcion detallad’a del contenido d@: esta obra'extraordmarxa. Las
" razones para que asi sea son las relativas, en primer lugar, aque ya
‘e realizado ese esfuerzo, con un grado de acierto que no me
‘corresponde juzgar,® en sqgundo sitio, a que no es éste el espacio

adecuado para tal descnpmégy, en tercer lugar, aque consgiero de
" rangos ,diferenc'iados la calidad de las aportaciones tedricas de
‘Keynes, contenidas en el texto, por lo que habré de referirme a las
“que juzgo de mayor relevancia.

Para algunos economistas keynesianos, el camino hacia la

‘Teoria General encuentra enormes dificultades por la adhesion de

Keynes a la teoria convencional, incluso después de haber publica-
do El Tratado Sobre el Dinero (1930), y slo se hace francoa partir

" de 1933, con la incorporacion de importantes aportaciones de Joan

Robinson y, muy especialmente, con la forma en que Kahn habia
resuelto su teoria del multiplicador.®' Se iniciaba la superacion de
la vieja afirmacion clasica, en la que el consumo se explicaba por
el tamafio de la tasa de interés, para comenzar a explicarlo por el del
ingreso.5

Desde esa logica, se asume que la revolucion keynesiana
¢“‘solamente fue el desarrollo de una teoria de la demanda efectiva;
esto es, de una teoria de la determinacion del nivel del producto
como un todo.”’®* Entonces resulta importante aproximarse a la
definicion de demanda efectiva, esclarecer el sentido en el que
resulta un elemento capaz de sustituir, con ventajas diversas, a la
Ley de Say, v muy especialmente, conocer a aquellos elementos que
la conforman. Una aproximacion al concepto de demanda efectiva,
enla interpretacion de diversos autores, la define por oposicion a la
demanda virtual, de gran importancia en la microeconomia, que

% Keynes, J.M., La Teoria General..., op. cit., p. 17.

% Novelo U., Federico, Teoria Econdmica Keynesiana, Plaza y Valdés, México, 1987,
158 paginas.

§! Kahn, R.F., The Relation of Home Investment to Unemployment, Economic Journal,
vl L i L 13,
¢ Klein, L.R., La Revolution Keynesiana, Trillas, México, 1983, pp. 43-66.
 Klein, L.R., La Revolucion..., op. cit., p. 67.



48 Feperico Novero U.

esta referida a los deseos del posible consumidor y no a la realj
del consumo;* se le identifica, también, con la demanda agrega
““que se refiere a lo que se demanda en el mercado en relacion g
toda clase de mercancias y servicios durante un periodo de tiem§
determinado. Incluye, pues, el total del consumo v de la inversjg}
La actividad general esta normalmente en funcién de la dema
agregada, y por ello la politica de coyunturaenlas fases de rece.
introduce medidas para provocar su aumento a través de la deno,
nada politica de gestion de la demanda.™™®*

La afirmacién consistente en que “‘la oferta crea su prgj
demanda’’ equivale a decir que el importe de las ventas se ajusfi
siempre y por si mismo al precio de la oferta global (Z), de man:fi§l
tal que con independencia del valor de la ocupacién (N), dicl
importe alcanza un valor igual al del precio de oferta global g
corresponde a la ocupacion. g 3

De ser asi, nada detendria la marcha del sistema economidje
haciael pleno empleo, toda vez que la produccion de la oferta estarjie
habilitando con salarios y ganancias a los consumidores de 1§
misma. i
La demanda efectiva es el valor que adquiere el importe de I3
ventas, en el punto de interseccion de las funciones de demanda ;
oferta globales. En tal punto se alcanza el mas alto nivel de laj}e
esperanzas empresariales de ganancia y, por ello, es alli donde g
determina el volumen de ocupacion. Segun el pensamiento clasicolg
la demanda efectiva, en lugar de tener un valor de equilibrio tinicoy
seria una escala de valores infinita y, en todos los casos, admisiblg
y el volumen de ocupacioén, indeterminable.®

La critica de Keynes a este pensamiento se inicia con 3
incorporacion de algunos elementos psicoldgicos al analisis econd
mico en el que reinan los elementos objetivos. Las relaciones d;
causalidad, propuestas por Keynes, operan de la siguiente forma: E
ingreso es una funcidn del volumen de ocupacién, pero el consumg
no solo es funcién de ese ingreso sino, también, de algunos
elementos subjetivos que determinan /a propension a consumir

A

% Ricossa, Sergio, Diccionario de Economia, Siglo xxi editores, México, 1990, pp. 163
1R4 v Tamames Raman Nircinnarin  aAn sit pp 0N 01 ?

85 Tamames, R., idem., loc. cit.

¢ Keynes, J.M., La Teoria..., op. cit., p. 37, citado en Novelo, F., La Teoria..., op. ci
p. 57.
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" .. Ante variaciones en el ipgreso, el consumo variara en el mismo
sentido, pero —aqui radica el centro del tema— en menor propor-
" cion; de forma tal que, al constituir el ingreso total la suma del costo
.. de factores mas la ganancia, ese ingreso se expresara como consu-
. moenuna proporcion menor, con lo que el precio de la oferta global
-{(Z) tiende a ser mayor que la demanda de bienes de consumo (D1),
:loque habriade condumroa un acumulado problema de realizacion,
-no previsto por Say. Si se considera estable la propension a
- onsumir, que s la proporcion del ingreso destinada al consumo, se
. tiene que éste es una funcion del ingreso v, por definicién, del
- volumen de empleo.

-+ . El diferencial entre Z y DI hara reducir el ingreso de los
' empresarios, con lo que disminuira la ocupacién que ofrecen, salvo
“que los gastos en inversion D2 permitan igualar a la demanda

efectiva D=D1+D2 con el precio de la oferta global Z. De esta

‘- manéra, se tiene que la funcién de oferta global menos la funcién de

consumo global es igual a los gastos en inversion D2,
* En equilibrio, segiin Keynes puede existir con desocupacion, el

" volumen de empleo depende de:

- La funcioén de la oferta global,

- La propension a consumir, y

- El volumen de inversion.

Con estos determinantes puede darse un equilibrio estable en un
volumen de ocupacion inferior al pleno empleo. El crecimiento en

- D2noestaasegurado automaticamente, ya que no son ilimitadas las

oportunidades de inversion, de manera que siempre esté en condi-
ciones de cubrir, como esfuerzo productivo, el monto en el que Z
superaa D1. Esta incertidumbre respecto al tamafio de la demanda

efectiva es la variable explicativa de un equilibrio estable sin pleno

empleo, pero con un volumen de ocupacién preciso que esta ligado
de una sola forma con un nivel determinado de salarios reales y no
al revés, como afirma el pensamiento clasico.

{Qué elementos determinan a la demanda efectiva? En la logica
del pensamiento keynesiano, aquellos que definen al consumo como
proporcion del ingreso y los que permitan la medicion de la
{entabilidad de las inversiones; esto es, las funciones consumo e
imversidii, en cuyo analisis inierviene las tres variables indepen-
dientes del sistema econémico: la propension marginal (adicional)
aconsumir, la eficacia marginal del capital y la tasa de interés.
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Para la formulacion de la Teoria General, Keynes incorp
ideas de otros economistas, algunos de los cuales ya han siff
mencionados: '

De R. Malthus toma el concepto fundamental de la demap,
efectiva, mismo que, a partir de que “*Ricardo conquisto a Inglai8
rra de una manera tan cabal como la Santa Inquisicion a Espa
desaparecio completamente v dejo de estudiarse. El gran enigma;
la demanda efectiva, con el que Malthus habia luchado, se des
necié de la literatura econdmica. Solo pudo vivir furtivame
disfrazada, en las regiones del bajo mundo de Carlos Marx. Sil
Gesell y el mayor Douglas.”’®’ Ya se ha mencionado el i 1mp0rtan
uso que hace Keynes del concepto de multiplicador, **primeramej§
te introducido por R. F. Kahn en su articulo sobre The Relationj
Home Investment to Unemployment (Economic Journal, junio :
1931).776#

Principios de Economza asi como en la Theory of Interest
profesor Irving Fisher.% :

En el apartado II se ha hecho mencioén de la referencia q_ :
Keynes hace al pensamiento mercantilista, a la que destina buené
parte del capitulo 23 de la Teoria General, en ese mismo capitulg@
hace un claro reconocimiento a Silvio Gesell y a Thomas Hobsonii##
juzgando de profeta m]ustamente olvidado, al primero, y destacar
do la importancia de Las Teorias del Subconsumo, en la explica
cién del ciclo econdémico, del segundo E

Contan diversas —en ocasiones enfrentadas— fuentes, Keyn
construye una nueva teoria que tuvo los alcances que él anuncié mg
de un afio antes de su publicacién, directamente enfrentada g
pensamiento clasico, y de la que es conveniente destacar |
mayores aportaciones: ;

En el terreno conceptual, me parece de gran importancia [
definicion de las variables independientes, donde la propensidfjie
marginal a consumir es la variacién en el consumo, medida ¢ 1

7 Idem., p. 43, las cursivas son mias.
8 [dem., p. 114.

 Idem., pp. 138-140.

™ Idem., pp. 339-356.

wh
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unidades de salario dCs, a partir de la existencia de una variacion
en eI ingreso, medido también en unidades de salario dYs:

dCs/dYs’

T la incorporacion del efecto multiplicador, de R. F. Kahn. a la

Teorza General justamente parte de considerar a estas variaciones
““en ¢l consumo, derivadas de variaciones en el i ingreso, como las
,vahables e\phcatlvas de la forma en la que la inversién impactara

o a los niveles de ingreso v de ocupacion:

Y=1TIxk, donde:
Y = nivel de ingreso;
I = volumen de inversion, v

L ’ k = multiplicador.

La division del nuevo nivel de ingreso (Y), por la unidad de salario
" (s), permite una aproxlmamon alnivel de empleo indiferenciado que sc
alcanza con la inversion aplicada. El multiplicador habra de calcularsc

_ apartir del uso del ingreso en consumo:

k=Y +(Y-c)=Y +s=areciproco de s (toda
vez que ¢y s son fracciones de Y),

donde:

k = multiplicador;

Y = ingreso;

¢ = fraccién de Y gastada en consumo, v

s = fraccion de Y ahorrada.

Para ¢l caso de economias cerradas o, lo que es mas légico, con
balanzas comerciales equilibradas, cualquier efecto multlphcador
permitira alcanzar el equilibrio que iguala a la inversion (1) con el
ahorro (S), pero en distintos niveles de ingreso y de ocupacion que
seran mayores cuando el multiplicador sea grande (Io que depende
de la proporcion del ingreso destinada al consumo) y menores
cuando éste disminuya.”

™ Idem., p. 115.
™ Novelo, F., op. cit., pp. 69-74.
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El cumplimiento pleno del efecto multiplicador, ya sea en ingresg
en empleo, suele enfrentar tres tipos de restriccion, derivadas de:

1. Una oferta monetaria rigida,

2. La incertidumbre en la confianza privada, y

3. Las filtraciones hacia el exterior, siempre que se trate
economias abiertas con balanzas comerciales deficitarias.

Por lo que hace a la eficacia marginal del capital (algund}
autores le llaman eficiencia™), se define como *‘la tasa de descue
que lograria igualar el valor presente de la serie de anualidades d
por los rendimientos esperados del bien de capital, en todo el tiemijy
que dure, a su precio de oferta.”’’ El caracter probable g¢ ‘*
rendimiento y el precio de oferta corriente del bien de capity]
ilustran una caracteristica fundamental, y singular, del pensamig }
to keynesiano: el peso mescapable de la incertidumbre en
funcionamiento del sistema econémico. La formalizacién mate
tica de este concepto seria:

P.O.=B.E. + (1 +r1) 1, donde:

P.O. es el precio de oferta del bien de capital;
B.E. son los beneficios esperados (probables) del bie
de capital;
r es la tasa de descuento que iguala a B.E. con P.O
n son los afios de vida util o los plazos de capitaliz
cion del bien de capital.”

Para que la inversion aumente, r debera ser mayor que la tasa d
interés (I) en todo el tiempo que se estime la duracion del blend
capital.

La definicién de la tasa de interés como “‘la recompensa po
privarse de liquidez por un tiempo determinado,”*”® el premio p
renunciar a la liquidez, facilita la comprension de los determinar
tes de esta variable independiente. De un lado, la oferta monetari:
M, y, de otro, los motivos de preferencia por la liquidez (transa
cion, precaucion y especulacion).

™ Cfr. Klein, L.R., La Revolucién..., op. cit., pp. 43-86 y Estey, J.A., Tratado sobrelo ,_
ciclos economicos. FCE. México. 1974, pp. 280-29% e

™ Keynes, .M., La Teoria..., op. cit., p. 135.

" Novelo, F., La Teoria Econémica..., op. cit., pp. 78-79.

" Keynes, JM., La Teoria..., op. cit., p. 164.
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!
En el importe cuerpo de aportaciones de la llamada Teoria de la

quu’dez merece una atencion especial la construccion de las
funciones de liquidez y, derivada de su comprension, la aportacion
" relativa a la Trampa de Liquidez.

M =L (1), donde:
M es la cantidad de dinero;
L i es la tasa de interés, y
: L es la funcion de preferencia por la liquidez.

A partir de este planteamlento general, Keynes propone subdi-

- v1d1r al motivo transaccion de preferenc1a por la liquidez (“‘la
necesidad de efectivo para las operaciones corrientes de cambios
" personales y de negocios’""’) en los motivos gasto de consumo y

negocios:

- En el primero, lo importante a considera es la velocidad
ingreso, s6lo en lo relativo a los intervalos que median entre la

" _recepcion y el gasto del ingreso, asi como el monto del mismo;

- En el segundo, los empresarios incurren en costos para la

 produccion y existe un intervalo entre ese momento y aquel en el que

perciben el producto de sus ventas. Durante dicho periodo, el valor
de la produccion y del ingreso corrientes, asi como el niimero de

‘ agentes que intervienen en los procesos de produccién y realizacion,

determinan la fuerza de este motivo.

Sobre estos desagregados del motivo transaccion y sobre el
motivo precaucion (“‘el deseo de seguridad respecto al futuro
equivalente en efectivo de cierta parte de los recursos totales™ %), es
posible establecer algunos factores comunes que los fortalecen o
debilitan:

-Enel primer caso, debe considerarse el evitar el costo bancario,
asi como las dlﬁcultades para obtener, en prestamos oportunos, los
montos requeridos para afrontar consumo, negocios o imprevistos,
y el costo de su obtencidn;

- En el segundo caso, estan las facilidades para obtener tales
montos, el costo de la conservacién del dinero liquido, el sacrificio
de la compra de bienes lucrativos, etcétera.

" Idem., pp. 167-168.
™ Idem., loc. cit.



W
W

54 Feperico NoveLo U. LA TERCERA EDAD DE LA TEoRrIA GENERAL ...

or. renunciar a la liquidez y, por ello la demanda resultapte es
hsiderablemente baja (Mg'f), siendo el punto de cruce del tipo de
nterés y lacurva gi’e la funcion de preferencia por la liquidez por el
motivo especulacion (L2(1)°),Y,. . . . '
" El esfuerzo gubernamental por reducir el tipo de interés se
'xpresa en el increm@nto de !a oferta monetaria (M'), con lq que
disminuira el tipo de m.tcrés (i"v aumentara la demanda de dinero
ara el motivo negoclos (M l.‘), siendo el punto de cruce de la
‘fuhcion de preferencia por iquidez para negocios (L (Y)) ylaoferta
monetaria incrementada ( M), X,; al tras_ladar este punto al plano
‘derecho, se tiene que lg curva de la funcion deApreferencia por la
liquidez para especulacion se'ha desplazadg hacia afuerg del origen
(L,(i)l), exactamente en la misma proporcion en que se incrementé
Ja ‘oferta monetaria, de forma que se experimenta un sensible
crecimiento en la demanda de dinero para especulacion, ahora
_.situada en M,!, mientras el punto de cruce del tipo de interés y de

Estos factores comunes, permiten construir una primera fung
de preferencia por la liquidez L1, relativa al ingreso Y,
determina la cantidad de dinero que satisfacea estos motivos

L1 (Y)=Ml

Mientras la funcién de preferencia por la liquidez relativg
motivo especulacion L2, estd referida a la tasa de interés j
determina la cantidad de dinero que satisface a este motivo:

L2(i) =M2, de forma que el planteamiento genera]
M=M1+M2=L1(Y)+ L2 (i), donde:
L1 =funcién de liquidez correspondiente a un nive
ingreso Y1, que determina a M1,y
L2 = funcién de liquidez de la tasa de interés i,
determina a M2.”®

Grarica 1
; TRAMPA DE LA LIQUIDEZ
" Tasa.de interés Tasa de mterés
activa pasiva

Siguiendo la légica keynesiana, en la que la inversion habr
crecer si, y sOlo si, la eficacia marginal del capital es mayor ques
tasa de interés, resulta que los esfuerzos gubernamentales pg
reducir a esta ultima mediante el incremento de la oferta monetari
se ven neutralizados por una reaccion que fortalece a L2, aumentan$e
do la cantidad de dinero necesaria para satisfacer al moti\jge
especulacion M2, con lo que se presentan nuevas presiones para i
elevacién de la tasa de interés.

Enla Gréfica 1, se presenta la llamada trampa de liquidez, cy )
la que Keynes describe las limitaciones de la sola manipulaciolé ol X/ Y
monetaria, en el proposito de reducir la tasa de interés. El punto gl - —
partida es un elevado tipo de interés (i°) que determina una reducidjlé
demanda de dinero para negocios (M,°), a partir del cruce de I3
lineas de oferta monetaria (M°) y de la funcién de preferencia pog
la liquidez por los motivos transaccién y precaucion (L, (Y)), e
punto X ; al trasladar este punto al plano derecho de la grafic
donde los vectores son el tipo de interés pasivo, en €l eje vertical,;
la demanda de dinero para especulacion, en el horizontal, se ticig
que, en la logica de los especuladores, se considera alto al premiglg

L,@)!
, N~ L, (i)

L 3 I 4 3 3. I I s
T T T T T T T T T

Mo M! M Mo M M
Demanda de dinero Demanda de dinero
para negocios ($) para especulacion ($)

®Novelo, F.,LaTeoria...,op. cit., pp. 89-90. Ladescripcion: de la relacion de los cam :
de M respecto de i; lo que determina la forma de L1 y de L2 pueden consultarse en las paginzsiile
subsiguientes de este mismo texto.
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L.(i)' seubicaen Y,. La grafica permite comprender que la fun
preferencia por la liquidez, fortalecida. con la disminucién del i
interés, genera un crecimiento en M, que absorbe la totaligy ¥
incremento en la oferta monetaria ¥ conduce, casi inevitableme;{l
una nueva elevacion del tipo de interés, nulificando el efecto
manipulaciéon monetaria para reducir €l tipo de interés. Log
recorridos en el fendmeno de la trampa de liquidez son: 4
0.-donde una oferta monetaria reducida provoca un elevadg .
de interés v una baja demanda de dinero para consumo ¢ inveg:
mientras la demanda de dinero para especulacién se many
también, baja:

. AM>(M1+M2) = Vi,
2. AM2+MI>M, v

3. ..=1 = VMI + VM2, con la nulificacién
medida monetaria descrita en el paso niimero 1, y v
incremento en el tipo de interés que puede colo I
incluso, por encima de aquella tasa de interés con 2 {§
se contaba en el paso niimero 0, al inicio del ejemp

Es conveniente reconocer, en las relaciones de causalidade ‘
las variables macroeconomicas, propuestas por Keynes, un verd
dero soplo de aire fresco ante la anodina. ¢ irreal, propuesta dgi
economia clasica.

Para Keynes, la ocupacion y el ingreso son funciones d
demanda efectiva medida en unidades de salario, N = f (Ds) y
£ (Ds); el consumo es funcién del ingreso, C = f (Y); el Ingresogle
funcién del empleo, Y = f(N); el empleo es funcion de la inversigle
N =£(I); la inversion es funcion de la eficacia marginal del capitiie
I=1£(r), y, en un sentido particular, ésta es funcion del consum :
= £ (C); en otro sentido especial, el ahorro es funcion de la tasa;
interés, aunque consumo, ahorro e inversion dependen, de mancgl
general, del nivel de ingreso. -

En lo que podria denominarse los usos de la Teoria Gener
contenidos dentro del propiotexto, destaca el analisis keynesian
la propuesta del profesor Pigou en su Theory of Unemploym il
que propone la reduccién de los salarios nominales como la mejt®
manera de incrementar la ocupacion. La propuesta descansa enifjlé
aportacion ricardiana conocida como Ley de los Rendimieniol

igome]
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Decrecientes y el la propuesta neoclésiqa, de mucho menor rango
telectual, que propone igualar los salarios con el producto margi-
1 del tl'abaj‘or'_ L . ..

‘Laevolucion de acontegmnentog quese esperaba del ejercicio Fle
ante reduccion salarial, consistia en provocar una reduccion
habria de reflejarse en una reduccién de precios,

de costos que

_misma que, con apoyo en la elasticidad-precio de la demanda no
" aria ‘sino incrementar a ésta, encaminando a todo el sistema

 econémico al pleno empleo.

.+,V8n => VCosto Primo = VPrecios = VDemanda

Para Keynes no habria tal resultado, de acuerdo con lq que ¢l
denomind su propio método, toda vez que la redlstrl.bucu')n del
roducto (y del ingreso) que se verificaria con la reduccion salayl’a]
propuesta, habria de reducir el ingreso dp quienes mayor proporcion
de él destinan al consumo (los asalariados) incrementando el de
quienes menor parte de su ingreso destinan a €s0s gastos. Agi, la
primera variable independiente dgl sistema econc')n_uco keynesiano,
la p;opensién marginal a consumir, se veria reducida y, con ella, el
nivel deingresoy el volumen de ocupacion resultantes. De otro lado,
Jos Beneficios Esperados, la espectativa de ventas de los empresa-
rios, se calcularia con arreglo al pesimismo que produce la reduc-
¢ion del consumo, arrastrando hacia abajo a la eficacia marginal del
capital, segunda variable independiente afectada.

- Sélo la tasa de interés tendria un comportamiento favorable al
incremento de la ocupacion, a partir de que una oferta monetaria
rigida enfrentaria una reduccion de los motivos transaccion y
precaucion de- preferencia por la liquidez que, en ausencia de
variaciones en el motivo especulacién, permitiria una favorable
reduccion de la tasa de interés; sin embargo, esa reduccion seria de
cortoplazo, por la previsible reaccion de los especuladores, ademas
de que, igualmente, se alcanzaria con una oferta monetaria flexible,
sin'las repercusiones que el malestar de los asalariados, por la
reduccion de sus ingresos nominales, fatalmente produciria.*

Eneste mismo terreno de los usos de la Teoria general, no puede
exagerarse la importancia de la cxposicién v critica de la teoria

¥ Keynes, J. M., Teoria.... op. cit.. pp. 247-260).
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cuantitativa del dinero: ‘‘Mientras haya desocupacion, /a oy
¢ion cambiara proporcionalmente a la cantidad de dinero; v cyg;
se llegue a la ocupacion plena, los precios variaran en la mig
proporcion que la cantidad de dinero.”’® -
Transcribo textualmente las complicaciones que este enung;
neoclasico enfrentaria en la realidad, de acuerdo con Kevne

1) La demanda efectiva no cambiard en proporcion exact
cantidad de dinero.

2) Desde el momento en que los recursos no son homogéneos, hy
rendimientos decrecientes, y no constantes. a medida que la ocy
cién aumente gradualmente.

3) Como los recursos no son intercambiables, algunos bienes alcaile

zaran una condicion de inelasticidad cn la oferta a pesar de haf
recursos sin empleo disponibles para la produccién de otros bi
4) La unidad de salarios tendera a subir antes de que se h
alcanzado la ocupacién plena.

5) Lasremuneraciones de los factores que entran en el costo margj
no cambiaran todas en la misma proporcion.®

3,
g
Y

El desconocimiento de la utilizacién de una parte de la ofg
monetaria en especulacion y de las espirales inflacionarias que
originan en problemas estructurales, y NO monetarios, como
inelasticidad de la oferta, son deficiencias notorias de la teorjz
cuantitativa del dinero, que disminuyen notoriamente su efica
explicativa sobre las relaciones entre dinero, demanda efect;
ocupacion y precios. _

Este apretado recorrido por las principales aportaciones con
nidas en la Teoria general no puede concluir sin hacer una mini
referencia al tratamiento keynesiano de los Ciclos Econdmico

El transito del auge a la depresion, y de la depresion al aug
conformado una de las mas antiguas preocupaciones de la huma
dad, mas o menos comprensible en la era de una total dependenciz
de la produccién respecto a la naturaleza, pero que no ha perdidg
vigencia con la dominancia de la industria y los servicios, en
escenario productivo. :

8 Idem., p. 284,
82 [dem., pp. 284-285.
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. Aunque la Teoria general no €s un texto destinado a! examen
- ﬁﬁtﬁal de estas variacioncs. conoc@as como ciclo ccondmico. Ia
i ortancia de las aportacioncs de l\c_\'ncsq este respecto. conte-
das en el capitulo 22 de la obra que se analiza. dificilmente podria

sobreestimarse.

Para nuestro autor, la variable explicativa de las fluctuaciones

- del sistema economico, es la seric de fluctuaciones sufridas por Ia
"~ eficacia marginal del capital que. a la muy corta. sc expresan como
" fluctuaciones en el volumen de inversion v. consccuentemente, en el -

de empleo € ingreso: En el desarrollo del tema realiza una cyitica
frontal a las aportaciones de D. ’Robcrtson, creador dg la teoria de
la sobreinversion, que proponia clevar la tasa de Interés para
contrarrestar el estado anormalmente fuerte de las inversiones.
Keynes opina que tal propucsta: ™. pertencee a csa clase de
remedios que curan la enfermedad matando al paciente.” ™ Respee-
to a las teorias del subconsumo, destacadamente representadas por
las aportaciones _dc T quson. nucestro autor guarda numecrosas v
significativas coincidencias, egpecnalmentg en lo'que hqce ala
necesidad de mucha mayor equidad en la distribucion del ingreso.
y"discrepa de Hobson cuando éste afirma que los fondos (re)invertidos
son la principal causa de problemas en ¢l ciclo econémico: para
Keynes el problema radica en los fondos ahorrados que no se
invierten.**

Tal como Keynes lo sugiere, es mucho aquello que resta por
investigar, especialmente en lo relativo a la teoria keynesiana de la
liquidez, y ese esfuerzo debera estar presidido por la intencién de
debatir sobre los problemas del futuro. La actitud pesimista sobre
el presente, y optimista sobre el porvenir, también son herencias
keynesianas que resulta conveniente evocar: **He aqui colecciona-
doalgo asi como los graznidos de un cuervo a los cantos de una rana

alo largo de doce afios: graznidos o cantos de una Casandra que

nunca pudo influir en el curso de los acontecimientos a lo largo del
tiempo. El volumen podria haberse titulado “Ensayos de profesia v
persuasion’, porque la profecia, por desgracia, ha tenido mas éxito
que la persuasion. Asi, el autor de estos ensayos, por toda esta
especie de graznidos, todavia espera y cree que no esta lejos el dia

8 Idem., p. 310.
# Novelo, F., op. cit., p. 137.
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en que el problema econémico ocupard el lugar secundario qu
corresponde y en que la arena del corazén y de la cabeza gg
ocupada, o reocupada, por nuestros problemas reales: los prob
mas de la vida y de las relaciones humanas, de la creacion, g3
comportamiento y de la religion. Y sucede que hay una razén sy
extraida del anélisis econémico, por la que, en este caso, la fe py,
obrar. Porque si actuamos consistentemente sobre la hipoteg;
optimista, esta hipdtesis tendera a realizarse; mientras que actyaid
do sobre la hipétesis pesimista podemos encerrarnos para siem
en el pozo de la necesidad.’*%* ‘
Hasta aqui, me he esforzado —yo también— por describir [; ,
fuentes y las preocupaciones, no sélo econémicas, que animaronf
este extraordinario intelectual a elaborar la Teoria general: no cra
que, frente a la profundidad de las reflexiones de Keynes, se hag}
Justicia al convertirlas, como suele acontecer con grandispliscenci
en “‘un modelo’’. En realidad, la preocupacion central, que qui
resaltarse en este ensayo, es el éxito alcanzado por Keynes, e
proposito de “‘descubrir una nueva sabiduria, econdmica, politic;
y social, para una nueva época.”” Es poco y, simultaneamer
demasiado; muy lejos de mis ocupaciones se encuentra la tentac
de convertir a nadie al keynesianismo. Afirmo, si, que tan
legitimidad asiste a quien se coloca a favor como a quien lo hace ¢
contra de lo propuesto por Keynes, siempre que se asuma |
mmperiosa necesidad de conocer lo que se apoya o se combate
siempre que, para adoptar una u otra posicion. no nos coloquemo;
al margen de las aportaciones a las que se hace referencia. Para
caso de la obra de Keynes, no siempre ha sido asi.
El descrédito que se ha querido arrojar sobre las elaboracione
keynesianas, procede de un pensamiento econdmico mas intolerante
que comprensivo, en el sentido de desconocer a la aportacion d
Keynes y disponerse a repetir la condena convencional, tan desar
mada de fuerza incisiva y de propositos sociales, como de conoci
mientos; tal como lo propone Hyman Minsky: ‘'La economia di
hoy es cronolégicamente poskeynesiana pero intelectualmenty
prekeynesiana. ' %6

8 Keynes, J.M., Ensayos de Persuasion, op. cit., Prefacio (pp. 9-10).
® Minsky, H., £l Legado de Keynes, en Invesugacion Economica 177, Méxic
Feunam, julio-septiembre de 1986, citado en Novelo, F., La Teoria Econdmica, op. cit., p.
145. :

La Teoria general y sus aportaciones

- , : Maria de Lourdes Vargas Rojas * |

LA TEORIA GENERAL: EVALUACION Y DESARROLLO.

En la Teoria General de Keynes se observa una triple ruptura con
la teoria anterior, llamada por Keynes clasica. No es solamente el
campo de la economia el que se modifica, es también el objeto y los
instrumentos de analisis. : '

' ‘En cuanto al primer elemento de ruptura encontramos que €l
campo nuevo que Keynes va a desarrollar es el macroanalisis:
frente a las decisiones individuales usadas por el analisis tradicio-
nal, Keynes va a sustituirlas por el comportamiento de grupos de
categorias globales. En oposicién a la microeconomia que estudia
laasignacién de los recursos, la macroeconomia estudia el nivel de
actividad econdmica. El universo de Keynes es en parte, un
universo de la totalidad; el gran avance de un cambio asi, es el de
aproximarse a una cuantificacion, a una medida, vy también a una
politica de regulacion. Asi, después del ultimo tercio del siglo
anterior, el mercado, la oferta, la demanda y los precios, van a ser
puntos de preocupaciones principales de los economistas:

Un cambio de perspectiva completa va a estar representado por
el papel del Estado: el Estado no va a jugar sélo el rol de gendarme
pregonizado por los neoclasicos, él puede intervenir en la economia
si la-iniciativa individual est4 fallando y lo mismo ocurre con la
mont;da; ¢sta deja de considerarse neutral y se propone el uso de la
politica monetaria para influir sobre la tasa de interés, y de ahi
sobre la inversion, la produccion y el empleo.

* Profesora de la Facultad de Economia de la Benenérita Universidad Auténoma de
Puebla y Doctorante de la Division de Estudigs de Posgrado, Facultad de Economia, UNAM.
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de actividad econémica, y ésta es por excelencia la contriby
basica de la teoria general al analisis macroecondmico. Ei
empleo no es mas el estado permanente hacia el cual las fue
espontaneas del mercado conducen a la economia. '

Keynes, contra la tradicién ricardiana, objeta la Ley de Say
rechaza ciertas intuiciones de Malthus, muestra Ia posibilida
equilibrio con subempleo; los equilibrios de mercado conduc
situaciones donde los trabajadores no son necesariamente emp
dos.

La tercera ruptura concierne a los instrumentos de analisis:

mas que como un momento del circuito. La regulacion, la interveg
cién del Estado y el hacer de la politica econémica hacen posib
seguir en adelante las consecuencias de las macrodecisiones yl

Mercado de productos

Las condiciones de equilibrio del mercado de productos, es decir, I
igualdad de la oferta global y la demanda global pueden s¢
apreciados de manera idéntica, a partir de las condiciones d
equilibrio entre el ahorro global y la inversion global. Para lo cua
se distinguen tres tipos de ecuaciones:

clasica, el ahorro es funcién de la tasa de interés; en la teori
keynesiana es diferente porque el ahorro es la parte no consumids
del ingreso y depende del nivel del ingreso. ;
2. Comportamiento de la inversién. En los dos casos, la inver.
sién es funcion decreciente de Ia tasa de interés.
3. La condicion de equilibrio, ahorro igual a inversion, es '
1déntica en las dos aproximaciones.
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do de la moneda 5 ‘
gi;cﬁeluo se pueden establecer también tres ecuaciones:

4. Oferta de moneda. En ambos casos la hipétesis es la misma,

» : . . Mo,
. e moneda M es fijada de manera exogena al nivel de

la oge,rt];e(llnanda de moneda. En la teoria clasica la §§manda de

a;ﬁefo L depende del valor de la produccion y de la actividad. En la

" teoria keynesiana depende también, ademas de loanterior, de latasa

interes. o .
;.19 lg ‘La condicion de equilibrio: en ambos casos se establece de la

misma manera: M = Mo. -

Mercado de trabajo o del empleo

"7 Funcién de produccion: en los dos casos se supone que la

produiccion no puede ser modificada a corto plazo sino que parte de

bios en el empleo. I
c?n:;s Demanda de trabajo. Keynes, como los clasicos, 1ndma queel
salaﬁo real debe ser igual a la productividad marginal del trabajo,
esto es lo que permite especificar la demanda de trabajo de las
empresas. .

%, Comportamiento de los trabajadores y de los contratos de
trabajo. Para los clasicos hay una oferta de trabajo de parte de los
hogares y esta oferta de trabajo es una funcion creciente del salario
real. . .

Para Keynes, la oferta de trabajo no es un comportamiento de
optimizacion de los hogares; los contratos de tral?ajo se ﬁjzfn.en
monedaj el salario nominal es fijado de manera exdgena, es rlglc!o
a la baja y puede eventualmente aumentar por los niveles mas
elevados de empleo. ' o o

En resumen, se tiene una triple especificidad del analisis de
Keynes: ' .

1. El determinante del ahorro es el nivel de ingreso y no la tasa

de interés.

2. La moneda proporciona servicios especificos: ella es deman-
dada por si misma y la demanda de moneda depende entonces de la
tasa de interés. ' 4

3. Los contratos de trabajo se fijan o se establecen en umdad?s
monctaiids, no hay un comportaniento especifico de la' ofcita de
trabajo, y en consecuencia, el nivel de empleo de la economia depende
Unicamente de la cantidad de trabajo demandado por las empresas.
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Keynes Hoy A
Los paises occidentales en los afios sesenta adelantaron triung
consideraron superado el problema de la crisis, de la recesion, U8
habil politica presupuestaria y monétaria permitia a los gobier
controlar los excesos de la actividad econémica. Todo se enca
naba a mantener un crecimiento equilibrado cercano al plen
empleo, los ciclos de actividad econémica aparentemente perteng
cian al pasado a tal punto que en 1967 se podia pensar que el cig[§
econdémico era obsoleto. Muchos pensaron haber encontrado
partir de los instrumentos dados por Keynes, las politicas nece;
rias para dominar la regulacion de las economias occidentales. §
embargo, con la crisis de los precios del petréleo de 1973-
aparecen fenomenos de estancamiento con inflacion. Los intent
por restablecer la economia, luchar contra el desempleo y combay
a la inflacion no tuvieron éxito, por el contrario, una nuevj
elevacion de las tasas de interés era lo que se desprendia de la acci
de las autoridades norteamericanas. El retorno del liberalismo
confirmaba en varios paises del mundo, en particular en Grg
Bretafia y en Estados Unidos; con Ronald Reagan se iniciaba unzieee
politica anti-intervencionista. |
Para 1985, el ambiente internacional estaba ya profundamente
modificado; el periodo inflacionario va a dejar su lugar a
deflacion, en consecuencia, los problemas del desempleo van
resultar extremadamente preocupantes. ;

(CUAL ES EL CONTEXTO ACTUAL DE KEYNES?

El problema de la pertinencia de sus analisis y de sus recomenda;
ciones de politica es de lo mas que hay que subravar. Si bien
podemos suponer que la 7eoria general no es un libro muy claro
también podemos considerar que las diversas interpretaciones de g
misma estan dadas. Sin embargo, la interpretacion que Hicks hac;
de la Teoria General, creemos que no rinde plenamente justicia af
pensamiento de Keynes. 3

Coincidimos con Gilbert Abraham Frois, en que se puedg
plantear la cuestion siguiente: ¢ En qué medida la evolucion de lasg
estructuras economicas no necesita una revision o un reexanient
del andlisis de tipo keynesiano? :

La década de los ochenta marca un cambio importante, emergen
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quevas corrientes de pensamiento tanto clasicas como keynesianas,

" cominmente S€ van a conocer como Nueva Economia Clasica y

‘Nueva Economia Keynesiana.

Frente a los avances de la nueva economia clasica como son los

trabajos de Lucas acerca de la teoria de los ciclos basada en la

hipétesis de informacion imperfecta y del analisis clasico que pone
¢l acento sobre los shocks reales en la explicacion de los ciclos, la

‘corriente contemporanea de la Nueva Economia Keynesiana va a

buscar explicar las razones de rigidez en precios y salarios. Esta es
una optica privilegiada por los keynesianos. Se vana desarrollar los

~fundamentos de la rigidez de precios sobre el mercado de productos
~ através de las imperfecciones de la competencia y de fendmenos de

organizacion que expliquen la lentitud de los ajustes. Las rigideces
sobre el mercado de trabajo, se explican a través de la informacion

imperfecta y de los contratos con subordinacion juridica.

A este nivel la diferencia esencial de los Nuevos Keynesianos

" con los Nuevos Clasicos esta en el rol de los mercados:

1. Para la Nueva Economia Clasica la hipotesis central es que

“los mercados, todos los mercados, estin en equilibrio en cada

periodo por el ajuste de los precios.

2. ParalaNueva Economia Keynesiana, los precios son rigidos, por
lo tanto, las variables de precios y salarios es lo que hay que explicar.

En otro nivel de andlisis, existe un tema central en ambos, y es
el hecho de que las predicciones empiricas exactas son necesarias
pero no condicion suficiente de una teoria aceptable. En adicién a
la teoria se deben tener fundaciones microeconémicas. Asi, el
desarrollo de la Nueva Economia Keynesiana en la década pasada

ha mvolucrado primordialmente la investigacién para modelos

rigurosos y convincentes de salarios v/o precios rigidos basados en

" la conducta de maximizacion y expectativas racionales a nivel de
los agentes individuales.

Elrasgoesencial de la macroeconomia keynesiana es la ausencia

de mercados continuos compensados, por lo tanto, la conducta que

establecen los precios es una de las csencias de la economia
kevnesiana, por lo que cualquicr intento para basar la economia
keynesiana cn fundaciones microeconémicas, debe empezar de la
competencia monopolista o imperfecta v no de la competencia
perfecta, porque los agentes kevnesianos son inherentemente
establecedores de precios.
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KcVﬂes es sin dudg la funcion de consumo. El analisis neoclasico
onstruye la ﬁmcl(")n de demanda de un bien privilegiando la
relacion precio-canpldad demandada. }(eynes propuso relacionar el
- sonsumo global al ingreso y establecio que en la forma normal de
esta funcion el consumo aumenta en prome_dio a medida que ¢l
ingreso Crece, Pero no en la misma propormc’)p’. La r;lacnén entre
 conNSUmO € ingreso seexpresa qulante la propension media v marginal
‘a consumir, la primera establecida por C/Y v la segunda por dc/dy-.
» Con esta propuesta el sistema macroeconomico sera estable si-
| consumo crece proporcionalmente menos que el ingreso: si cl
_congumo aumenta mas que el ingreso, entonces el sistcma sera
“inestable.
~ De la serie de modelos macroeconémicos basados en una
“seleccion de ideas tomadas de la Teoria General, uno de ellos sc
basa en la funcién consumo; se introducen en la funcién consumo
los activos monetarios y financieros.
- Hasta la introduccién de esas reacciones financieras, los diver-
sos modelos basados sobre conceptos derivados de la Teoria
‘General, indicaban que una economia capitalista no planificada era
defectuosa en cuanto a que sus procesos no necesariamente condu-
cian a un equilibrio con pleno empleo. La introduccion de esas
' variables financieras en la funcion de consumo, dio lugar a un
““modelo sin aquel defecto.
"~ La pretension de que la funcién consumo es el centro de la
macroeconomia es algo que ha sido criticado por Hyman Minsky
- (1975).
- Desdemi punto de vista la importancia del trabajo de Minsky no
. estaen el desprecio que parece tener para el fendmeno del consumo,
- sino en el hecho de que logra relacionar el ahorro familiar con la
. Testriccion presupuestal de la inversién, fendmeno que a su vez
‘modifica la restriccion presupuestal para el gasto de consumo, por
un lado y si consideramos financiamiento al consumo y expansion
_ del sistema de asistencia social sin duda esto lleva a una modifica-
. cién del nivel de inversion y en consecuencia al problema del
' financiamiento de la misma.
- Sudefinicion de ingreso es Y = w +oD, + O+ X/(j.

Enlamedidaen quela produccion variasobreel ciclolos ag
no estan en posicion de elegir la cantidad que ellos traby,
producen. No obstante la importancia de las microfundaciong
deben considerar insatisfactorios aquellos modelos de los.n
keynesianos que rechazan los aspectos de la agregacion; p
contrario, hay que enfatizar el papel de las interacciones ent
agentes, incluyendo fallas en la coordinacidn, externalj
macroecondmicas y relaciones productor-ofertante.

En torno a un modelo neo-keynesiano de desequilibrio.
Se parte de consumidores v empresarios y se establece
siguientes postulados:

Primero. Se postula que ¢l salario real no asegura el equili
del mercado de trabajo. Los consumidores no pueden trabajar
alladelas horas detrabajo dadas por los contratantes. Asi, unap;
de ellos estd desempleada y por lo tanto: la demanda efecti
bienes de consumo depende de la cantidad de horas de trabajofg
los hogares pueden vender en el mercado de trabajo.

Si se denota por Y el ingreso total percibido por los hogy
como la suma de ingresos salariales w/p.n mas ingresos no salaj
les como g/p entonces tenemos:

Y =w/p.n+g/p. Siseagrega m/p como los fondos reales en¢
entonces los dos primeros elementos pueden ser asimilados co
propension marginal a consumir y el altimo elemento represen
el consumo auténomo.

desea, por lo que los empresarios van a demandar la cantidad{{ 3
trabajo estrictamente necesaria a la produccion que puedan ven

De tal forma que, si los hogares tienen un nivel de consi':
deprimido y la empresa reduce el empleo en relacion a la insuficig]

de produccién y de empleo.

LA FUNCION CONSUMO-AHORRO EN KEYNES
Y SU DESARROLLO.

La funcion ahorro.

La funcion consumo. ,
La teoria modemna del ahorro, es decir, de que el ahorro y la

Uno de los novedosos instrumentos de analisis' introducido
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Frente a esto, consideramos que el importante crecimien.to del
desempleo 2 mediados de, la décadz} de los ochenta orx.gmé el
roblema del ahorro; ademas, al incluir los aspectos financieros en
2 funcion consumo, comoloesel ﬁr.l,ancmmlen?to al consumo, loque
ocurrio s que el ingreso no crecio lo suﬁqlf:nte para.cubrlr las
. obligaciones y la pOll"[lCZl de 'c,iesregulacxon ﬁ'nanc'lera, para
incrementar €l ahorro via elevacion de la tasa de interés, agudizo6
- mas el problema de la deuda.

1

inversion son independientes, se inicia con Keynes. En I3
General el ingreso y el empleo son las variables de ajust
lograr la igualdad del ahorro y la inversion, antes que las vy
nes de la tasa de interés, es decir, el ahorro no es sensible 3’
de interés, sino que al igual que el consumo depende principa
delnivel del ingreso. Se define la propension media al ahorrg @
de ahorro), como la razén entre ahorro e ingreso s/y y la prop
marginal al ahorro se define como la variacion del ahorro (dsy
variacién del ingreso (ds/dy). Keynes plantea que cuando ¢l ing
real vaen aumento, el consumo no crece en una suma absoluts
de manera que se tendra que ahorrar una suma absoluta m
Los primeros trabajos empiricos basados en el analisis d
transversal y en encuestas de presupuestos familiares, confirg
la hipétesis del ingreso absoluto o keynesiana de corto plaz
Sibienes cierto que las investigaciones de Kuznetz en 194§
de Goldsmith en 1955 encontraron que en el largo pla;
propension marginal al ahorro era constante, la investi
moderna de la economia Poskeynesiana, como la realizad;
Kregel en 1976, Eatwell en 1983, Asimakopulos en 1988 y Mil$
en 1982, han demostrado que las funciones del ahorro en ¢
plazo que contienen una proporcion constante acerca del ing
pueden ser incorporadas a un equilibrio de largo plazo keynes
analisis que se esta profundizando en la actualidad dentr
economia poskeynesiana.
En mayo de 1995 el FMI publicé un estudio sobre el prob
del ahorro a nivel mundial. La tasa de ahorro mundial registr
promedio de 22.5% en la década de los ochenta y en 1992-
alcanzo un promedio de 21.7 %. Dicha disminucion es explicgg
por el comportamiento del ahorro en el sector publico; el estill
afirma que las obligaciones del gobierno respecto a los sistem:
pensiones v jubilaciones de los principales paises indus
superaba en promedio el 130% de su PIB.
La tasa de ahorro del sector piiblico se redujo del 4% del PIES
el periodo 1960-1972 a apenas el 0.5% en el periodo 1981-19
EstoesexcluyendoaJapon. Porlo tanto las propuestas del FMISg
1. Los paises podrian aumentar las tasas de aportacion, lof
tenderia n incrementar In tasa de ahorro piblico
2. Podrian reducir con el tiempo los beneficios jubilatorio
3. Elevar la edad jubilatoria.
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La Teoria General de Keynes

José C. Valenzuela Feijoo * -

LA IMPORTANCIA DE KEYNES EN
LA HISTORIA DE LA TEORIA ECONOMICA

Un impacto rdapido v filgurante.

'Hace ya sesenta afios, en encro de 1936, veia la luz el muy famoso
librode John Maynard Keynes, la 7eoria General de la ocupacion,
el interés y el dinero.' Su impacto fue notable y, por lo mismo, se
llego a hablar de la “‘revolucion keynesiana’*.* Y, en realidad, se
“trataba de un giro muy importantc respecto a las teorias convencio-
nales —de corte ncoclasico— dominantes en la época. .
" Keynes estaba conciente de la novedad de su propuesta tedrica.
“En carta al dramaturgo George Bernard Shaw, apuntaba: **creo
* estarescribiendo un libro sobre teoria ccondmica que revolucionara
“'¢en gran medida —supongo que no inmediatamente, pero si en el
- curso de los préximos diez afios— el modo de pensar del mundo
_ acercade los problemas econémicos’”. Ademas, con seguridad muy
' caracteristica, agregaba que "no solo espero que suceda lo que dlgo '
smo que, en el fondo de mi mismo, estoy completamente seguro’

iY si tenia razén!

* Profesor-Investigador de la Universidad Autonoma Metropolitana - [ztapalapa.

!John Maynard Keynes, The General Theory of Employment, Interest and Money.
MacMillan. London, 1936. Simultaneamente, ¢l libro aparecio en Nueva York, bajo el
rotulo de Harcourt, Brace and Co. En espaiiol, con traduecion de Eduardo Homedo, la
primera edicion del FCE data de 1943. De ahora en adelante citaremos de Teoria general
dela ocupacion, el interés y el dinero, FCE, México, 1974, & reimpresion. Keynes nacié
en 199 e de Lo muerte de Mars) y munio en 1946, hace cincucnta aitos.

* Ver el clisico texto de Lawrence R. Klein. La Revolucion Keynesiana, Segunda
edicién, Trillas, México, 1983.

#J. M. Keynes, carta a G. B. Shaw, 1/1/1935. Citamos de Roy F. Harrod, La vida de
John Maynard Keynes. p. 530. FCE, México, 1985.

[ 7]
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enza a entender por “*keynesiana’’ una doctrir}a'o interpre-
{acion que falseaba o defomlaba be}sta{lte al texto ong;nal. Como
ca, la nueva ortodoxia se entendia sin grandes remilgos como
:‘[m:iada por Keynes. '
~ Atn mas decisivo es otro a;pecto: la nueva doc’grma rebasaba
ampliamente al mundo .acade'mlco y penetraba con singular fuerza
1os espacios de la politica. . L
La postguerra —todo lel cuarto de .31‘glo que siguid a la gran
nflagracion— fue una época de activismo estatal, tanto en la
périferia como en los paises centrgl;; En éstos sc¢ hablaba de
politicas econdmicas’” v en los periféricos se agregabaa ese tema
l de las *‘estrategias de desarrollo™". Consegutlvamente,_parec!a
.. que los economistas llegaban a la plaza publica v su terlmmollogla
.,Yargun1el1tos comenzaban a formar parte dela v1clla y dlscqsmnes
més cotidianas. Por cierto, las doctrinas econdmicas siempre
~habian estado en el centro de las grandes discusiones piiblicas y en
estolanueva doctrina no inauguraba un rol especialmente novedoso.
Lo singular o nuevo va mas bien por otro lado: se comenzaba a
_pensar que la ‘sociedad podia regular, de modo mas o menos
;,consciente y en términos mas o menos importantes, el curso de su
desenvolvimiento econdmico y social. Karl Mannheim, por ejem-
:plo, decia que *“‘estamos viviendo en una época de transicién del
. laissez-faire a una sociedad planificada (...): el principio del
“laissez-faire para nada nos ayudara en lo sucesivo: hemos de
enfrentar los acontecimientos futuros en el plano de un pensamien-
to consciente, enraizado en el conocimiento concreto de la socie-
dad’’.” Es decir, lo que antes era un proceso basicamente esponta-
neo, no controlado € ““inconscientc”’, ahora se comenzaba a pensar
como algo que debia estar sujeto a los designios expresos de la
comunidad politica y social. Y en esto, el mensaje keynesiano
—pocas dudas pueden caber— jugd un papel primordial. *

Al decir de Roll, Keynes ““ejercié una influencia en la teg s¢ com!
la politica econémicas no igualadas desde Smith v Ricardg
Alvin Hansen, en 1953, apuntaba que **ningtin otro [ibro ha ¢«
mayor influjo que éste en el analisis y la politica econémica d
la publicacion de la Economia politica de Ricardo. Acaso §
prematuro afirmar que la Teoria General, junto con £/ orige' )
las especies de Darwin y £l Capital de Marx, es uno de log li®
mas significativos de los wltimos cien afios. (El libro de Danj%
aunque no pertenezca estrictamente a las ciencias socialeg;
influy6 grandemente). Pero cualquiera que sea el significado ey 8
de la Teoria General —y los resultados de la pugna ideological
nuestra época influiran en su valoracion a largo plazo— es ¢ '
a juzgar por los comentarios cuando sali6 a luz, que su influjol}
sido mucho mayor que el que se previd en 1936 5 Otro gran aufg)
Joseph Schumpeter, nos habla del **éxito instantineo™" del lib
de la formacion de una “‘escuela keynesiana’’, de una *‘esg _
auténtica que constituye una entidad sociolégica, es decir, dsi
grupo que profesa obediencia a un maestro y a una doctrina')[r ‘
tiene su circulo privado, sus propagandistas, sus consignas
doctrina popular y esotérica. Y no es eso todo. Mas alla del A
cerrado del keynesianismo ortodoxo, hay una ancha zona
simpatizantes y mas alla de ésta estan atn los muchos que’
absorbido en una u otra forma, con agrado o a regafiadientes, alf
del espiritu o de las premisas del analisis keynesiano. En tod
historia de la economia no se registran mas que otros dos casg
analogos: €l de los Fisiécratas y ¢l de los Marxistas’’. 6 ’
Hacia fines de los cincuentas, salvo muy contadas excepcio
(refugiadas en Chicago casi todas), el establishment académico s ;
declaraba del todo keynesiano. Pero como luego veremos, pro
emergerian posturas bastante criticas. Ademas, al muy poco anda

* Eric Roll, Historia de las doctrinas econdmicas, p.438. Tercera edicion (corr. y au
FCE, México, 1994.

* Alvin H. Hansen, Guia de Keynes, p. 9. FCE, México, 1957.

¢ Joseph A. Schumpeter, ’Keynes, el economista’”. Aparece en Seymour H
editor, La Nueva Ciencia Econémica, p- 82. Revistade Occidente, Madrid, 1955. Est !
toda justicia muy famoso libro fue originalmente publicado en inglés —The Neik
Loviiomics  en 1948, dos aiios despues de la muerte de heynes. En el escriben, ¢
impresionante desfile, plumas tan selectas como H arris, Hansen, Tinbergen, Sweezy (. I
y Paul), Lemer, Harrod, Meade, Tobin, Samuelson, Higgins, Gerhard Colm, Nurkse, Joi
Robinson, Metzler, Leontieff, Haberler y otros. 3

?Karl Mannheim. Diagnostico de nuestro tiempo: pp. 9 v 13. FCE. México. 1986.
La primera edicion de este libro, en inglés. data de 1943, Mannheim. nacido en Budapest
¥ formado en la cultura alemana v centrocuropea del primer tercio de este siglo. funciond
en muchos respectos de Ta sociolagia v teoria palitica coma nna especie de diplicn™ de
Keynes. Mas adelante, volveremos sobre este autor.

# Por cierto, en estas posturas también se trasluce la creciente fuerza del movimiento
socialista de la época.
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Un “'ranking’’ personal

Ep nuestra época, la economia ha venido asumiendo un ro| poll
eildeolé_glco cada vez ms determinante. Y ya en el crepus :U
siglo veinte, si nos olvidamos del primer tercio, ;qué textos, 4
de la.Teoria General, podriamos elegir como los mas reley,
Sin pensarlo demasiado, tendriamos que apuntar a la Teq
la Dindmica Economica, de Kalecki, a la Acumulacién de C
y otros textos de Joan Robinson, a los ensayos de Harrod yD
sobre el crecimiento, al célebre manual de Samuelson: el Cy
Economia Moderna. Tal vez a algunos textos de Alvin Hi¥
(qomo su Guia de Keynes y otros trabajos sobre politica fisc])
Hicks, de Kaldor, de Tobin, de Galbraith, del mas joven pe
fallecido Alfred S. Eichner. Alguna vez, del mismo Friegi ¥
Todos ellos (salvo Kalecki que por la ruta de Marx y

los de izquierda o de derecha, ortodoxos o reformistas, del
cconomista de Cambridge. También, situindonos en otro
teorico, deberiamos mencionar la Teoria del desarrollo capi
ta, de Paul Sweezy, la Economia Politica del Crecimiento, de
Baran, EI capital monopolista, de Baran y Sweezy. Asimisma3i]
capitalismo tardio, de Emest Mandel yalgunostextos de Bettelhalf}
Lan,gg y Dobb. Los mas recientes de Bowles y de su grup
sintctico y mortifero (para los neoclasicos) libro de Sraffy

todosA estos casos, de clara raigambre marxista (o ricardiaf
marxista, en Sraffa), la influencia de Keynes —a veces por |
de Kalecki— resulta importante. Junto a todos ellos v ta
enmarcandolos por la vastedad de su vision y alcances, debet
mencionar a Joseph A. Schumpeter. _

También, sino nos olvidamos del *“caso especial’’ represen
por las economias periféricas y atrasadas, deberiamos cit
Teoria economicay regiones subdesarrolladas, del sueco Guni
Myrdal, el Estudio Econdmico de América Latina para 19
redactado por Raiil Prebisch, algunos ensayos de Anibal Pinf
otros de Celso Furtado. Tal vez, en un plano menor y algo mz
casero, algo del “‘enfoque de la dependencia’ (A. G. Frank, D)
Santos. Marini. etcétera ) '

Pero no mucho mas.

Ademas, si intentamos aplicar un cedazo mas firme, al lad

politischen
de 185
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Jopermanecerianenestepodio }maginario elpolacoKalecki,?
austriaco Schumpeter'® y el estadounidense Papl Sweezy. !

y valga unaadvertencia: en 1939-41, el Instituto Marx-Engels-
snin de Moscii, publicd, en aleman, los Grundrisse a’gr Kritik der
Okonomie. Es decir, los famosos manuscritos de Marx
7-58. Se trata de una obra fundamental cuya profundidad
qnno ha sido asimilada a plenitud.'De ser considerada, en nuestro
ecuento deberia ubicarse en un pr1m<;risnno lugar. Pero en tanto
fué escrita en otro periodo, aqui la dejamos de lado.

eynes 50

¢Crepusculo keynesiano?

Al comenzar los setenta —sl €S quE NO un poco m}tes—el crédito de la
teoria keynesiana se comienza a debilitar. Es decir, lo que Samuelson
denominara *‘sintesis neoclasica” o modelo de la IS-LM (quees loque
se llegd a entender como teoria “keynesiana’ y que, para algunos
discipulos muy cercanos a Keynes como lo fugra la Sra. Robinson, no
era mas que una distorsion que califico como ““bastarda’), encuentra
serias dificultades para abordar problemas como los del estancamien-
-asociado a la inflacién. Asimismo, se alteraban las condiciones

"politicas y el liderazgo se desplazaba desde el liberalismo de
i Kennedy al muy crudo conservadurismo de Ronald Reagan. Segun

9 De Kalecki, ver: 1) Estudios sobre la teoria de los ciclos econémicos; Ariel,
Barcelona, 1970. 2) Teoria de la dindmica economica, FCE, México, 1953. 3) Ensayos
escogidos sobre la dinamica de la economia capitalista; FCE, México, 1977. Este libro,
refunde los dos anteriores. 4) Sobre el capitalismo contempordneo;, Critica, Barcelona,
1979. 5) Ensayos sobre las economias en vias de desarrollo; Critica, Barcelona, 1980.
6) El desarrollo de la economia socialista; FCE, México, 1974,

19 De Schumpeter, ver: 1) Teoria del desenvolvimiento economico, FCE, México, 1978.
2) Capitalismo, socialismo y democracia; Aguilar, Madrid, 1968. 3) Business Cycles,
‘McGraw- Hill, N. York, 1939. 4) Historia del andlisis econoémico; Ariel, Barcelona, 1971.
Esta, es una obra monumental en que tanto lo certero y profundo del analisis como el acervo
cultural desplegados resultan lisa y llanamente maravillosos. Salvo, para el caso de Walras.
. "De Paul Merlor Sweezy, ver: 1) Teoria del desarrollo capitalista; FCE, México,
1974. 2) El presente como historia; Tecnos, Madrid, 1968. 3) EI capital monopolista
(junto a Paul Baran), Siglo XXI, México, 1968. 4) El marxismo y el futuro, Critica,
Barcelona, 1982. 5) Dindmica del capitalismo norteamericano (junto a Harry MagdofT);
Nuestro Tiempo, México, 1972. 6) El fin de la prosperidad (junto a Morris y Magdof);
Nuestro Tiempo, México, 1977. 7) Estancamiento y explosion financiera en Estados
Unidos (junto a MagdofT); Siglo XXI, México, 1988. En esta breve seleccion no podemos
dejar de apuantar adfoniiny Keview, tevista ya legendania lundada en mayo de 1949 y gue
hasta la fecha sigue siendo dirigida por Sweezy. Los editoriales que alli escribe nuestro
autor suelen ser memorables. Parte de ellos aparecenen 2, 5,6y 7.
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Gordon, “*a partir de 1936 (...) la palabra "kevnesiano” se ha
vertido en sinénimo de respaldo a una politica intervencionig
gobierno para compensar la tendencia de la economia a ¢y
episodios de depresion e inflacion. Hasta mediados de la déca
1960, los keynesianos dominaban la macrocconomia perof
recientemente la Contrarrevolucion monctarista ha ganado ,a;‘
simpatizantes con la idea —que parcialmente vuchve a la orto] 38
prekeynesiana— de que la cconomia privada tiene fiy
autocorrectivas que han sido subestimadas v que la intervey
gubernamental pucde causar mas dafio que beneficios !>

Al finalizar los setentas también se advierte que en el cage
ultraconservador el monetarismo de Friedman es recmplazadsi
la denominada “‘nueva macrocconomia clasica™ (Lucas. By
Sargent y otros) la cual somete a criticas atn mas durag
“'sintesis neocldsica-kevnesiana™”. Sc habla de obsolescengig
Barro sefiala que ‘el modelo kevnesiano (...) es cada dia
popular™ y agrega que suscita un ““crecientc escepticismo d
economistas™ . "* Lucas, masdirecto, declara que ""cl kevnesianid
esta muerto™". '* Inclusive algunos keyncsianos dilectos acep
certificado de defuncién aunque sc apresuran a declarar quif}
muerte vale para el “*keynesianismo bastardo™". no para el autéjy
co. '* El mismo Minsky, a mediados de los ochentas, nos hablai{
““relativamente pobre prestigio actual de Keynes™™ v sostien
““la teoria econémica actual es cronolégicamente poskeyne
pero intelectualmente prekeynesiana’".'¢ Otros, se amarran al
co walrasiano (algo que, por cierto, resulta del todo ajeno al espit
de Keynes) y tratan de resucitar al cadaver aludiendo a los precigh
y salarios “‘pegajosos’ o **semi-rigidos™”. Son los denominadg
“‘neokeynesianos’’, tales como Mankiw v otros. De cllos. Davidsg
ha dicho que ni siquiera “*han leido a Keynes™. ! :

12 Robert J. Gordon, Macroeconomia, p. 169. Grupo Editorial Iberoamérica, Mgy
1983.

Y R. I. Barro, Macroeconomia, p. Ix. Edit. Interamericana, México, 1986.

! Robert Lucas, ""The Death of Keynesian Economies™: en [ssues and Ideas, 1980

I* Entre otros muchos autores, ver L. Randatl Wray. **Is keynesian policy dead afterl

these years?™’. en Journal of Post Keynesian Economics, Winter 1994-93. Vol. 17. N
' Hyman Minsky, “El legado de Keynes'™: en investigacion Econdmica. No.
Juliv-septiciibic de 1980,
'7 Paul Davidson, Post Keynesian Macroeconomic Theory.p. 1. . Elgar, Alders
1994.
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i La decadencia, como hecho, parece indiscutible. Aunque, en
d, ma

“da squea razones académicas parecer GSpOlldCI' arazones
all
a

racter politico. Pero esto, el fenomeno de la decadencia, es
).que discutiremos mas adelante.

g0

LA SIGNIFICACION SOCIO-POLITICA
DE LA PROPUESTA KEYNESIANA

La crisis del 29-33 y sus peligros.

Las dos opciones de la burguesia
;ifr{eriodo de entreguerras, en términos generales, fue un periodo de

lénto crecimiento, especialmente en Europa. El punto mas critico,

sobviamente tuvo lugar con lairrupcion de la gran crisis de 1929-33,

e.es todavia la mas dura y mayor de las crisis ciclicas conocidas
hasta hoy por €l sistema capitalista. No en balde, por esas fecha_s,
Keynes declaré que se tratqbg de la peor en la l)gstorla de 145 crisis
y que el capitalismo no resistiria su prolongacion o resurgimiento

g futuro: “‘esto es una pesadilla (...) en la actualidad nos hemos

metido nosotros mismos en un desorden colosal, fallando en el

’con'trol de un mecanismo delicado, cuyo funcionamiento no com-
prendemos. El resultado es que nuestras posibilidades de riqueza

pueden despilfarrarse durante un tiempo; tal vez durante mucho
tiempo’”. '® '
En el cuadro 1, se presenta alguna informacion para Alemania,
Estados Unidos vy el Reino Unido, sobre la magnitud de la crisis.
Segun se puede observar, siendo en general muy dura, la
recesion difiere en hondura y extension de uno a otro pais. Pero aqui

nos interesa el desarrollo de la recuperacion ciclica. Tanto en el

‘Reino Unido como en Estados Unidos (especialmente en este pais)

larecuperacion es lenta y demorada. De hecho, en EU ya a fines de
1937 se abria una nueva y muy profunda recesion que sélo pudo ser
cortada por la guerra y ios gastos militares estatales que determino.
Asimismo, deben subrayarse las muy altas tasa de desocupacidn
que se observan en la ultima parte de los treintas.

La evolucion de Alemania es bastante contrastante. La trayec-

81 M. Kevnes, La gran depresién de 1930 (publicado en diciembre d= 1930) . Aparece
en Ensayos de persuasion, p. 134. Edit. Critica, Grijalbo, Barcelona. 19%K.
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toriadel PIB es mucho mas dindmica y hacia fines del periodg
a una situacion que, técnicamente hablando, es de ocupaciénp

La crisis provoc6 la quiebra ( a veces hasta el suicidio) ¢
de pequeiios y medianos empresarios y afectéo muy gravementsi¥
huestes-del trabajo. Enlos Estados Unidos, por ejemplo, et
cuartoy unquinto dela fuerza detrabajo llegd a estar desocup
muy pocas familias no se experimenté el drama de la cesant
aquellos afios. Amén de su feroz impacto economico, la

‘arse. La clase obrera 'y bu;na parte de las capas medias y de los
mentos intelectuales se inquietaban, rebelaban y comenzaban
ovilizarse contra el régimen.?' Ademas, la Unién Soviética
straba que su nuevo orden economico era ajeno a esas crisis y
“inclusive, era capaz de sortear los efluvios recesivos que desde
fuerale podian llegar. Es decir, juntoala crisis ——nada de venial—
¢l sistema, se mostraba la realidad de una alternativa bastante a
nano.

Como suele suceder en estos casos, la crisis le abrio al sistema
. grandes opciones: la reformista y la represiva. Es lo que
examinamos a continuacion.

de 1929 privo a millones de seres humanos de sus condiciong
vida arrojandolos al miedo y a la desesperacion’. '* Este impj
sabido es, no fue ajeno a la emergencia del movimiento fasg

Por cierto, la extension temporal y la profundidad de la ¢{fi§ ~ La opcion fascista.

La-opcion de la dictadura de derechas, aplicaba masivamentc la
‘coaccion abierta en contra de los sectores populares. cancelaba sin
‘miramientos la democracia burguesa formal y superaba la crisis
economica por la via de una fuerte intervencidn estatal. Mas
,i)réc'isamente, por via de: /) la planificacion cstatal-monopolica de
1a economia (para lo cual el gasto militar v la estrecha imbricacién
de las finanzas estatales con los grandes consorcios, como vg. cl de
los Krupp, jugaronun papel vital) y de: /i) la supresion de la libertad
de la fuerza de trabajo. O sea, la suspension del caracter mercantil

Cuabro |
La crisis del 29 y después: PIB y Desocupacion.

Afio PIB Tasa de Desocupacion (%
R.U. E.U. Alemania RU. E.U.

1928  100.0 100.0 100.0 7.4 43

1929 102.9 106.1 99.6 7.2 3.1 de la fuerza de trabajo la que en vez de someterse al mercado y sus
1930 102.2 96.0 98.2 IL.1 8.7 vicisitudes queda sometida a la gestion estatal despotica.

}g;; g;g ggi zgg }jg é;% El modus-operandi de este régimen resulta bastante decidor.
1933 100.6 749 89 | 139 205 Por un lado, tenemos —vease el cuadro I, las cifras para Alema-
1934 1072 80.7 97 3 117 159 nia— que el esquema resulta bastante “‘exitoso . Ello, en términos
1935 1113 87.6 104.6 10.8 142 de recuperacion de los ritmos de crecimiénto y de lograr niveles de
1936 1184 99.8 113.8 9.2 9.8 “actividad econoémica que practicamente aseguraron la ocupacién
1937 1204 104.6 126.2 7.7 9.1 ‘plena. Por el otro, tenemos que esos logros se obtienen destruyendo
1938 121.9 100.0 139.1 9.2 12.4

mpl i f I v, peor ain para el
1939 1231 1078 1502 e - .co pletamente la democracia burguesa formal v, peor ain para e

# Refiriéndose a los afiostreinta y a la actitud de Keynes. Harrod escribe que **durante
todo ese periodo fue cosa manifiesta para él que no profesaba ni la menor simpatia por ¢l
comunismo, Pero con el transcurso de los afios. especialmente en la época de la guerra civil
espaiiola. no pudo dejar de ohservar cierta tendencia pro-comunista entre la juventud de
Cambridge, especialmente entre los espiritus selectos. aquellos a quienes treinta afios atras
le hubiese gustado proponer como miembros de la Sociedad ™" Cf. Harrod, La vida de...,
op.cit.,, p. 517,

University Press, 1982.

¥ Reinhard Kuhnl. T a repiihlica de Weimar n 74 Fdicions Alfans ol Magn
Valencia, 1991.

20 Sobre este punto, ver el clasico texto de E. Fromm, £/ miedo a la libertad, cap
Paidos, Buenos Aires, 1976.
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sacerdocio neoclasico, desechando la sagrada espontaneidag;
mercado y aplicando una regulacion estatal de vastos alcang

En suma, la experiencia demuestra que el sistema capitalig
cs capaz de lograr la plena ocupacion de la fuerza de try
(ocupacidnde verdad plena y no esa hipocresia de la **tasa naty
inventada por Friedman y que ya algunos, para EU, la colocg
torno a un 6%) siempre y cuando sea capaz de impulsar el ap
estatal a la inversion, la regulacion estatal de la fuerza de tra
v la represion abierta de la clase obrera.

Por cierto, al hablar de dictaduras de derechas estamos pens
do en los regimenes fascistas. :

La opcion liberal y Keynes

La segunda opcién fue de caracter liberal-reformista. Y i

probablemente encontrd su expresion literaria ideologica
exitosa en la Teoria General de Keynes.

Para mejor perfilar esta opcidn, podemos recordar de nuevi
Mannheim.= Este, segin lo hemos dicho, en el plano d
sociologia v la ciencia politica, funciona como una especie
duplica o ““contra-parte’” de nuestro autor.

Karl Mannheim teme el avance socialista y busca como imp
dirlo. Asimismo, rechaza ¢l capitalismo del /aissez faire y laopcei
fascista. Propone un capitalismo regulado v democratico y h.
llcga a creer que su propuesta representa una tercera opcid
Mannheim: i) rechaza el laisezz-faire: ~*se ha percibido poco
poco que esos métodos han sido destructores, v no solo en el camy
econodmico. donde produjeron el ciclo econdémico v la devastador
desocupacion de grandes masas, sino que también son respons
bles en parte de la ausencia de preparacion en los estados liberal
v democraticos. El principio de dejar que las cosas sc deslicen p
si solas no puede competir con la eficacia de la coordinacion;
demasiado lento, se basa en exceso sobre la improvisacién

# Sirecurrimosa Mannheim es por dos razones: 1) ver como en el plano de la sociolof
se refleja el ideario keyvnesiano: i1) mostrar que en la época habia un ambiente favorab
nor fo menos en vastas eapas saciales. en tavor de lac nnevacidens Fedeeir. lns nrohlen

obretivos reclamaban la aparicion de teorias v propuestas como la keynesiana. En realidad

la relevancia socral de las teorias depende altamente de su capacidad para responder.
el momento adecuado. a esas exigencias que brotan de lo real.

~de la planificacién para la libertad™".
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omenta todoel desperdicioacarreado por la compartimentacion™ >
Mannheim: ii) critica la injusticia del sistema: “ql funcionamiento
el sistema econ(’)mlcq actual abandonado a si mismo tiende, en el
tiempo Mas corto posible, a aumentar de tal forma las diferencias
Je ingresos y riqueza entre las diversas clascs, que esto por si crea
insatisfaccion y una tension social continua’”. ** Asimismo, agrega,
ollo “impide la cooperacionentre las clases sociales’”. Como salida

 aestos males, Mannheim propone una reforma que evite el colapso

del sistema: “‘tiene que existir algo que signifique un tercer camino
entre la regimentacion totalitaria, por una parte, y la desintegracion
completa del sistema de los valores en la fase del laissez-faire, por

~laotra. Este tercer camino, es lo que yo llamo la forma democratica

tto2s

Como pasamos a ver, el paralelismo —o mas bien coincidencia—

- de Mannheim con Keynes en estos respectos es impresionante.

Si nos limitamos a lo mas imprescindible, podemos sefialar
cuatro aspectos basicos de la propuesta keynesiana: a) el diagnos-
tico; b) las propuestas o medidas para la reforma; c) el proposito del
proyecto: preservar el capitalismo; d) el bloque social capaz de
empujar la reforma. Veamos estos puntos.

Primero, el diagndstico. Kevnes menciona dos defectos claves
del capitalismo: 7) su inestabilidad y ii) la mala distribucion del

-ingreso. En sus palabras, “*los principales inconvenientes de la

sociedad economica en que vivimos son su incapacidad para
procurar la ocupacion plena y su arbitraria y desigual distribucion
de la riqueza y los ingresos’’. 2

Segundo, las propuestas de reforma que enarbola para superar
esos problemas. En este plano, se pueden distinguir tres lineas de

accion basicas y una cuarta que es de caracter mas bien facultativo:

1) Regulacion y activismo estatal. A través de ella se busca
estabilizar y elevar la inversion acercando la economia al pleno

empleo. Keynes sefiala:

la importancia vital de establecer ciertos controles centrales en
asuntos que actualmente se dejan casi por completo en manos de la

3 Karl Mannheim. np cit _p. 10

* Ibid., p. 15.

® Ibid,, p. 41.

¥ J. M. Keynes, Teoria General, p. 328. Edic. cit.
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iniciativa privada (...) El Estado tendra que e_;'ercer una ilLﬂUen
orientadora sobre la propension a consumir, a traveés de su sistemy
impuestos, fijando la tasa de interés v, quiza, por etros mediog ]
otra parte, parecc improbable que la influencia de la politica barcg
sobre la tasa de interés sea suficiente por si misma para deter
otra de inversiéon optima. Creo, por tanto, que una socializae
bastante completa de las inversiones serd el nico medio de aprg
marse a la ocupacion plena.*” :
i) Mejorar la distribucion del ingreso. Para ello, se utiliz
elevacion del empleo antes mencionada, la politica impositiy}
gravando a los ingresos mas altos y el aumento del sal}ario real. Pap
lograrlo, la intervencion estatal ayuda tanto por la via de su apoyg
al pleno empleo como por la via tributaria y del gasto social publj
Adviértase ademas que al mejorar la distribucion del ingreso,
“gap’” entre ahorro ¢ inversion también se reduce (se reduce |
ahorro de pleno empleo al elevarse la propension media a consumj
v ello, a su vez, contribuye a la estabilidad.
" i) Conrrolar v en el limite provocar la eutanasia del capi
dinero de préstamo. Es decir, regular la‘tasa de interés paraiqjg
ésta no se coma los beneficios industriales y, por lo mismo, neg
desestimule la inversion productiva. Para Keynes, “‘el interés p
recompensa de ningun sacrificio genuino como tampoco lo hace
rentade latierra’*®y, porello, esun ““error (...) considerar el interé
como larecompensa porlaespera’ * segin plantean los neoclasic
Para Keynes el ahorro depende del nivel del ingreso v éste del nive
de la inversion: “*la extension del ahorro efectivo esta determinada
(...) por el volumen de la inversion y ésta se fomenta por medio
una tasa de interés baja’". Por ende, no vacila en seiialar que s
propuesta ““significaria (...) la eutanasia del rentista’ v que ¢l
visualiza ‘el aspecto rentista del capitalismo como una fase
transitoria que desaparecera’ . ¥
iv) Regular los flijos economicos con el exterior y el grado dé
apertura externa. En 1931, en un articulo que causé escandalo en
los medios conservadores, Keynes propuso proteger el mercado

371 M. Keynes, op. cit.. pp. 332-3.
~Jo ML Keynes, op. e, p. 331
¥ J. M. Keynes, op. cit., p. 163.
30 J. M. Keynes, op. cit..p. 331.
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terno por la _via de una elevacién arancclaria y de una politica
cambiaria flexible.' Se trataba de aumentar el gasto c_ontrolando
[as-importaciones y, a la vez, empujando las exportaciones ( con
devaluacion Y exentando de impuestos a las materias primas
fi]ﬁportadas usadas por el sector exportador). Por cierto, masalla de
tal o cual medida concreta, nos interesa aqui el principio mas
genérico de la regulacion de los intercambios (de mercancias y de
'capitales) con el exterior. Y valga agregar que I?eynes tendia a
considerar esta regulacion como un mal menor mas que como un
principio general. o

Tercero, €l propdsito bdsico del proyecto: preservar el
capitalismo por nzedio de la reforma .liberal.. Como Keynes
favorecia la intervencion estatal y era critico de ciertas pautas del
sistema, mas de alguien lo llego a calificar de *‘socialista’*. Pero
éste es un equivoco mayor que un flaco favor le hace tanto a Keynes
.como al socialismo.
~ Como bien decia Seymour E. Harris, “‘fue esencialmente un
defensor del capitalismo. Es exacto que Keynes ofrece al Estado un
mayor grado de direccion sobre el proceso econdémico y una mayor
actividad que la que le atribuian los anticuados economistas clasicos;
no obstante, la razén que lo motiva consiste en salvar al capitalismo no
endestruirlo™.® En verdad no es necesario ayudarse de otros autores
parapercatarse deello. Amén de que bastaria una minima comprension
de su teoria para evitar equivocos, tenemos las mismas explicitas
declaraciones de Keynes. Conabsoluta claridad, por ejemplo, apunta
que ‘el ensanchamiento de las funciones del gobiemo (...) son el
unico medio practicable de evitar la destruccion total de las formas
econdmicas existentes’”.** Asimismo, enun texto famoso y que por su

~ franqueza es digno de aplauso, decia que su rechazo al partido
laborista inglés se debia a que “*es un partido de clase, y de una clase

%1 Ver “‘Mitigacion por medio del arancel”’, en £ nsayos de persuasion, op. cit. Eneste
ensayo Keynes atribuye Ia recesion a la caida de la inversion vy ésta al descenso de la tasa
deganancia. Esto se puede solucionar por una via expansionista (aumentando ventas) o por
la via contraccionista, reduciendo costos salariales. La expansion presenta problemas que
1o “‘se pueden ignorar’ y no es viable a menos que se acompaiie de medidas que
“‘neutralicen sus peligros””. De éstos, el basico es el del balance de pagos. Para ello, propone
la*“introduccién de un arancel fiscal sustancioso™ y fomentar la sustitucion de importaciones
paraaumentar el empleo. Asimismo. abandonar el patrén are v devaluar ol tipa de cambio

**Seymour Harris. Introduccion General; en Harris editor, La nneva ciencia economica,
pp. 19-20. Edic. cit.
¥J. M. Keynes, op. cit., pp. 334-5.
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que no es la mia. Si yo he de defender intereses parciales, defey
los mios. Cuando llegue la lucha de clases como tal. mi ,
como tal, mi patriotismo local y mi patriotismo personal(.. ) est
con mis afines. Yo puedo estar influido por lo que estimo gy
Justicia y buen sentido; pero la lucha de c/ases me encontray;
lado de la burguesia educada’ 3 ,

Cuarto, el blogue socio-politico capaz de impulsar y dir
proyecto. ' ‘

Al respecto, no se podria hablar de un planteamiento explig
de nuestro autor pero el punto es mas que claro. El proyecty
reforma liberal necesita de un bloque social integrado funday i
talmente por la burguesia industrial, el grueso del proletar
industrial (en especial los segmentos mas fuertes y ligados g
cupulas sindicales) y por las capas medias urbanas. En ¢l Senof
este bloque, que por el tenor de sus integrantes puede calificg
como democratico, la direccion o hegemonia debe recaer en mag
de la burguesia industrial. '

Cuando se considera el caso de los Estados Unidos. se picidh

casi de inmediato en el New Deal de Roosevelt como un tj
elemplo de semejante configuracion politica. Aunque Rooséy
por lo menos durante su primera administracion. era bastanf
ortodoxo en materias econdmicas.’* Mas tarde. mas que como
keynesiano convencido, se mangjo mas bien como un homb
pragmatico. Pero las posibilidades objetivas de la convergend
estaban dadas. Uno podria hablar de un libreto politico (Roosevelf
a la busqueda de una teoria econémica adecuada y de un libret
economico (Keynes), buscando la fucrza sociopolitica capaz

materializarlo. La unificacion se dio algo mas tarde cn términos delo§

que se ha denominado **coalicion del progreso ™" o sistema de la gral
empresa’’, el que se extiende desde fines de la Segunda Guerra (o alg
antes) hasta el comienzo de los afios setentas. * De Seguro, cn térming

34 1. M. Keynes, ;Soy un liberal?, aparece en Ensayos de persuasion. p. 300, Edit. Crilien
Barcelona, 1988. Traduccion corregida siguiendo el texto que aparece en Dillard. :
% Keynes se entrevisté con Roosevell en 1934, Al salir de la reunién comentd quee
presidente le habia parecido muy ignorante en materias econémicas. Por su parte, Rooseve]

declaro que el profesor de Cambridge le habia parecido mas un matematico ¥ estadistico quE

un economista.

Y Sobicdlienia, va s, Bowics, b, Gordony 1. Weisskopt: La economia del despilfarrg
Alianza edit., Madrid, 1989. También, S. Marglin y I. Schor, The golden age of Capitalisii
Oxford, 1991. .

,
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.nte menos radicales (es decir, mas derechistas) de lo que Keynes
iera preferido. Pero a este tipo de teorias —cuando ¢l Podcr las
}lb:ﬁe v luego las aplica— lIcs suele suceder asi: sc descoloran.
ume ) :

KEYNES Y EL SUBDESARROLLO.

: s ronunciamientos de Keynes sobre ¢l proceso de desarrollo son
L(i)ni}:rlos Y de ellos. no se podria decir que representen un aporte
m .

“stantivo. En cuantoal subdesarrollo, lisa y llanamentc lo pasa por .
‘uti Sesabe que entre 1906 y 1908 trabajo en Londres en la oficina

-nolesa de asuntos indios. Ademas, escribid un libro sobre asuntos
r::gnetarios de la India.”” Pero inclusive aqui. el problema del
_subdesarrollo es olimpicamente ignorado.*® Como buen aristocrata

buen inglés de su tiempo, esa humanidad sumergida no parcce

<haber existido para él.%°

No obstante, si pensamos en su filosofia v propucsta mas
gehérica, su influencia podria considerarse significativa.
- El punto medular a subrayar seria ¢l siguicntc: asi como en cl

polo desarrollado del sistema el laissez-faire va asociado al paro v

la inestabilidad, en la periferia esa pasividad provoca ¢l estanca-

- miento y la reproduccion del atraso y la dependencia. Correlativa-

mente, en la periferia la intervencion estatal aparcce como una
2 . A . N

condicion necesaria (mas no suficiente) para acclerar ¢l crecimicnto

y salir del atraso. En breve, se sostiene que /a “‘mano invisible

"es un fracaso como agente del desarrollo. D¢ modo analogo. sc

plantea que la regresiva distribucion del ingreso prevaleciente en ¢l
polo subdesarrollado no se puede corregir si no sc interficre en la

- espontaneidad del mercado.

En América Latina, autores como Prebisch v otros ligados a

' Cepal,‘ han desarrollado a partir dc esa nocién matriz tanto una
interpretacion del subdesarrollo como una propucsta global para

"CE. Indian Currency and Finance. Originalmente, fue publicado en 1913, Aparece
como volimen [ de J. M. Keynes, The Collected Ifritings. MacMillan, 1971. _

* Entodo el libro no hay mds que una referencia en dos lineas: el amor de losindiosa los
metales preciosos ha sido ruinoso para su propio desarrollo econdmico. Ver ** Indian Currency
and Finance, p. 70. Edic. citada. '

* Baruch Spinoza decia que “*a una cosa (Iéase persona. JVF) por la que sentimos
ConMIseracion, nos estorzamos, cuanto podemos, en librarla de lamiseria™*. Agregaba que para
sentir conmiseracion de otro, hay que “juzgarlo semejante a nosotros™ (vide Etica, 3* Parte.
FCE, México. 1985). Por lo visto. esta condicion no parcce haberse cumplido en Keynes.
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superarlo. Y enellas, es facil apreciar una alta correspondencia
lo que podriamos denominar el **cspiritu”" de Keynesydela T, P
General © :

Pero nada mas.
KEYNES: RESCATE DE LA REALIDAD
Realidad y franqueza de la teoria

Considerar un mérito la preocupacion por lo real pudicra parecer hg¥
y senil. Después de todo, no cs la ficcion literaria la quC nos preocyp;
Noobstante, como laeconomia sucletener muchode doctrinaapologg

quienes tratan de ocultarlo. Tipicamente, estc es el caso de la.c 1
neoclasica. Y si hoy, gente como Lucas nos habla de un sistéy
capitalista auto-ajustable y que ascgura la ocupacionplena, en tiemy
de Keynes (décadas veinte y treinta) la situacion.cra muy similar
Al decir de Schumpeter, **antes de la publicacién de la Geney
Theory la economia habia ido haciéndose cada vez mas incapaz
dar respuestas sinceras a preguntas igualmente sinceras vy dircets
La General Theory parecid reducirla una vez mas a la sencill
capacitar de nuevo al cconomista para dar sencillos. conscjos g
todo el mundo pudicse comprender’™ ! Al jgual. sciiala que
consgjo practico era para Kevnes la meta v.guia del analisis™
Cuando Keynes sc acerca teoricamente a la rcalidad. a la y
desarrolla, necesariamente, una inteli gencia criticade esa realidal
Seglin escribicra Joan Robinson. su intima colaboradora y discip
la, “*Keynes volvio a introducir algo de la franqueza que caract
zabaalos clasicos™"."* Convicne detenerse un poco en este punto d
la-**franqueza tedrica ™. - Ce el Lo
Franquezahablar sin tapujos ni melindres de lo real, mostrarls
tal cual es. sin disimulos, sin hipocresias. sin deformacioncs vsi
mentiras (aunquc fucren piadosas). Y sisc trata de-que esta actitu

*® Enel espiritu mas noen laletra; que es muy diferente. Bastecomparar-el Estudiode 1949
(ho en balde calificado por Pinto como un *“Manifiesto latinoamericario’”) con la Teorid]
General. . ) ) i e
41 Shumpeter, vp. cit,, p. S+
. *Ibid., p.,69. L . - :
43 Joan Robinson, Filosofia Econémica, p. 84. Editorial Gredos, Madrid, 1966.
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¢
|diendo
sin mas &
: lpoc're'stli?:as H
'a;l)g:ggésicos, bien pensado, cran en realidad solo francos a
e,(ii:s'franqueza se observa en cuanto manejan la nqcic’m de
foducto excedente y reconocen que éste no es apr.opnlado por
uéllos que lo producen.™ Es decir, y mas alla de qmbngucdades €
:imprecisiones quc no cs del caso puntuah;ar aqui, reconocen la
plotacion v no pretenden que los beneficios capitalistas sean la
.contraparte de un costo real sufragado por los empresarios. 'Ijo
fismo, y con fuerza muchomayor, seaplicaasu conceptualizacion
ae' larenta. Como decia Smith, ‘_desde el.momcnto enque las Flerras
de un pais se convierten en propiedad privada de los terratenientes,
esltbs,'como los demas hqmbres, desean cc?sc_echar donde nunca
sembraron’’.*® Consecutivamente, los. clasicos reconocen la
conflictividad que caracteriza a las sociedades capitalistas y no
creen queestos conflictos se expliquena partir de *“malentendidos™
subjetivos. Muy por el contrario, sabep —yv no lo.ocultan— de los
findamentos objetivos de esos conflictos. Y valga subrayarlo:
“sobre estos tan cruciales aspectos, la clasica es la 2mica escuela no
marxista que se pronuncia con claridad.

transforme cnun atributo de la teoria, obv@ams:nte loque estamos
es que la teoria asuma un estatuto cientifico, que dé cuenta
de la realidad objetiva. Al igual, podemos ver que la
teorica’” es algo propio de las ideologias deformadoras

£

... La falta de franqueza se observa cuando no aceptan la mortali-

. dad.del cangrejo. Es decir, la historicidad o ser perecible del
 sistema. De hecho, postulan al capitalismo como un fenémeno que

* Tipicamente, éste es el caso de la escueld neoclasica. En su vertiente mas reciente, la

_ denominada ‘‘nueva macroeconomia clisica™ (Lucas, Barro, Sargent et al), la hipocresia
, tedrica lega a limites insospechados. Por ejemplo. ;qué pensar de una teoria que nos dice que
todo el desempleo no friccional es voluntario o, en el mejor de los casos, algo muy temporal
_generado por percepciones erréneas de los trabajadores sobre la evolucion de la economia?
" % Recordemos a Smith: i) **el valor que el trabajador afiade a los materiales se

- resuelve en dos partes; una de ellas paga el salario de los obreros y la otra las 'ganzmci{ns del
empresario’” (el subrayado es.nuestro, J. V. ): ii) *"el producto integro vdel trabajo no
_siempre pertenece al trabajador; ha de compartirlo, en la mayor parte de los casos, con el
 propietario del capital que lo emplea ™1 iii) **el propictario de este capital. a pesar de quedar
liberado casi nar comntatn de tade trahain anm esnera aue ane heneficine ranesrven 1ing
proporcion regy »anversion” . Ver Adam Smith, Investigacion sobre la natura-

e fus naciones, pp. 48-49: FCE. México, 1981.
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de y nO CCINO algo dado de una vez para sienlpref es aquélla

iende a cumplir lez mencionados requisitos. Es decir, satisface
que‘tl'o recepto de la adecuacion del concepto al fendmeno que se
én?a l(J[m'aeqzmrio res et intellectum). El problema quc este
cercamiento a lo real plantea —por lo menos en las ciencias
_al_,cf_if les— cs ¢l de las subversivas consecuencias politicas de la
sqcézd~ Como lo sciialara Marx, ““cuando se comprende la co-
,-,Z,rd(,n' entre las cosas, .toda cr_eencia tedrica en la necesidad
sermanente de las condiciones existentes se derrumba antes de su
lapso practico’’.  En suma, en la realidad social existen zonas
agradas o tabués y el que a ellas pretende llegar y develar, suele
ficontrar obstaculos y peligros muy serios.
Y adviértase: ro estamos hablando aqui de los condicionantes
ales de la verdad (que es lo usual en las sociologias del
conocimiento) sino de la relacion inversa:los efectos sociales de la
erdad; La relacion funcional a subravar es: a mayor contenido de
rdad, se acentua el filo critico del discurso. Y viceversa, mientra
nor sea el contenido cientifico (o de verdad), mayor el contenido
ologético. De igual modo, podemos deducir que se establece una
elacion inversa entre €l peso critico y el peso apologético del
discurso. Si uno avanza, el otro retrocede. Y al hacerlo, cambian
también los pesos relativos de los contenidos ideolégicos (aqui, por
ideologico, entendemos falsa conciencia, una representacion defor-
‘mada de lo real) y cientificos del discurso.

. -Graficando, tendriamos:
Diacrama I:

es casi eterno. La historia, en el mejor de los casos, pudg
existido. Pero ahora, ha dejado de ser; ha desaparecido -

Ser plenamente franco en la teoria, es desplegar a fondg
medio de conceptos— la realidad del sistema. Verlo todo g8
raices y no callar ni ocultar nada. Explicitamente. nadie renieg ‘
este ideal. En la practica, pocos lo practican. :

Apologética. verdad v teoria critica

(Comoesloreal y quées loque, entérminos generales, encontg
en la realidad? ;

Situandonos en el plano mas abstracto, podriamos decir:
la realidad encontramos procesos o movimientos. Es decir,
se mueve, se desarrollay cambia *: b) lo real es contradict,
conflictivo.

Ademas, si existc a) es porque existe 5). O sea, el cambio
porque existen las contradicciones.

Siaceptamos lo expuesto como premisas o postulados de
debemos deducir que toda teoria verdadera: i) debe ser capiif)
identificar y mostrar esos conflictos; /i) debe ser capaz de ideifi
car las leyes que rigen el movimiento v cambio del sistema’
asimismo, esa teoria debe ser capaz de demostrar el carj
histéricamente transitorio del fendmeno, las condiciones da
genesis y las vias de su desaparicion-superacion. .

Una teorfa verdadera —y no olvidemos que la verdad en{
disciplinas cientificas siempre funciona comoalgo a lo cual la tegpg

*7**Los economistas razonan de singular manera. Para ellos no hay mis que dos classs
instituciones: las unas, artificiales. y las otras, naturales. Las instituciones del feudalisn
artificiales. v las de la burguesia son naturales. En esto los economistas se parecen.
tedlogos. que a su vez establecen dos clases de religiones. Toda religion extraiia s’
mvencién humana, mientras que su propia religion es una emanacion de Dios. Al decir qi
actuales relaciones —las de la produccion burguesa  son naturales, los economistas
entender que se trata precisamente de unas relaciones bajo las cuales se crea la riqueza
desarrollan las fuerzas productivas de acuerdo con las leyes dela naturaleza. Por consigui
estas relaciones son en si leyes naturales, independientes de la influencia del tiempo. Son
eternas que deben regir siempre en la sociedad. De modo que hasta ahora ha habido his
peroahora, yanola hay™". Cf. C. Marx, Miseria de la filosofia, p- 100. Edit. Progreso, M
1974. Al hablar de “*los economistas’” Marx se estd refiriendo a los clasicos (Smith, R
v a los fisidcratas.

** *"Todo lo que existe, todo lo que vive sobre la tierra y bajo el agua, no existe y no
sino en virtud de un movimiento™". Cft Marx, Miseria de la Sfilosofia, p. 88, edic cit. Asimi
Marx sostiene que *lo tinico inmutable es la abstraccion del movimiento™". Ibid., p. 91.

ciencia

ideologia

0 A D E
" APOLOGETICA CriTICA

'» ‘3’_Cnrlos Marx, cartaa Kugelman, 11/7/1868. Citamos de Marx-Engels, Corresponden-

P:207. Edit. Cartago. Buenos Adres, 1973.
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En la grafica. la superficic OADBC representa ¢l espacio de
ideologia (entendida aqui como el espacio de lo “*falso™ de:
conciencia falsa o engafiada). La superficie BDEFG. el espacio;
la ciencia (entendida aqui. como-el espacio de lo verdadero, de
conciencia fidedigna o adecuada). g

La superficie del bloque OABC. que es igual a la superficic 42§
bloque DEFG. nos representa la superficic que le asignamos 5 8
paradigma cualquiera. Sila teoria es ““pura idcologia™. se ubica,
OABC. Sies completamente cientifica. en DEFG. Por supuesto;
partir de la extrema izquierda (posicion OABC) ¢l lector puede
trasladando el bloque tedrico, como si fuera un vagon de trep.
través del ““carril”” O-A-D-E, hasta llegar al extremo Oplies
(posiciéon DEFG). '

Segun se trata de graficar, el eje horizontal mide ¢l contenj
apologético o critico (el nivel de “*franqueza™ como diria Jo;
Robinson ) con que funciona la teoria. El filo critico se va elevandgi
(v el apologético debilitando) conforme la teoria se mueve desde [3
izquierda hacia la derecha (en la grafica. pues en la realidad es
revés). Seguin se muestra, con este movimiento también se debili
el contenido ideologico v crece el cientifico.

Como regla, porlo menos en economia, no hay teorias purameng
te ideologicas o puramente cientificas. Lo mas usual ¢s ciert
“mezcla’, en proporciones variables, de esos elementos. Eif
algunos casos, la teoria se situa hacia laizquierda v abajo de la lin
CBDE: buena parte de la construccién neoclasica alli se ubica
otras, se desplaza hacia la parte derecha. Los grandes clasic
como Smith y Ricardo, por ejemplo, si nos fijamos en el **carril
O-A-D-E, se ubicarian probablemente del centro hacia la derech:
;Donde deberiamos ubicar a la Teoria General?

(Cudl y cuanta es la franqueza de Keynes?

En el sistema tedrico de Keynes nos encontramos con algun
ausencias muy conspicuas. De ellas, tres serian las fundamentale
1) Keynes no se da por enterado del fenémeno de la explot
cion, de acuerdo a la forma especifica que asume en el capitalism
Sobre este punto volveremos.
2) Asimismo, nos encontranios con que en su sistema teoricog
no existen las estructuras oligopdlicas. Por lo tanto, o supone qu

qcondicién s

LA Tzoria GengraL DE KEYNES 9]

.alidad no existen o que, si existen, su influencia es despre-

ab]C s

3) Para Keynes, el sqbdesarro}lq practicamente no exisﬁc ni
ngitn rol cn su sistema teorico. Ta.l Vez por su misma
ocial fue excesivamente metropolitano v ni siquicra su
estancia cn [2 India le dcjo alguna huella tedrica de interés.
-~ Por otro lado —y ¢stos son los elementos que hablan sobre su
franqucza“ tcorica— t@nemos que: N .

4) Recoge con cspecial agudeza la mestab;hdad del sistema v
su incapacidad para lograr una plena ocupacién de los recursos

ucga ni

roductivos. De seguro. locentral yy mas valioso de su aporte tedrico

ira justamentc en torno a esta prc.>b'lematica.

- 5) Percibe —-sobye todoal esgrlblg sobre temas de covuntura v/
ode politica economica— que al interior del sistema operan grupos
sociales con intereses deﬁmdos y con?radlctonqs entre si.! E§
decir, su vision tiende a ser ajena alos reinos de la **gran armonia’

'qﬁe gustan de propagandear los neoclasicos walrasianos. Conviene

agregar: como regla, Keynes suele privilegiar las contradicciones
de caracter relativamente secunc!ariq (seﬁal.adamente, ‘mucho le
preocupa el conflicto entre el capital industrial y el capital dinero

_depréstamo) y, por lo comun, sitia los conflictos en los espacios de
la distribucion y circulacion. Ademads, casi siempre se maneja con
' definiciones ad hoc y su rigor conceptual no es precisamente digno

de encomio. En realidad, en este tipo de analisis se advierte una
fuerte tension entre el aparato tedrico que maneja y su usual
clarividencia u “olfato’” para percibir las posibilidades y limita-
ciones dc la politica econémica.

En este contexto, conviene retomar la definicion o concepto del
capitalismo manejada por Keynes. Como advertencia previa, valga
scfialar que la aproximacion de Keynes es mas bien pragmatica que
tedrica. Es decir, como regla no se plantea de modo explicito la

¥ Setrata de una carencia dificil de entender. Maxime si recordamos que en el circulo
académico mas cercano a Marx figuraban gente como Srafta y Joan Robinson. ambos
autores de ensayos u obras importantes sobre el tema.

* Por gjemplo. en Tract on AMonetary Reform publicado en 1923, se pregunta por el
impacto de la inflacion (lo que llama cambios en el valor del dinero) y la distribucién del
ingreso entre diversos grupossociales. Para el caso, distingue **la clase inversionista’” (que
podemes asimilar al grupo que mangja el capital de préstamoy, la ““clase empresarial’’
(asimilable a los capitalistas industriales) y la **clase asalariada”. Ver John Maynard
Keynes, Breve tratado sobre la reforma monetaria, cap. . FCE; México, 1992.
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pregunta qué cs cl capitalismo. Simplemente lo toma v pasy
analizar algunos aspectos {ciertamente vitales) de su funcionamig
to. Por lo mismo. no encontramos . una reflexion cspecifica
sistematica en torno a la naturaleza mas basica dc cste sisteny
econdémico. Como lo sefiala Dillard. en su ctapa neoclasica Keyrig
ni se¢ preocupo del tema. Luego. se comenzg a acercar v a generyg
interrogantes, pero * niaunen las ultimas etapas de su pensamicn
Kevnes desarrolld una teoria del capitalismo en ¢l sentidg
autoconsciente cn que la desarrollaron Werner Sombardt o Kayl
Marx o Thorstein Veblen™™ % , L '

Como sea, en una de sus obras mas importantes. lucgo
exponer algunas reformas econdmicas que estima necesarias, sei
la que “"no hay nada en ellas seriamentc incompatible con lo que me
parcce ¢s la caracteristica esencial del capitalismo. cs decir, |;
dependencia de un intenso atractivo por hacer dinero. v por
instintos de amor al dincro de los individues como princip
estimulo de la maquina economica’ . ** .

Como vemos, sc caracteriza al capitalismo en términos de ung
variable estrictamente subjetiva, de corte superestructural. La
psicologia aqui mancjada es mas que burda (en realidad, csg@
escandalosamente ignara) v, en ultimo- analisis, . nos obliga
suponer que esas preferencias v las conductas..que .de cllas se
desprenden, funcionan.como un elemento innato, dc cortc genético
No en balde, Keynes: emplea ¢l vocablo ““instinto”". Aqui.no sg
avanza desde la estructura social para entender los comportamjen
tos, los valores y los tipos de personalidad involucrados. Muy po
el contrario, es la estructura la que termina por ser explicada scgir
eltipo de personalidades dominantes. Peor aun, por los *“instintos’
que en ellas campean. Ademas, como esas motivaciones (o insti
tos) no se explican (de hecho, se suponen inexplicables), desembo
camos en una situacion bastante grave: lo que se debe explicar, no
se puede explicar. O sea, dado que primero se califica a lo subjetivo
como el factor o variable clave y luego, se le declara inexplicable
se acaba por negar la misma posibilidad de desarrollar. una
interpretacion teorica sobre el fenomeno. A

Con todo y en medio de tales distorsiones, debe sefialarse qu

Keynes barrunta o se topa con un aspecto que si es propio del
capitalismo: el proceso de valorizacién del capital que Marx
sintetizara en términos de su famoso D-M-D” o ciclo del capital **
Aunque Keynes ;élo agarra la dimension subjetiva del proceso y le
dauna connotacion asocial (también ahistérica) y metafisica.

. Qe trata de un enfoque muy unilateral y que provoca efectos de
- distorsion. Por esta ruta, como veremos mas adelante, se abre paso
a un analisis bastante discutible del papel que juega el elemento
subjetivo (como vg. las expfactativas) en los procesos economicos.
Peroala vez, no es menos cierto gt por esta via, por equivoca que
sea, Keynes no deja de apuntar a algunos aspectos de gran impor-
" tancia: lo imprevisible de ciertos escenarios por los cuales debe
 transitar la empresa capitalista y lo irreal del supuesto neoclasico
de perfecta visibilidad.

.. En términos muy gruesos, en Keynes podriamos distinguir dos
grandes vertientes de analisis. Una, enfatiza el aspecto de incerti-
‘dumbre que tipifica a los mercados capitalistas y resalta el papel del
dinero y su no neutralidad. La otra, se concentra en factores mas
objetivos y gira en torno a la inestabilidad del sistema y sus
problemas para alcanzar el pleno empleo. Por cierto, uno y otro
aspecto deberian ser complementarios pero no siempre se entienden
asi, amén de que el énfasis en uno u otro varia mucho segun el autor
ola corriente interpretativa. En lo que sigue nos preocuparemos de
estas dos dimensiones.

Antes, abriremos un paréntesis sobre dos aspectos del método
en Keynes.

EL METODO: DOS ASPECTOS
Primacia de la circulacion

Retomemos la definicion del capitalismo manejada por Keynes. A
traves de ella y si abandonamos su connotacién puramente psico-

"“ Refiriéndose al ciclo del capital (D-M-D’) y a su agente social —el capitalista— Marx
e§crlbe que éste *‘s6lo actila como capitalista, como capital personificado, dotado de concien-
cia yqe \{oluntad. en lamedida en que sus operaciones no tienen mids motive propulsor que la
?pro'pmcu')n progresiva de riqueza abstracta. El valor de uso no puede, pues, considerarse
Jamas como fin directo del capitalista. Tampoco la ganancia aislada sino el apetito insaciable
de ganar.” Ver EI Capital, tomo I, p. 109. FCE, México, 1974

7 Dudley Dillard, np cit, po 04 Edie citada
33 J. M. Keynes, El fin del laissez-faire; en Ensayos de persuasion, p. 295. Edit. Cfiti
Barcelona, 1988. .
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logica, rapidamente nos puede recordar o remitir al muy famoso, G
M-D’ (dinero-mercancia-dinero incrementado) de Marx. Es deg::
a la forma y movimiento que el capital asume en el espacio de;
circulacion. En El Capital, Marx muy cuidadosamente recalcald’
se trata de: /) una forma. Por lo tanto, nos obliga a preguntar por
contenido; ii) ademas, se trata de una forma exterior. Por ello, n
remite a la averiguacion de su interioridad. En suma, el analisis;
la forma circulatoria D-M-D", nos remite al analisis del conten
esencial del capital, algo que se descubre si desplazamos nue
atencion hacia el espacio de la produccion. o
Asimismo, en Marx resulta muy claro que no es la psicologia g
los personajes lo que explica el movimiento del capital sino que 3§
reves. Es la logica econdmica objetiva la que moldea v seleccion
la psicologia de los sujetos actuantes. :
La optica de Keynes es bien diferente. :
Aunque no sea en términos precisamente rigurosos, Keyn
tiende a barruntar o percibir los rasgos que el capital asume en ]
esfera circulatoria. Pero: i) no conecta esta forma a su base:
determinante estructural; i) muy por el contrario, la remite a alg
asi como a un cierto tipo psicolégico o estructura de personalidag
Es decir, se le escabulle la esfera de la produccién como matriz
constituyente esencial y, a la vez, nos remite (con cargo a un
““doctrina’ psicoldgica ultraprimitiva) a variables superestru
turales de tipo subjetivo y que, por el tratamiento que les da, asume
un caracter cuasi-magico. .
Si nos olvidamos de esta mala psicologia y nos quedamos
interior de la economia, podemos concluir que nuestro autor:
privilegia, al interior de ésta, el espacio de la circulacio
Entretanto, valga recordarlo, los neoclésicos privilegian al consu
mo, los ricardianos a la distribucion y la escucla marxista a la:
esfera de la produccion.
. Quées la circulacion? Segiin Mary, ““la circulacion es la suma?
de todas las relaciones de cambio que se establecen entre los
poseedores de mercancias’.** También, podriamos decir que |
circulacion es la forma que asume el cambio (o intercambio d
valores de uso) en las condiciones de una economia de mercado.
El estudio de la circulacion se puede encarar con cargo a do

 giferentes opticas. Una, es de tipo microecondmico y en este caso
- estudiamos el acto d;: intercambio (compra y venta) como un
. fenémeno singu}ar y aislado. Podemos, en este contexto, hablar de
5 m,'crocirculacion. . . ¢
. La otra perspectiva es macro y nos remite a lo que podemos

denominar macrocirculac_z’o’n. En. ella, lag compras y ventas se
agrupan 0 dgregan en conjuntos significativos y globales. De este
modo, se pasa verbigracia a hablar de demanda y oferta globales (o
agr'egadas). o ' , o
* Elambitoprivilegiado porlateoria de Keynes esla macrocircula-
- cion.5¢ O sea, su atencion se concentra en las compras (ventgs)
agregadas 0 demanda gl(')ba[ En este espacio desarrolla su critica
al pensamiento convencional y ofrece sus mayores aportes. La
- microcirculacion la abandona a los neoclasicos y algo similar
sucede con la oferta global y el espacio de la produccién.

A la larga, este abandono —que también es una debilidad y una

inconsecuencia— le costaria muy caro a su mensaje tedrico.

Macroeconomia y microeconomia

Con Keynes —con la Teoria General, en especial— se inaugura lo
quehoy conocemos como macroeconomia. Y conello, nuestro autor
también pasa a rescatar un principio metodoldgico fundamental:
aquél que sostiene que el todo determina a las partes y que la suma de
las partes no es igual al todo.>” Si bien pensamos, la misma existencia
auténoma de la macroeconomia va ligada indisolublemente a la

% La escuela neocldsica se concentra exclusivamente en la microcirculacion. Y cuando
hablan de macroeconomia, Jo hacen en un falso sentido pues se limitan a sumar lo examinado
.a nivel micro. Marx analiza con especial cuidado la microcirculacion en el Tomo I de E/
Capital (secciones primera y segunda). También hay elementos en el Tomo II (seccion
primera). La macrocirculacion la estudia al introducir los “‘esquemas de reproduccion’’
(Tomo II, seccién tercera).” Al hacerlo, sienta las bases para estudiar el problema que le
interesarfa luego a Keynes. Kalecki aprovecho estos avances, pero Keynes cuyos prejuicios e
ignorancia de Marx eran supinos y escandalosos, no lo pudo hacer.

5" Autores como Cardim de Carvalho y otros (en general, el grueso de los
postkeynesianos) han insistido en este punto. Ensu apoyo, suelen citar un texto de Keynes
enque habla de su formacion intelectual. En él, Keynes se refiere al **principio de la unidad
orgdnica, del estado de cosas como un todo no susceptible de ser tilmente analizado en
partes™. Luepo sefiala que ““por lo que a mi respecta. siempre defendi el principio de Ta
unidad organica a través del tiempo, el nico que todavia hoy me parece plausible ™. Ver
.M. Keynes, AMis creeencias juveniles, escrito en 1938. Aparece en Keynes, Ensayos

2 C. Marx. £/ Capital, Tomo I, p. 119. FCE, México, 1974, biogrdficos, p- 359, Edic. Critica, Grijalbo, Barcelona, 1992.
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aceptacion de este principio. No en balde los que lo rechazan —
de la denominada ‘‘nueva macroeconomia clasica’— reduce
macro a una simple suma de postulados microecondmicos cop
cionales. En la postura que nos preocupa, la microeconomj
puede tener una existencia auténoma sino que tiene que derivgy
a partir de los principios globales v estructurales que mangja;
macro. Por cierto, ésta es una tarea que Keynes dejo pendiente

realidad, con gran inconsecuencia, €l pensaba que se podia segy
manejando la microeconomia neoclasica) v queel conservadurigy
académico muy prontoexplotaria en su favor, hablandode la * “fal
de fundamentos microeconomicos’” de la teoria macro manejags
por Keynes. En estricta logica, la buena teoria nos exigiria hab];
delos **fundamentos macroecondmicos’ del comportamiento micgdy
de los agentes. Los neoclasicos invierten, con su postura atomista8
la secuencia causal de base v, por ello, avanzan desde |3

microeconomia —que autonomizan— hacia la macro. Aungqu
valga insistir en el punto, se trata de un avance puramente fictic
en tanto los agregados que maneja la ortodoxia neoclasica no sg
mas que simples sumas.

LA NOCION DE ECONOMIA MONETARIA.
LA VISION POSTKEYNESIANA

Interpretaciones. Continuidades y rupturas.

La obra de los grandes autores suele provocar discusiones intermis
nables sobre lo que seria su nicleo mas auténtico: piénsese, por:
ejemplo, en el caso de Marx y los casi infinitos **marxismos”® qu

le han sucedido. Kevnes v su 7eoria General no escapan a esta
regla. Existe una especie de asimilacion **cuasi-neoclasica’ que sc
ha expresado a través del esquema IS-LM de Hicks™ v Hansen.?
Para otra linea interpretativa, ubicada al otro lado del espectro, €s
esquema traiciona completamente a la vision kevnesiana Vv repre
senta un ““keynesianismo bastardo™". Hablamos de los llamado:
““postkeynesianos ™, quienes a partir dc autores como Joan Robinson

%8 Ver John Hicks, “*Keynes y los clasicos™”: en J. Hicks. Dinero. interés v salarios. cap.
8; FCE, México, 1989. :

% Ver: 1) Alvin Hansen, Guia de Keynes; FCE, México, 1957. 2) Alvin Hansen, Teori
monetaria y politica fiscal; FCE, México, 1960.
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avidson, Kregel, Eichner v otros, han desarrollado una interpre-
cion diferente ¥ que enfatiza e'l aspecto de ruptura presente en la
pra de Keynes. Existen, ademas. otras rpgchas aproximaclones.
- Enrealidad, examinadaen términos tedricos estrictos, .la T eoria
General resulta ambigua y, por lo mismo, a}pda aesa dlspar.ldad
terpretativa. Decimos ambigua en el' sentido de que contiene,
mezclados, elementos claramente ncoclasicos y.otrosdecorte muy
diferente, en los cuales s¢ esbqga una abierta Tuptura con ’lo_s
fundamentos dc la antedicha vision. Dada esta situacion, es facil
éo]cgir que estamos en presencia de un texto tedricamente inesta-
ble. Es decir, no cabe esperar que se reproduzca como tal sino que
tienda a provocar desarrollos tedricos dlyergentes: unos, en el
. sentido de subrayar ¢l elemento de continuidad con lo establecido
y otros, cn cl sentido de afirmar c.l elementq d(; ruptura. A lra larga,
[a primcra ruta deberia condpcn a lq asmmilacién (o mas Ib¥en,
disolucion) completa del mensajekeynesianoenel corpus neoclasico,
algo que, por lodemas, cs conﬁrmado por la evolucion observable
enel ‘establishment™ académico. La segunda ruta, debe desembo-
" car en una ruptura total con los postulados del nqoclasmwmo
.walrasiano. Poresta via, ademas, el paradi gma keyn'esmno termina
por encontrarse con la cconomia politica clasica (Ricardo et al.) y/

.- 0 marxista.

En nuestro caso nos interesa ¢l elemento de novedad y ruptura

presente en la obra de Keynes. La escuela o corriente que mejor ha

-percibido y trabajado este punto es la postkeynesmng. Por eso, en
clla nos apoyarcmos para dilucidar el tema que nos interesa.

Tres aproximaciones en torno a lo nuevo.

-Comencemos con una advertencia: sobre lo que se considera el
nucleo de la vision keynesiana, al interior de los mismos post-
keynesianos se obscrvan matices y diferencias que a veces no son
menores.

La nocién de economia monetaria es vital en las concepciones
postkeynesianas. Segun se ha escrito, se trata del “*concepto
unificador que organiza cl paradigma keynesiano’’.% Por ella se

6 Cf. Femando J. Cardim de Carvalho. Alr. Keynes and the Postkeynesians. p. 37.
Edward Elgar, 1992.
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suele entender —como minimo— una realidad cconomic

- ite inferior de la eficacia marginal de c;apital. S.i se pq@iera
hmlhasta cero (eutanasia del rentista), el nivel .de lg 1nversion se
7 ard ria al maximo (eficacia marginal del capital igual a cero o
er fud” de capital). Si no llega haste cero es a causa de la
le ietud”” ante un futuro que es *“imprevisible”’ yde la.‘ ‘trampa
ind idez””. Es decir, por la incertidumbre “‘esencial”” que
i 'ﬁg:ria alavidaeconémica, lo cual.lleva a pr¢ferir (porlomenos
” rte de la cartera) la tenencia de. act1v9§ perfectamepte
uidos. Nada hay que asegure un mv;:l de inversién quq determine .
] ingreso de pleno empleo. Mas bien al revés. Amén de muy
z’iti%, suele ser insuficiente. Ademas, mientras menor sea la
articipacion de los salaqos en el ingreso nacional, mayor sera el
roblema pues mayor serd el nivel de Inversion requer;do. Paraque
| sistema se acerque al pleno empleo y suavice el ciclo, hay que
gjorar la distribucién del ingreso y utilizando la palancg estatal
asegurar una demandg efectiva globa! adecuada (’em‘puja.mdo la
aversion, las exportaciones netas y elmismo gasto publico, incluso

dinero no es neutral ni en el ¢
refiere al punto v escribe qu
todo, aquella en que los cambios
capaces de influir en el volumer
direccion™™ %' En realidad, cuand
tan por la **economia monetaria™
plena concien
estan haciendo otra ¢
naturaleza mas especifica del capitalisn

Para ¢l caso podemos elegir tres
representativas: i) la de Paul Dav
dimension subjctiva v monetaria
calificar como tipica del -
lade Cardim de Carv
intcrmedia o “*centris
la dimension objctiv
S¢ aproxima mas a Kalecki,

orto ni en ¢l largo plazo.
“'una economia monetariy Csi
de opinion respecto al
1 de ocupacion v no g
0 los postkeynesianos s¢ p
.mas alla de tales o cuales rg
problema involucryg
0sa que preguntarse

posturas que nos py;
idson, que cnfatiza
del problema v s¢ podria
“ala derecha™ de los postkeynesiang
alho. representativa de una
21ii) la de Marc Lavoic. que enfatizg;
que. al final de cue
Marx y Ricardo. que al s

ayrealdel problema v ’ ort
endo éste deficitario).

En el esquema, se entrelazan factores objetivos y subjetivos y
una parte no despreciable (;k: las ulteriores discusiones han glradq
“entornoal pesoque sele asignan a estos aspectos. Pero veamos qué
dicen los autores antes mencionados.

Para mejor situar o que sigue,
homeopatico recuerdo del *
el nivel del empleo depende
lo fundamental, del nivel q
su vez, depende de la eficacia marginal del
mterés. La primera refleja las expectatrv.

‘esqueleto’ de la teoria general, Ene
del nivel del ingreso nacional
ue alcanza la inv

ersion privada, Est
capital v de la tag
as de ganancia que ma

Paul Davidson.

" ParaDavidson, la nueva concepcidn implica © ‘derrocgr” tres axio-
' mas neoclasicos de base: a) el de la neutralidad del dinero; 5) el de
la sustituibilidad completa (cualesquier bien es sustituto de cualgs-
quier otro); ¢) el de un contexto econémico ;rgédigo. En un sentido
“positivo, nuestro autor propone cinco principios fundamentales
_definitorios de lo que seria una economia monetaria de produc-
cion'® a) a corto y largo plazo, el dinero “‘afecta motivos y
.decisiones™’. Es decir, no es neutral; b) el sistema econémlqo se
‘mueveenun tiempo historico: desde un pasado irrevqcable haciaun
futuro incierto y no predecible en términos estadisticos. En b'reve,
el contexto econdmico es no ergodico; ¢) en esta economia se
realizan contratos en términns monctarios y a futuro, de los cuales

Jan los empresarios ¥’ €omo €stos s¢ mueven ¢n un mundo I
no ergodico), resulta bastante volatil. Adema
suponc que, para un estado dado de las expectativas.
eleva la inversion. En cuanto a la tasa de nterds, re
posibilidad de inversion alternativa a larealy, porlon

—_——

11SMO, colos]

¢ J. M. Keynes, Teoria General, p. 10. Edic. citada.

2 Segtin Eichner **es dificil discernir, entre
lossiguientes cuarenta afios a mayorinfluencias
Cada uno de ellos dio origen auna de |
de la perspectiva monet
hace hincapié en la inc
segundo en los efectos de la mversion y el
aspectos. desempefiando anbas v-
iaigo del lempo en un sistem
Economia postkeynesiana, p. 2

Keynes v Kalecki, quién fi
obre el desarrollo de la teor
as dos ramas del keynesianismo cl
aria de Keynes v otra del
ertidumbre que rodea a |

dsico: una que pa
andlisis kaleckiano del sector real, Elpr
4@ inversion en una cconomia monetiza
e la distribucion de la renta v olfi
ariables un papel e Aiideta pivdacciona

¢d S. Eichner, cc_hl

4 econonico monetario””,
9. Edit. H. Blume. Madrid, 1984,

'8 Ver Paul Davidson, Post Keynesian Macroeconomic Theory. cap. 2. Edic. cit.
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diferencial. El mayor poder reside en las firmas y al seno de éstas,
n las instituctones b.ancarlasA . N

~ Fl tercer principio es el de la temporalidad de la actividad
conomica. Con este principio, se trata de Asubrayar el hecho dg que
Ia producmén toma tiempo, lo que implica que las firmas tienen
ue decidir sus escalas de produccion de acuerdo a sus expectativas

obre 12 demanda futura’’. % En breve, se recalca aqui el rol de las

el mas extendido y ubicuo es el contrato salarial; d) el ding
relaciona los bienes producidos, tiene una elasticidad de sustif8
igual a cero (o cercanaa cero); e) en un contexto de pasividags
(i e. de laissez faire ), el desempleo mas que el pleno emplg;
a ser el resultado normal del sistema.

Davidson representa un enfoque bastante extremo en rej;
la importancia que se le concede a los aspectos més subjet
comportamiento econémico. Siguiendo bastante de cercaa Skt
a veces se aproxima peligrosamente a la duda sobre la exigt
de leyes econémicas objetivas. En su opinién, Keynes mang;
situacién mas global o general de las expectativas conj
variable explicitamente independiente de todas las relaciong
cionales del sistema. Ademas, esas previsiones operan como
motriz basica: **son las expectativas las variables que gobie
todas las demas y no al revés’”.5 Desgraciadamente (para Io§
tereses de una aproximacion cientifica), las expectativas Hops
pueden explicar: *‘no hay relaciones estables entre un conii ;
dado y observable de sucesos y el subsecuente estado g
expectativas’”.% De aqui el recurso, mas que lamentable, a lo;
piritus animales™” y otras sintomatologias mas o menos magie

pxpectativas. 4 o
" Fl cuarto principio se refiere al cardcter no ergddico de los

rocesos econdmicos. De acuerdo a este principio (muy subrayado
Jor Davidson), los agentes econdmicos se enfrentan a un entorno
sujeto a cambios perpetuos y, por ello, no pL_leden arribar a un
iconocimiento de ese entorno que les permita una actuacion
naximizadora definida y regular. De aqui la emergencia de la
ncertidumbre, entendida como imposibilidad de prever el curso
turo de la economia. o
. El quinto es el principio de goordinacio’n. Coneste principio se
lude primero a una caracteristica estructural de las economias de
‘mercado: la autonomia de las unidades econdémicas y su
escoordinacion inicial. Es decir, las firmas deciden por si y ante si
qué y cuanto producir. Y sélo ex-post la producglén, cuaqdp los
_(;productores arriban al mercado, pueden saber si sus dec1.51ones
-fueron o no acertadas. Esto, en funcion de los precios y nivel de
.ventas que pueden lograr.’” El segundo aspecto alude a arreglos
-como los contratos a futuro, los que se supone permiten mitigar o
 suavizar los desequilibrios y problemas que emergen a partir de la
coordinacion ex-post que tipifica a las economias de mercado.
Elsextoy ltimo principio es el principio de las propiedades del
dinero. En la vision que nos preocupa el papel del dinero es crucial.
- Pero éste, para funcionar con propiedad, debe asumir ciertas
caracteristicas. Los rasgos o propiedades a retener serian: i) su
- condicion de unidad de cuenta para signar contratos ( asociado a su
- calidad de medio de pago) y su funcién de activo, como conservador
~ deriqueza liquida; /i) que su valor sea estable (imprescindible para
que satisfaga las anteriores funciones); iii) que su elasticidad de

Cardim de Carvalho.

Veamos ahora la presentacion de Cardim de Carvalho. De acué
a este destacado miembro de la escuela, pueden formulars
principios definitorios de las economias **monetarias™ o “‘emprg
sariales’”. Es decir, capitalistas.

El primero, es el que llama principio de produccion.

De acuerdo a éste, en una economia monetaria: i) los agenfk
economicos basicos sonlas firmas (o sea, las empresas capitalistas)
clobjetivo central de éstas es el logrode beneficios; i7i) el benefici
manifestarse en términos monetarios, como riqueza liquida.

El segundo, es el principio de la estrategia dominante
breve, se reconoce que la distribucion de los recursos es desigua
por ¢llo, los diversos agentes economicos funcionan con un podsis

% Cardim de Carvalho, op. cit., p. 46.

T Esle feiiia L sido tatado e winiinos Lty supcllvics —-[1gor, colicrencid, prolundi-
- dad= por Marx. Las vacilaciones y confisiones que campean (aqui y en otros puntos) en los
postkeynesianos se podrian evitar si éstos se dedicaran a estudiar con seriedad a Marx.

# Cf. Paul Davidson y J. A. Kregel, ‘*Keynes’ paradigm: a theoretical framew:
monctary auabisis™, p. 143. Aparece en kdward Nell edit., Growth, profits and propeys
Cambridge University Press, 1974.

% Ibid.



102 Jose C. VaLexzueLa Fenoo La Teorit GENERAL DE KEYNES 103

sustitucion sea cercana o igual a cero.

Realismo Vs. instrumentalismo. Por instrumentalismo. Lavoic
Tal es la presentacion que propone Cardim de Carvalhg :

ntiende una postura como la esgrimida por, vg. Mi]to‘n F ricdman.
a este €aso, no importan los supuestos sino las predicciones que
ucde efectuar la teoria. Asllm!smo,_ los afancs cexplicativos ('51 sc
ere, el aspecto@cl dmgnostxpo) tienden a dcsaparcccr casi por
ompleto en relacion a los predictivos. Por lo nnspp.gbundan las
cajas ncgras’” y los ““mecanismos de transmision ~ que no s¢
xplican (como en ¢l caso del cuantitativismo monctarista cn su
enfoque sobre la inflacion). - o »

. Frente a cllo, la postura ““rcalista”” cnfatizaria la. importancia de
artir con supucstos ¢ hipdtesis ajustadas a la csencia del fendémeno
analizado. Asimismo, apartc de los af_ancs prcdicn:vos scle conccdpria
una importancia no menor a la necesidad de explicar como trabaja cl
%istoma v al modo segun el cual se generan cventos o estructuras. Es
decir, se retomacl puntodela causalidad v de las relaciones asimétricas.
ssualmende denegado por el pensamiento neoclasico.

Organicismo vs. individualismo. Sc rechaza aqui el a.tqnnsn.].o
_metodologico de los ncoclasicos v sc rctoma ¢l ““organicismo™ .
"'p'a]abra mal clegida (por sus connotaciones biologizantcs) con la
“cual s alude al enfoque fotalizante manejado por autorcs como
‘Hegel y Marx. Aqui, cllema clave cs aquél que nos dice que el todq
es mas quc la suma de sus partes™". Es decir, el clemento aislado (s
s que s lo pucde pensar) no es igual al clemento intcractuando con
otros. Para nuestros propositos las hipdtesis claves serian: i) la
macrocconomia no sc¢ puecde trabajar como simplce suma de los
comportamientos de los agentes individuales: /i) la macro determi-
. naa la micro. Por cnde, el comportamiento del agente individual
.slo se pucdc entender a la luz de su posicion cn la estructura (el
..consumo familiar, vg.. depende muy fuertemente del caracter
capitalista o asalariado —obrero— de la familia) y de su rclacion
con los otros agentes (el consumo familiar se ve influido por ¢l
barrio, por la ciudad, por lo que consumen las ofras familias. Es

Marc Lavoie y la vertiente mas kaleckiana.

Una postura de especial interés es la desarrollada por el canagj
Marc Lavoie. Este autor, subraya la ambigiiedad teorica de K
y sefiala que las novedades del mensaje kevnesiano se ent;
cabalmente so6lo a partir de Kalecki. Por lo mismo, concluy
teoria postkeynesiana debe buscar sus fundamentos en la ob; ¥
Kalecki (asociada a la de Ricardo-Sraffa) v no enlade Keyneg
realidad, Lavoie se acerca bastante a las posturas de Marx Vg
por ello, evita el sesgo subjetivista v metafisico que a veces se
en autores como Paul Davidson.

Lavoie, por ejemplo, tiene especial cuidado en precisag
concepto de incertidumbre v deslindarlo de las conclusi
“nihilistas™ (i. e. ausencia de leyes econdmicas objetivas) q
veces se desprenden de €él. Asimismo. amén de sus contribucigy
mas especificas a temas como el dela acumulacion, la endogene
de la oferta monetaria, la inflacién y otros, presenta un cuerpg
principios o hipétesis metodolégicas que interesa menciona

Lavoie recoge cuatro dimensiones: a) epistemoldgic
ontoldgica; ¢) tipo de racionalidad presupuesta; d) foco del anj
0 espacio economico a privilegiar. En cada uno de estos asped
compara la postura neoclasica con la que, segiin su opinion, maj
el nuevo paradigma. En el cuadro I1, se resume la situacion

Comentemos brevemente esta propuesta.

Cuabro 11
NEOCLASICOS Y POSTKEYNESIANOS SOBRE EL METODO

Dimensiones Neoclasicos Postkeynesiano

decir, opera el ““efecto demostracion™ dc Duesenberry).

Epistemolégica Instrumentalismo Realismo Racionalidad procesual vs. sustantiva. También aqui la termi-
Ontolégica Individualismo Organicismo ~nologia no parece muy adecuada pues pudicra provocar malos-
Racionalidad Sustantiva Procesual entendidos®® pero veamos el concepto o nocion que se trata de
Foco de analisis Intercambio Produccion

®Por ejemplo, al hablar de racionalidad sustantiva. uno debe pensar en un comporta-

“Miento que, en primer lugar. se cuestiona v evaliia los fines perseguidos v no solo la

Fuente: Marc Lavoie, op. cit. p. 7.
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manejar. La llamada *‘racionalidad sustantiva™ cs la Privyi
por los neoclasicos: supone conocimiento perfecto (en Todg®
probabilistico) v una capacidad de calculo (procesamiciity i
informacion que es casi infinita) ilimitada para optimizar Cl S
tado de las elecciones econdmicas. Frentea ella, los Postkeynes; A
pasan a privilegiar lo que denominan “racionalidad proes
factible o limitada: las convenciones, normas o reglas de pro
micnto que utilizan los agentes en tal o cual situacion v qu
ende. regulan su comportamiento econoémico.

Enbreve, s trata de analizar y explicar lo que los agentes |3
no lo que deberian hacer. o

En este contexto, hav una consecuencia no mencionadi
Lavoie pero que interesa destacar. El método usual de racig}
quc utilizan los economistas —preguntarse cn su gabiniiy
trabajo cual es el comportamiento mas racional y maximizady
e. optimizador) que el sujeto o agente debe seguir en tales o ¢
condiciones (lo que implica tales o cuales restricciones pa;?
funciéndel caso)— quedadesechado. El homo economicuy deja]
ser una construccion especulativa y se debe transformar i
abstraccion de loreal que sea correcta. En vezde la *introspeceifi
o de la especulacion a priori,® ¢l economista debe observai¥
conductas efectivas y de alli (v no del arbitrio de su cabeza) infg
las leyes o regularidades que norman ese comportamiento. Y:
independientemente de lo que él entienda como **racional™

Produccion vs. circulacion. A primera vista, uno piensa qué
plantear esta alternativa se esta recogiendo la tesis marxista s
el cardcter dommante (i. e. su mavor fucrza como factor detc;
nante del curso global de la economia) de las relaciones sociale
produccion. Y si hay algo de esto, aunque en términos un tay
vacilantes. Curiosamente, el autor subraya mas otro punto pi
pasa a sostener que en vez del principio de la escasez (vital par
neoclasicos) hay que enfatizar el de la reproduccién de los bie

adecuacion de los medios a los fines. Los neocldsicos y en general toda la idedly
favorable al sistema no cuestiona los fines. De hecho, los deja (aparentemente) fuera
andlisis. Implicitamente, acepta los fines del capital. En realidad, si la discusion sc ab
respecto a los fines. se estaria estimulando un pensamiento **subversivo™".

** bImismo heynes para nada escapo a la tentacion del analisis *introspectivo™. En
a Harrod, de 1938, recalca que la economia es una **ciencia moral™” y que ella **trabaja coil
introspeccion y los valores””. Cf. Carta a Harrod, en Collected Writings, Tomo NIV, p:

,suponiendo ;
ductivos ¥, en este contexto, el problema clave tiene que ser el de la
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para luego; reemplazar éste por el principio de la demanda efectiva.
pero la demanda global no es acaso un fenomeno propio de la

i crocirculacion?

para Lavoie, si el énfasis se pone en la escascz, se esta
implicitamente plena ocupacion de los recursos pro-

s cficiente asignacion de los recursos. Pero si no hay pleno
mpleo, el principio de laescasez debg ser reemplazado por el dela
demanda efectiva en tantola produccion pasa a ser determinada por
| nivel de la demanda efectiva global. Todo esto ¢s muy confuso:la
tilizacion plena obviamente no elimina la importancia de la
demanda global (s6lo supone que ésta alcanza el nivel pertinente)
y Ja no plena tampoco elimina la necesidad de una asignacion
eficiente. Se trata, aqui, de dicotomias muy falsas.

" No es menos absurda la idea de que el pleno empleo nos remite
.auna economia de escasez y el no pleno a una de abundancia. Todos
tos raciocinios parecen mas bien juegos de palabras, quiza
geniosos, pero —para lo que interesa que cs la adccuada com-
prension de los procesos econdmicos— solo aportan confusion.
. Porotro lado. pareciera que, en este contexto, el dictum tedrico-
ﬁwtodolégico sobre el rol determinante de la esfera de la produc-
cion, pasa a depender de la particular presencia de tales o cuales
supuestos. Es decir, se confunde una apreciacion tedrica genérica,
de validez general, con tales o cuales circunstancias covunturales.
En realidad, parece que ni siquiera se entiende bien cual es el
contenido propio de la esfera de la produccion. Piénsese, por lo
demas, en lo siguiente: el capitalismo, en el curso de su historia,
practicamente nunca ha alcanzado una utilizacién plena de los
recursos. ;,Significa esto que en este régimen no interesa la asigna-
cion eficiente de los recursos y que a lo largo de toda su historia ha
sido una economia que nada en la abundancia?

Algunos problemas

{Qué podemos decir respecto a planteamientos como los recién
mencionados? ;Coémo evaluarlos?

Conviene puntualizar. Un recuento tan sintético gencra un
riesgo casi inevitable: se pierde la linea argumental y se pueden
silenciar algunos puntos nodales. En breve, se puede malentender
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‘Ahora bien. de esta constatacién, a veces se deduce que no se
édcn encontrar leves objetivas (/. e. regularidades) que enmarquen
tiles Comportamicntos. , B
- En cste planio, nos topamos con gios muy gruesos equivocos: 7)
s cree, por lovisto, que lo quees valido para laempresa particular,
también lo es para el conjunto. Se reproduce, por lo mismo, la

ejemplo, los analisis referidos a la acumulacion, el crecimientg nifopia neoclasicay el precepto f:;xalt,adp por Lavoie —-elltodo no eg
distribucién del ingreso, las estructuras de mercado v la formgs ysuma dc la partes. 0 precepto holistico —se lanzaa ba'sqrer 0.
de precios, la inflacion, etcétera.™ i) conﬁlnqcn (con un espiritu muy ngoclasmo) los proposﬁgs o

Retomemos las posturas de autores como Davidson y Cardj fines del capitalista con Io§, del investigador. E_sto, C’IU‘? pu 1?ra
Carvalho. Ellos, se ubican en el carril que enfatiza mas la dimeng recer un lapsus psicoanalitico, es bastante curioso y ajeno a las
subjetiva y, por lo mismo, responden mas a Kevnes que a Kajg

practicas cicntificas mas clementales.
Asimismo, parecen mas cercanos a un Marshall que a un Ricaf intimamentc ligado a lo expucsto, surgc un problemamayor. En
(via Sraffa). En estos desarrollos surgen algunos problema

‘ 6l esquema. por lo menos segun algunos autores, las expectativas
pasamos a comentar.

:ucgan un rol fundamentalisimo. Pero cllas. no pueden ser expli-
En el csquema. segun va lo hemos indicado, las expectafiy

cadas. Repitamos a Davidson y Kregel: “"no hay relaciones
. ) . . - ' ado y observable de sucesos y el
resultan clavesvello, en virtud de laincertidumbre (no probabiliz] stables entre m:i Ccéllll;gtso f\i' ectzi\tivas" Keynes, por su 1;(10
conqueseaborda el futuro. Ahora bien, muchas veces parecier: ubsecuentc cstado dc 1as exp TG !
la incertidumbre es una funcion del tiempo per se. Es deeif
N 2 72

decia que *lo inevitable nunca sucedq Lo inesperado, siemprg".""
simple transcurrir del tiempo astronémico (dada la temporalidag orello, comenta Carvalho, **la prediccion puede ser un trabajo de
los procesos economicos) provocaria la emergencia de la ince il locos™ . dicar i) en ol d . 1
dumbre. Al final d¢ cuentas. parcciera que sc explica un feném Al respecto, valga indicar: /) ene mundo contempor, zlmeo, 0
social crucial. en términos fisico-materiales. Asimismo. no scby que impc.)lrta_ (para ‘%‘fPl'Car ] la 1“\VCF.510“ privada), esd a gran
la respuesta donde corresponde. en ¢l tipo de estructura ccondm ‘corporacion y la gestion de csfa s¢ z:jsmnta en una pesada te@o-
de caracter mercantil, capaz de engendrar csa incertidumbr burocracia y en normas o reglas de operacion mas o menos

i i i : objeti mismo, la subjetividad del duciio
futuro. Esta, es inherente a los regimenes que producen mercang 1mper501.1ales y objetivas. Por IQ smo, ‘a ) les E
pero solo a ellos. En otro contexto (como el de una econo opatron influye cada vez menos cn las decisiones empresariales. En

planificada) esa incertidumbre desaparece corto: estas decisiones estan cn proceso de des-subjetivizacion,; /i)

Un segundo gran equivoco puede brotar de la idea de qué que tal o cual conducta sca “irrtac:lonal' l nlo 51gnﬁscg gueliiza
Py : : : : expli i ner ocura es nex -
prevision correcta es imposible. Precisemos: a nivel de la empt me;pltl.c‘:ab.lel. (Debemos aclaso scis © aii;ll;llz :rucial el sistell;a o
o unidad econémica mercantil, la prevision perfecta efectivan blg., iii) si lo que Sle postula cog %V ) haciendo es darle a la
es imposible. Ello, responde a la esencia misma de lo que son'I2 scpuede explicar, lo que en verdad estamos hacie
economias de mercado: producir primero (sin conocer con pre - ciencla un certificado de defuncion. O, siasise qulle.rg, ll)onemos un
sion lo que es la necesidad o demanda solvente) v tratar de ven ' lqtr €ro: ““en este campo, eldela economia, se prohide la entrada a
después laciencia™. Por cierto, un planteo semejante es propio de los curas
ero indigno de un investigador serio.
g

tal o cual perspectiva de analisis. Ademas, como en este
hemos privilegiado la dimensién metodoldgica, las hiptes
recoger tienen necesariamente un caracter u/trageneral.
pensamos, en esfe nivel no se ubica lo mejor de la teorizs
postkeynesiana. Lomas valioso se encuentra asociado a planog
concretos y que son los mas atendidos por la corriente objetiy,

|

™ Una presentacion aguda v clarividente en Alfred Fichner: 1 ) *“The New Paradi
and Macrodynamic Modeling’", en A. Eichner edit., Toward a New Economics
Millan, London, 1985; 2) The Macrodynamics of Advanced Market Economies:
Sharpe edit., N. York, 1991.

. ™) M. Keynes, Collected Hritings. Tomo NXVIIL p. 117.
" Cardim de Carvalho. op. cit.. p. 30.
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La falta de claridad sobre los fundamentos estructuraie

cconomia capitalista, provoca otro tipo de insuficiencias o
tes.

noenel deincertidumbres subjetivas que se independlzan
letamente de su raiz o base material; /i) la certidumbre
conomia planificada que responde a otra forma de

exfoY
islan comp

e &
, , o . : i(jponc una cto : i xistir formas
Por ejemplo, insuficiencias: enel casodel dinero, se asume N_—_—_ ﬁgpi'cdad Y si esta propxec!ad C?\lls)te, 1;0 _Pue(f]“ r%s asrtiales (que
un dato su calidad de ““depésito de valor’*. Pero no se explica i pomicas como la plusyal;a, lo’s enebllc/los enepdela 1usvalcila)
genesis ni su por qué. En el dinero se reconocen sus tres fung; on‘pal'tede laplusvalia) ni el intercs (también pa p :

ccir, no existiria el capi.talismo v por ende, ma! podrian existir
. opéiOlles de acumulacion de activos. En realidad, en sentido
tricto ni siquiera existiria el mismo dinero. Pues bien, esto implica
) 1la eventual opcion entre dmerq y otros activos, en un n'luncio
ierto, s falsa. Por lo mismo, ni vale la comparamlon ni vgi
tribuirle a la incertldumbre (o inquietud por el futuro) el origen ; e
aterés. Mucho mas pertinente es recordar que el dinero, en a§
ondiciones del capitalismo, asume funciones de capnpal dinero v,
or ¢llo, cuando es prgstado para actuar como 'capltal, genera
condiciones para apropiarse de parte de la plusvalia generada. En'
feve, si la banca gana grandes sumas de intereses, es por que hay
roduccion de plusvalia v ellg, mdlreqtamentfz, participa cn ese
roceso. No porque tenga inquietudes o msegurl.dades que lq llleven
referir mantener el dinero ate.sorado. Esto incluso es ridiculo
ipues equivaldria a hundir el negocio bancario. Como todo banquero
lo sabe muy bien, lo que debe hacer, es prestar .dmero. De lo
‘¢ontrario, desaparece como tal bqllquero, Ppr lo mismo, suponer
-que hay que vencer su “preferencxa por no mvertir el dinero’’(;?)
y que para ello se le pagan intereses es bastante qbsurdo. an
similar logica se tendria que decnr:. st el capital no rem'be pllusvaha.
se aplicaria de otro modo. Es decir, el _valor no funcionaria como
capital y el dinero no seria mas que dinero a secas y no capital-
dinero. Y luego, dado que el negocio dql capital nunca puede, ser
completamente scguro, sc llegaria a decir que la plu.svgha seria fel
“pago’’ por csa inseguridad. El pobre y mojigato capltahs.ta tenglna
“preferencia por no ser capitalista’™ y para vencer su resistencia o
aversion —producto de un futuro incierto— habrlz}lque recompen-
sarlo con la plusvalia. Es decir, de la constatacion fgctual: el
capital produce plusvalia™, se pasa a una justificacion burda y
apologética: ““se debe pagarlela plusvalia™. Conello, el capitalismo
termina transformado en un puro acto de voluntad.

‘Tambien tenemos desajusies: a ciertas esteras, €spacios econo-
micos o variables, se les asigna un peso o poder de determinacion

claves: unidad de cuenta, medio de cambio y deposito de v )
privilegidndose esta ltima. Luego, ante las diversas opciones oy
aplicar y preservar (incrementar) la riqueza: mantener tenc, i
monetarias, comprar activos reales (inversién real) para byg
ganancias, comprar activos financieros que redittian interés, gy

la interrogante sobre el porqué de la primera opcion. Citemod¥
muy claro texto: “‘en prestar dinero y en comprar propj
rentable, hay incertidumbres que no existen cuando se guar
riqueza propia en forma de dinero.”® Los poseedores de dinerot
un tipo de seguridad de la cual no gozan los poseedores de g
especies de de riqueza™.™ ;Por qué el afan de seguridad?:

esta preferencia por la posesién de dinero mas bien que p
posesion de riqueza rentable, sélo existe en un grado importan
unmundo en que el futuro econdmico es incierto. Si fuese un mun
(-..con certidumbre y previsién perfecta)... no tendria sentido
mular riqueza en la forma estéril de dinero. Sélo el car
sumamente incierto del futuro econémico explica por qué hay

preferencia por la acumulacion de riqueza en la forma de dinero;
rentable.”™

Traduzcamos: i) la incertidumbre brota a partir del caract
mercantil de la estructura econdmica. Y de esa misma estructy
mercantil surge la forma dinero: forma universal (o equivalentg
general) del valor. Es decir, materializacion compacta del trabajg
social y por ende, ruta de acceso al resultado del trabajo delos ot
de los que producen los otros bienes-mercancias imprescindibl
para la reproduccion de si mismoy de la propia unidad econdmicg
Las funciones y la necesidad del dinero deben entenderse en es

™ En un mundo con inflacion, desaparece la seguridad que se le atribuye al dinero. Eff
b Koo, stbiay a esle punito,

" Dudley Dillard, La teoria econémica de John Maynard Keynes, p. 7. Edic. cff

" Ibid. :
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que no poseen. Este es el caso, va recogido, de las expecty

[ntentando apuntar a lo fundamental v a la vez resumir lo
empresariales

Suesto, podemos sefialar: a)lalgunos fenc')mcn,os que son ¢spect-
cos del capitalismo (0, a 10 mas, de las economias dc mercado). sC
tienden aexplicar en términos fisico-naturales. Es decitr, se desco-

o su caracter hlsté.rlcamente limitado v, al'ﬁngl de cuentas, su
misma naturaleza social; {)) aspectos que en terminos dela misma
'merpretacién postkcynesiana sc consideran 9n1c1alcs. quedan sin
(plicar. Més aun, sc sefiala quc por su misma naturalcza son

“ v de los factores monetarios. ~ En un autg
Minsky, encontramos una buena ilustracion de lo anotadg
este muy destacado economista, ““el dinero v el sistema mg,
constituyen el punto de partida natural de la teoria econdmics
Asimismo, escribe que “‘es el financiamiento el que actiy
rector dela inversion(...). Comoresultado, el financiamiento g
el ritmo de la economia™.” La postura, como vemos, dificre my;

de la recomendada por Lavoie v es claramente equivocada. Q hginsccamcnte inexplicables. Con ello, al final de cuentas. sc cac
dinero deba funcionar como punto de partida es curioso. Anj en una postura antitéorica ¢ irracional: ¢) se confunden las “"jerar-

que implicaria partir desde la circulacion y dejar sin respuesta [ Qu s ontologicas™” que operan al intcrior de lapconomia. Es decin
qué de la circulacion y el dinero (es decir, las relaciongs “consideran cruciales o fundamentales a varlab}es 0 espacios de
produccion que estan a la base del dinero), habria que ver copj 2 realidad que, en términos generales, s¢ subordinan a otros.

las podria arreglar Minsky para que este prius que también deb :
Jfundamento, no lo remita al analisis de fendmenos o rasgos q1|"_
logicamente previos.® Por ejemplo. ;como explicar que el dj
sea depdsito de valor si previamente no hemos explicado lo g
el valor? En cuanto al relevamiento de la dimension financicra (3
Street por encima de las usinas de Detroit). también se incur

EL PROBLEMA KEYNESIANO FUNDAMENTAL

Segun pensamos, el problc_mq kevnesiano fundamental es eldela
endencia del sistema capitalista para cacr cn una crénica sub-
tilizacion de los recursos. Primero, se trata de identificar las
ausas que generan csa tendencia. Segundo, sc pasan a proponer un
la plusvalia? El intcrés. aménde ser parte, cs una forma (transfigurages “conjunto de medidas de politica que permitirian superar (o. por lo
de la plusvalia y solo puede cmerger si aquclla es previamey @88 menos, aliviar) el citado problema.
producida. Ademas, cs muy claro que cl sistema pudicra resig " El examen del problema lo haremos manejando categorias
eliminacion del interés y seguir siendo capitalismo (algo buscad ‘marxistas. Con ello, pensamos que el tema queda mejor perfilado y
Keynes, noloolvidemos), perosies la plusvaliala que hay que elimip s puede discutir con mayor precision.
el resultado —obviamente— ya no seria capitalismo. : B
Como vemos, en la perspectiva postkeynesiana —en su vert
te subjetivista— emergen algunos problemas interpretativos
pueden debilitar los hallazgos de la escuela y distorsionar la ima .
teorica que se busca desarrollar. L ‘Latasa de plusvalia es igual al cuociente entre la plusvalia anual y
el capital variable total consumido en el afio. ,
- El valor agregado anual (o ingreso nacional) a su vez, se puedc
descomponer en esa plusvalia anual mas el capital variable consu-
mido. Sentadas estas definiciones, podemos escribir:
: p = P/V =tasa de plusvalia.

Tasa de plusvalia, distribucion del
ingreso y realizacion del producto agregado

" Decir que 1o son lo ncs importante, no es equivalente a negar su importante inci
"7 Sostener que en el curso mas general del desarrollo econdmico el factor monetario U
unrol relativamente secundario, no s lo mismo que decir que el dinero es neutral. en el sl
neoclasico. Tampoco, equivale a negar que en determinadas coyunturas criticas pueda
al primer plano de la escena. '
" H. Misnky, Las razones de Keynes, p. 82. FCE, México, 1987.
" Op. cit., p. 141.

8 **El comienzo tiene que ser ahsoluto, o lo que aqui significa lo mismo, un comiej
NN L

k = P/P+V = P/1+P = participacion de la plusvalia en el
ingreso nacional.

abetraton ne dohe e wonoddehe crmdiado por nadas nd tena an fundamer
masbiendebe ser élmismo el fundamento de toda la ciencia™*. Cf. Hegel, Cienciadelal

p. 65. Edic. Solar-Hachette, B. Aires, 1968.
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YN =P +V = ingreso nacional. 05 gastos sobre el excedente deben coincidir con el nivel de la
. usvalia potencial. Por lo tanto, si el cuociente plusvalia potencial
P

P =masa de plusvalia anual. ngreso nacional (medible por k) se esta elevando, también debe

V = capital variable consumido en el aiio. ‘
acional (medible por gre). Enbreve, se necesitaque k =gre. Enque
Por hipotesis: grev= GRE/YN. , . .

: En este contexto, podemos introducir dos hipétesis de corte
dP/P>dYN/YN=dk/k>0 eynesiano (también, pensamos, compartidas por Marx). Ellas
stables. En especial, esto se aplica a la acumulacion privada: b)

Para cllargo plazo. podemos mancjar la hipétesis de una ta aplica .
cuociente entre gastos de realizacion sobre el excedente e ingreso

plusvalia que opcra con una tendencia sccular ascendente. pg
mismo. tencmos que la “participacion capitalista™, mcdida pg
cocficiente k. muestra una tendencia ascendente vque, en el lipg
SC acerca a uno.

Lo senalado.-también significa que la partc del producto g
representa la plusvalia va creciendo mas v mas en términos poreay
tuales. Asimismo. que debe ir pari passi subiendo la parte del ga
que representan los denominados “*gastos de realizacion del ¢
dente”” (= GRE).

Expliquemos brevemente cste punto. La produccion, una
cfectuada. funciona como oferta disponible. En ella, si la consit
ramos como producto agregado o ingreso, hay una parte giid
representa la plusvalia. de acucrdo a las pautas distributiyi§
(mcdibles con cargoal valorde k ) imperantes. En todo caso, se
solode una plusvalia potencial. Ello, entanto csa parte del produ
no sc ha vendido v. por ende, la mercancia no sc ha transformadp
en dinero ni el trabajo en ella incorporado reconocido como traba
social. Para que la plusvalia potencial sc transforme en efectiva;
parte que clla representa en el producto debe ser vendida. Si
ticne lugar, hablamos dc plusvalia realizada. ;

La magnitud que alcanza Ia plusvalia rcalizada dependerd
nivel que alcanzan los “*gastos de realizacion del excedente’, |
cuales no tienen por qué coincidir con ¢l nivel de la plusvalia®
potencial. Ello ¢s asi pucs los factores que determinan el nivel d
plusvalia potencial, difieren de los factores que determinan el niv
de los gastos de realizacion del excedente. '

Si el sistema va a cvitar el su rgimiento de problemas por el lad¢®
do la realizacion de fa plusvalia, debe ser capaz de resolver ciert
condiciones. Para lo que aqui nos intercsa el punto a subrayar seriz

el

"¢ eleva el cuociente entre la plusvalia pdtencial voel ipgreso
'naciona] ( = k). Ello sucedg, por‘lo menos cn tanto. el sistema
funcione espontaneamente, sin una Intervencion estatal correctora.
Los problemas que de esto se derivan los pasamos a analizar a

continuacion.
La condicion de equilibrio macroeconémico

~ A nivel macro, varias son las condiciones que exige un curso
cquilibrado de la reproduccién. Aqui, nos preocupara sélo aquélla
que permite la igualacion de la oferta con la demanda global ¥ que.
por ende, evita que surjan problemas por el lado de la rcahzag:an de
- laplusvalia. Podemos suponer, entonces. quc las otras condiciones

 son satisfechas. Asimismo, que los problemas no surgen por el lado
" de una demanda excesiva (es decir, suponemos una oferta clastica)
_sino que, tan solo, a partir de una demanda insuﬁcigntc. De este
-modo, nos podemos concentrar en el problema que nos preocupa.
. Laplusvalia potencial, es igual al producto excedente gencrado

en tanto ¢ste aiin no ha sido vendido y, por lo mismo, reconocido
_como valor. Asimismo, podemos suponer que representa el nivel de
"ganancias que esperan obtener los empresarios al cjecutar sus

decisiones de produccion. Estas expectativas son satisfechas si la

_Yassoninferiores a las ventas esperadas (que podemos suponcr son
iguales a la produccion cjecutada) la plusvalia realizada resulta
inferior a la potencial. Por lo mismo, el nivel de los bencficios (vde

la tasa de ganancia) que obticnen los empresarios scra infcrior al

Jevarse 12 relacion entre los gastos sobre el excedente v el ingreso -

ian: a) los gastos de realizacién del excedente (= GRE) son muy

acional ( = gre) se eleva, en el largo plazo. menos rapido de lo que .

.+

plusvalia potencial coincide con la realizacia. Si las ventas efecti-
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oar al ingreso de equilibrio debemos partir de la condicion de

ilibrio macroeconomico recién definida.
ara la plusvalia potencial tenemos:

esperado. Al ver asi frustradas sus expectativas, los em .
ajustaran a la baja sus decisiones de produccién. Producirl?re
y por esta via también disminuira el nivel de la plusvalia py
El proceso 9oqtinuaré hasta el ‘momento en que la ply
potencial coincida con la realizada, es decir. con el niy
alcanza{l los ““gastos de realizacion del excedente™.
¢Cudles son los **gastos de realizacion del excedente™)

PP=k*(YN)

Para la plusvalia realizada:

producto que equivale a la plusvalia potencial. Los pringi§ PR =GRE

rubros de _l'a demanda global que desempeiian esta funcio’n‘s(? ;
gcumulaqon (= Ak ), el consumo capitalista (= Ck), los ,g:
unproduc;txvos (= GI)y el saldo externo o superavit neggih
exportaciones (=X - M ). T

Entérminos fpnpales, lacondiciéndeequilibrio macroecor,
la podemos escribir como sigue: '

. En cquilibrio, la plusvaliévpotencial (=PP)dcbescrigualala
valia realizada ( = PR ). Es decir: ‘

k*(YN)=GRE

YN=.(GRE)*(l/k)=(GRE)*(l+p/p)

PP =PR
YN=(Ak+Ck+GI+X-M)* vy

PR=GRE=Ak+Ck+GI+(X-M)
Por lo tanto:

PP = plusvalia potencial ( 0 excedente producido).

PR = plusvalia realizada.

X = exportaciones.

M = importaciones.

dYN/dGRE=y
y=(l+p)/p

Sel.lt‘adq Iq anterior, supongamos que a partir de una situacigy Como sc pucde ver. ¢l ingreso de cquilibrio depende de dgs
de equilibrio tiene lugar una fuerte caida de tipo ciclico en los gash factorcs. Primero. del nivel que alcanzan los gastos de rcalizacion
| -del excedente, con los cualcs sc cstablece una relacion positiva.

Segundo, del nivel de la tasa de plusvalia, con la cual la relacion cs
‘negativa: micntras mavor sca la tasa de plusvalia, menor scra cl
tendriamos un caso de estancamiento crénico. Y la correspondieh : ingreso de cquilibrio (respetando la consabida clausula del caeteris

- '~ paribus). Si en vez de la tasa de plusvalia nos mancjamos con la

-participacion salarial. tendriamos quc a mayor peso relativo de los
salarios.”” mavor scra cl ingreso nacional de equilibrio.

Porcicrto. las relaciones efectivas no son tandirectas v sencillas.

Algunos de los gastos que realizan ¢l excedente o parte de ellos

dependen del nivel del ingreso nacional” por ciemplo. éste es

Ingreso nacional de equilibrio Y pleno empleo

El ijetlvo o finalidad que persigue la actividad econdmica qi
decxden los capitalistas es la obtencidn de beneficios. En cs
sentido, los niveles de produccion son una resultante o consecuer

de lo que se logra en el plano de las ganancias. Por lo mismo, pal

Se trata. en este caso, sno de Jos salanos gue reaiben los trabajadores productivos.
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tipicamente el caso de los gastos improductivos asociadg
csferadel comercio. La tasa de plusvalia, ala vez, puedeir vari
conforme se altera cl ingreso v los niveles del empleo, Es ;i
probable que para bajos niveles del gjército de reserva industrja
tasade plusvalia comiencea **sufrir”, a estancarse o disminyjy.
lo tanto, pudiera darse el caso de que ante cierto aumento de
GRE, el coeficiente gama sc elevara (por el descenso de la tag
plusvalia) y como resultante final se asistiera a un descengg R
nivel de ingreso nacional de equilibrio.

En este ensayo y sélo para simplificar y abreviar la exposi
supondremos que todos y cada uno de los GRE funcionan
gastos autonomos. Si ademds, para por lo menos un rango i
menos inmediato, suponemos que latasa de plusvalia es constante
nexos a retener serian los que se presentan en el diagrama que s

r uno que asegure cl pleno empleo. Por lo tanto, si la tasa de
s‘; gvalia es muy baja, cse YN sera ascgurado con un nivel no muy
p]tuo de los GRE. Al revés, cl nivel de los GRE debera ser muy alto
"?s!i ja tasa de plusvalia es muy clevada. Esto, por cicrto, nos lleva al
p,'oblcma central que precocupaba a Keynes.

La propuesta keynesiana y la fiustracion de la izquierda

Segun hemos indicado, cl ingrqso de cqqilibrio sc ubicaencl punto
de coincidencia entre la plusvallq potencial (yarlablc acomodaticia)
.y la plusvalia rcallzz}da (dpﬁmda por ¢l }uvel de los GRE). Este
§ ingrcso vaasociadoacicrtonivelde cn?pleo véstepuede qucdarccrcano
" odistantc del nivel que gencra ocupacion plena. Es decir, nada hay en
¢l sistema que ascgure ¢l cumplimicnto de esa cvcntuz}l meta.

~ Supongamos quc ¢l desempleo ¢s muy alto. ;Qué sc deberia
_haccr. de acuerdo al idcario de Kevnes?

Con cargo a la cstructura analitica que hemos prcscntag\io. la
respucsta sc torna sencilla. Debemos ampliar los gastos que afectan
(cs decir. compran) a la parte del prqducto representado por ’la
. plusvalia potencial v/o clevar el cocficiente gama. Lo cual. scgin
“sabemos. equivale a disminuir la tasa de plusvalia.

Para mcjor aclarar ¢l punto, podemos recurrir a la grafica que
‘,,'siguc.

DiacGrama 11,

YN
YN =y [GRE]

/

/s

Diacrania HI

YN
YN, (v, 1

M - GRE L=I(YN) YN,
Conviene remarcar: la pendiente de la recta del Ingreso Naciong
(=YN) depende de la tasa de plusvalia. Mientras mayor sea la ta
de plusvalia, mas se acerca a uno el coeficiente gama vy, por
mismo, menor se torna la pendiente. Es decir. el “efecto mu
plicador™" de los gastos que realizan la plusvalia, se torna menor.
viceversa, ese efecto multiplicador sera mayor mientras menor s
la tasa de plusvalia (y mayor el coeficiente gama). El problema s¢
puede ver desde el otro lado, el del ingreso. Y decir que para’
ingreso nacional dado. mientras menor sea Ia tasa de plusvalia (y
menos regresiva la distribucion del ingreso) menor sera el nivel dg
los GRE que aseguran la estabilidad de ese ingreso. Este YN, puede

YNy,

!

| L
| / ! !
L . L GRI:

L L, GRE, GRE,
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En la grafica, ¢f nivel de empleo lo fija ¢l nivel de] ;4
nacional (dada la productividad media dcl trabajo) V €S0 g
cen ¢l cuadrante de Ia 1zquierda. El punto L. asociadg
Suponemos que nos define una situacion qucase,
0 menos pleno. La pendiente de la recta YN depende de] nive
tasa deplusvalia v el Ingreso pasa a depender del nivel de lo
v del nivel de gama, ¢ que depende de la tasa de plusvalia g
refleja en el cuadrante del lado derecho.

Supongamos que, por equis circunstancias (vg. !
muy pesimistas sobre la rentabilidad futura de los negocios) ¢
de la acumulacién es muy bajo v ello arrastra 2. todos log
gastos que realizan la plusvalia, Nos situamos cn GRE,. Ad
suponiendo una tasa de plusvalia dada, asociada 2 la recty
obtenemos cl ingreso nacional efectivo de cquilibrio, igual 2 Yl
A la vez, con cllo desembocamos en ¢l nivel de empleo Lo, .
queda muy distantc de L, v. por lo tanto, da lugar a un desemp- ’
quc pucde ser explosivo. :

En este contexto. ¢qué cs lo que propone Kevnes?. :
Primero, clevar la inversion (.en general. los gastos que real;
la plusvalia) de tal modo que GRE, sc vaya moviendo hagj4s
derccha. en direccion a GRE,.

Scgundo. mejorar Ia distribucion del ingreso. O sea. cleva
participacion salarial v disminuir ¢l nivel de | >
Con ello. aumenta gama v la recta YN se des
1zquierda, desde YN, hacia YN,.

En términos logicos. ¢l abanico de opciones ¢s por ciertg mg
amplio. Podemos enumerar- i) reducir latasa de plusvalia; jj) elev;
la acumulacion: i) elevar las exportaciones netas (lo cual, noj
olvidemos, tiene como contrapartida una export
tada de capitales): ; v) elevar los gastos improd
el gasto militar (muy asociado a] gasto public
latorios v publicitarios, etc. Las dos
privilegiadas por Kevnes (alguna v
diar el desempleo a costa de los VECInos— pero no insistio muc]

enella. Sin duda, no se le escapaban las fricciones internacionales
que provocaria privilegiar esa ruta). ‘
¢Qué sucedi6 en Ia realidad? ; Cual fue el curso efectivo de los
hechos?
Porun lado, parece evidente que los Estados Se apropiaron de

i

acién neta acrecen
uctivos, tales cg
0). los gastos cir
primeras opciones son Jas
¢zmencionoda latercera —remi

i
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i n a manejar y regular la deman-
fopuests keynel:?i?::lrzr? (l)ll: ilzlzrzgobastante Jdiferente a'l impulsado
‘a'gIOba].'P'e rc(;npujaron la demanda global por la via del gasto
o _Kgyn;ﬁ r —se privilegio, por lo tanto, la via de los mayores
blics 2(lmi:'[ivos— y se olvidaron casi por completo de losl,
pstos lmp'r(t)ributivos en favor de los trabajadores. Estos, en ¢
ancs erlf oalicién rooseveltiana, debian confqrmarse con lps
pirth - a lc menor desocupacion y con el crecimiento salarial
‘ ﬁ039 oo ae" de la mayor productividad les posnb;htgba. El

"c el' '?ceriil::l1o. muy ligado a la expoliacion imperialista del
per do talﬁbiél{jug(’) un rol no despreplab.le. .
Jerce reve, Ia --izquicrda™ rlomenos, laizquierda keynesiana)
B e ‘con la realidad. La situa-
sali6 bastante frustrada al’encoqtrj;s:aiggs :10 alida Historia; #

' As, casi
qlén"lj?s rséoegzglriibgaéici: realidad pero en términos bastante
mensaje

imaginado s inci impulsores.
diferentes a los que habian imaginado sus principales impu
iferer : } ‘

La disfuncionalidad de,Keynes y
" el bajo degem;}léo. La frustracion de las derechas

i ' ienzo de los
" En la postguerra, en el periodo que va hasta el. con:;elnczl?al o los
setentas, si bien no se aplicd la propuest; keylnesnaﬁia copecio e
. | igi en
la’ iginal se transformoé 1
: ho, la propuesta or1 . 10 ¢n o
!Eice\fliesialli5111o militar’"— el sistema oper¢ en términos que, p

sus posibilidades, fueron muy satisfactorios. No en balde algunos

* autores han hablado de “*una edad de oro’’. En el periodo que va

iy o
desde 1950 hasta 1973, el ritmo de expansion del PIB fue del 3. 7%

. 0/ Aot
-anual y la tasa media de desempleo igual a ug 45.636{2;22;113;1??,2 E/i
" tienequeel salari 1sector privado
' ueel salario realhoraene' voen
.,E‘gn:e(i creci6 al 3. 3% promedio anual). I?sto ade{na_s, tiene hf:]r-
: ‘en el Econtexto de una fuerte supremacia economlcafmulgS :
aplastante al comenzar el periodo, ya debilitada en sus finales.

Ahora bien, este contexto de alto crecimiento colnf'tasas oi:
d e | N n]
desempleo relativamente bajas, provoco —al cabo del tiemp

i i Ati nte y
algunos efectos que conviene mencionar. Muy esquematicamente y

i i isminucio “‘gjéreito
apuntando sélo a lo basico, tenemos: i) la dlsf{nxng0102 Lﬂc;lemegeen 0
‘ ‘va mdustrial " di " a un significativo
de rescrva indusirial” dio lugal_ au o
poder de regateo de los asalarlados.. Esto, a su vez, gien:orz @
posibilidad de un aumento més rapido del salario rea
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que eli misnio auge incuba a la recesjg&n. Y lo que en el plano
. demico se referia como las “"bondades™ del modelo de Keynes.
aqade 20 a transformar ¢n dudas. ¢riticas v deterioro.
e-enépe estas condiciones, surge el gran desafio: recuperar la
‘ b?lidad del capital por la via de la disminpcién del valor de la
fens “de trabajo. Es decir, ¢levar sustancialmente la tasa de
ﬁ;m@lia para asi recomponer la tasa de ganancia. Algo que.
lus‘;iien'te, implicaba un ataque frontal a la clase obrera v
“:otarlz_i politicamente en toda la linca.
erE 1 ¢l plano econdmico, ese ataque implico volver al recurso del
mir;o de reserva industrial v apljcarlo con la maxima fuerza. Es
ecir, clevar sustancialmente los niveles de desempleo y hacerlo por
n,pc;[iodo lo suficientemente largo como para que las orgfulnz‘zixcll)gf
es obreras sc vicrandebilitadas o disucltas. Locual. a s;‘n vez. debia
raducirse en una tendepcia muy seria al estancamicnto ucc‘momlco:
Es decir, ¢l precio de la victoria sobre la clasc pbrcfra fue un muy
largo periodo de lento o nulo crecimicnto cconomu,o.‘ s 2 9%
- Entre 1973 v 1992 (afios dc ort'odoyl_a) c_l PIB crecio a 2 . A
. (Versd.s el 3.7 %del periodo **keyvnesiano 5930-73) via tasaln‘Ic,-3 ;/1
-de dgsempleo se elevo hasta llegar a un 7.0% apual (conltrfxi cl4.3%
del periodo previo). En cuantoal sala_r}o real, 510 enel perio o]prcf:‘wcf
: s¢ liabia. elevado en un 112% (crecio al 30. 3% anuql) en la ascl,
neoclasica 1973-93 se redujo en un 14% (la variacion anua‘
promedio fue de menos 0.7% ), lo cual nos habla de un proceso d¢
fcmpobrecimiento absoluto. 83 ‘ .
La evidencia ¢mpirica es muy elpcucnte y nos §§na'a a
funcionalidad (como regla muy snl;ncnada) dg la recsssnon y del
estancamicento econdomico de las .ﬁltlmas dos dec'adas. '
- En semejante contexto, obviamente la tcoria kcynesxztna no
presentaba ninguna utilidad. Mas bien, s¢ tr.ansformalv)a'u} uga
molgstia y por ello (que no por razones académicas), termind siendo
* otra de las victimas del periodo.

consiguiente impacto negativo (aplicando la clausula del a8 cigrto
paribus) en latasa de plusvalia. Asimismo, esta situacién im
en las condiciones de trabajo y la disciplina obrera: trabgs
intensificacion y posibles obsticulos al aumento de la progy;
dad; #7) como el manejo de la demanda global Y, muy ‘en egp
de los gastos que realizan la plusvalia, se asent6 de p:
primordial en el crecimiento de los gastos improductivos, targ
$€ tuvo una expansion de la acumulacion que no fue especia
rapida. Es decir, una parte creciente del excedente generad
utilizado en términos improductivos. Lo cual, terming por reflg
en ritmos de crecimiento de la productividad relativamente ba%
i) en algin momento del periodo, el crecimien

=i

situacién, amenaza los margenes y por ende, a la tasa de plusy;
El capital responde. elevando precios: la inflacion ya no- :
“‘reptante”” y se manifiesta con mayor fuerza en tanto el copfjj2
distributivo se va agudizando y én tanto ninguno de los contripg
tes es capaz de lograr un triunfo definitivo; iv) otro aspecto g
parece jugar un rol crucial se refiere a la recuperacion de
economias europeas y japonesa. Estas comenzaron a acercarse
- niveles de productividad de los EU, a-elevar su

En todo ello, tenemos dibujado el famoso ciclo politico esbozad
- por Kalecki en un articulo de 1943, E] auge y el pleno emplg
terminan por ser incomodos para el capital: “*bajo un régimen d
pleno empleo, ‘el despido’ dejaria de desempeifiar su papel co
medida disciplinaria. Se minaria la posicién social del jefe o pat
y creceria la confianza en si misma y la conciencia clasista de
clase trabajadora’’ 2 Sj el auge sigue a la recesién no es menos

¥ La informacién la hemos estimado de acuerdo al Statistical Abstract of the U.S. y
al Economie Keport of the President, diversos uflus. ' o

» * Un andlisis de este periodo, hecho en témminos keynesianos, se pucde cfn.onlr.‘\: en

. John Cornwall, Ecanomic Breakdown & Recovery: M. E. Sharpe edic.. N. York. 1994.

* % M. Kalecki, ** Aspectos politicos del pleno empleo’”, en Ensayos escogidos sobr
. dindmica de la economia capitalista, p. 161. FCE, México, 1982.
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inero € interés en Keynes: raices, interpretacion
neoclésica y su necesaria actualidad

Alfredo Sanchez Daza *

Frente a la ola de neoliberalismo que hemos padecido durante tres
décadas, aproximadamente, la reivindicacion de teorias y politicas
¢conomicas alternativas hoy es algo que tiene suma importancia. -
Esta es la razon por la cual en la siguiente exposicion nos vamos a
referir a una parte de la obra de Keynes. Concretamente destacare-
mios los aspectos monetarios mas importantes de la Teoria General,

que algunos autores de reconocido prestigio ya se han encargado de
" estudiarlos pero que en la actualidad pareciera no haber sucedido
".asi. Particularmente nos preocupa la divulgacién que se sigue
realizando a través de los libros de texto de macroeconomia, en
.donde se continua presentando una teoria Keynesiana que definiti-
vamente no corresponde, en esencia, al Keynes original. Sigue
siendo comun encontrar en tales textos la idea de los mercados de
dinero y de bienes como entes separados que por una via especial
de interconexién del equilibrio individual de ambos se logra, bajo
ciertos supuestos, el equilibrio general de la economia.

Sin un esfuerzo adicional en la ensefianza de la macroeconomia
en nuestras universidades que permita aclarar este tipo de diferen-
cias, es decir, mas alla de los manuales de macroeconomia que
contienen esta clase de ideas, el estudiante seguira corriendo el
- riesgo de creer que lo que aprendi¢ es la teoria de Keynes y no una
interpretacion de ésta.

La interpretacion de la teoria de Keynes que hemos aludido se
sostiene en un problema teérico que tiene raices en la economia
clasica, es heredado y desarrollado por la economia neoclasica y

* Profesor del Departamento de Economia de la Universidad Auténoma Metropolitana,
Unidad Azcapotzalco.
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del valor, entre el dinero y la economia real, lo cual a
que ademas de no corresponder a los planteamientos origing|

término oferta monetaris ¢ ‘ex0,
deofertamonetaria © ‘endogena” seledebea Kaldor,

Diferentes autores h
sacionde la obrade Ke
las razones antes men
periodo de presencia n
la misma academia.

Elproblema deteoria econdmica sefi
cia y tiene que ver con |a forma de cémo es incorporado el ding
al analisis econémico y cudles son, en consecuencia, las detery

an criticado la reinterpretacién o tergjy

cionadas relativas al COst0so y prolong
eoliberal en el quehacer gubername

relevantes de I misma.

De acuerdo con Io anterior, nos proponemos aborda

resumidamente, el problema propuesto en el siguiente orden:
1. Planteamiento general. ' '

2. Las raices o versiones del interés y el dinero anteriores a Keyne
3. La interpretacion del mismo Keynes, ' ;
4. El significado de Ia interpretacién neoclasica de la obra.d
Keynes.

Finalmente, proporcionaremos unas breves conclusiones.

PLan TEAMIENTO GENERAL

Enlahistoria del an4lisis del
un tema de los mds polémic
en la teoria monetaria en pa

dineroy latasa de interés encontramo
OS que existen en teoria econdmica,
rticular. La explicacién de cugles sor

distintas

qQui direy

bR ~ b TR - 1
X . Y T
 seledebenen neoclsica ) [di:glu‘ma de este mismo autor, la mterpretacnon] de .Ia.prdeferenma 51?0
a e ituiria el mnicio de un am
. e a su vez constitu
uidez, critica que a s ; ta. La
:ia tl)lz?te teb;ico que se extiende hasta la década de los ochen
2

" onfrontacion entre las teorias de los fondos prestables y de la
€0

ante estas posturas esta P. Davison). .3

ynes; hoy queremos insistir en esa criticapoy
ad

ntal yicy

alado es de suma imports
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determinantes del interés constituye el punto de partida de

S )

interpretaciones. ' ' .

‘ 1 actzjglidad, las interpretaciones al respecto mas amgila
En 2eptadas son el enfoque neoclasico de los ,fondps presfa’l les,
entereila de la preferencia por la liquidez y la sintesis neoclasica

a teo!

, iana. ia clasica
cygfstronco original de los enfoques modernos es la teoria clas

dinero y el interés. De ella inicialmente se desprendella teoria
oo llz;]sica de los fondos prestables. Posteriormente, de la critica
‘' neoc

porada por Keynes a las teorias clasica y neoclasica, surge, de

prcfcrencia por la liquidez es el centro del debate, y en el transcurso

i iva del
del mismo es como vemos que surge otra teoria gltemaéll;ésiica_
'“"ctcrés nos referimos a la denominada sintesis neo
ln i

de
kevnesiana. Paralelamente, fueron elaborafiag otras pygpuest:es de
c{i)licacién del interés, sin embargo, consistieron en ideas q
‘ c eoria. .
anzaron ¢l rango de t ) . o
e En csta gama diversa de interpretaciones de{ mtereis,b p?::cile;:
] nitan elabo
or cle en comun que nos pern ar un
no haber clementos mitan claborar una
i i€ el desarrollo de la teoria general ¢
nterpretacion global d. a ) res
i. el lziincro, v que al intentar una presentacion hlstorl’ci lier :u
distintas teorias no tengamos otra altgrnagva que expm or S
contenido. uno tras otro, como si no hubiera ideas que comp
inculacion. .
-que sean puntos de vincu 0 ’ .
: qu contrario de esta impresion, noso{ro; aqui z}ﬁfggrlzng:aqge
¢ J oblema de la formacior
desde que s planteado el pr : , o la {252 de
interd c ias. las teorias, asi como
terés. hasta nuestros dias, ' ) o
i rdado un asu
igl g 1 mismo, siempre han abo .
originados en torno al m . ! s son doting
e fer determinantes del interé
comuin; nos referimos a si los _ on de fipo
’ ir, si es el dinero o las fuerzas re
mongctario o real. es decir, siese > 0 las fue vy
geconomia quienes proporcionan su explicacion; dlChO' g:;ci ai o
forma. ¢s la oferta v demanda de dmerq oes lg'ofena 3 .
crédito (que dependen del ahorro v la inversion, respectt
' ' interes.
utencs determinan a la tasa de int , ’ .
! Esta division tajante de los determinantes del' mterej txteggaSLlna
excepeiones: sin embargo, ha sido la caracteristica de
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c?llerentg, de las teor—igs alternativas del interés. los antecedenteg
pbqnteamlentos poster;ores alateoria propuesta por Keynes yas
ubicar en una dimension aproximada esta wltima.

LAS RAICES

En el siglo xvii v buena parte del xvin predominé la teg
esencialmente monetaria del interés, misma que consistio en la id
de que la tasa dg Interés se relaciona s6lo con la cantidad de dinerz
John chke, William Petty y John Law, difundieron la idea de qy
el interés es el precio Ppagado por el alquiler del dinero y que sg
menor cuando hubiera mas dinero, es decir, definieron una relacién’
Inversa entre la tasa de interés vy la cantidad de dinero. °

,El analisis real que surge en el siglo xvu, al triunfar sobre

analisis monetario de’los primeros mercantilistas transformé
radlfzalmente la teoria del interés hasta entonces aéeptada Las
teorias reales del interés pasaron al primer planoy enello inﬂu}‘/eron ;
en forma definitiva Richard Cantillon, David Hume y Jacques
Turgqt. Para ellos un aumento de la cantidad de dinero puede
reducir !a tasa de interés, temporalmente.

'Sostxcner'l la idea que seria tipica de la teoria cuantitativa
glasma: los incrementos en Ia cantidad de dinero S€ expresan en' .
Incrementos proporcionales del nivel de precios, sin embargo
fepararon en que en tales circunstancias era necesz,:lrio‘ que la tasé; ‘
de Intercs regresara a su posicion original para que fuera posible ¢l
Cqmllbl".lo‘ A pr,ecios mayores mayor demanda de préstamos yera ;
fiecesario que éstos se igualaran con la oferta de préstam’os de
dinero: lo cual era una implicacion del equilibrio,

Los autores clasicos sostuvieron una teoria de la tasa de interés -
sustancialmente comun, que para entenderla en el devenir de la
!115§or1a del pensamiento €conomico es conveniente por lo menos
mdicar los cambios que I precedieron en el terreno de las ideas h

Concretamente haremos referencia a tres de ellos: |
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1. La rigidez en la relacion dinero-precios es modificada por

medio de una idea mas flexible conocida por el denominado Efecro

Cantillon que sugiere un efecto diferenciado sobre los precios ante
una inyeccion de efectivo en la economia. De esta forma el cambio
de la cantidad de dinero no solo altera al nivel de precios, sino que
también modifica su estructura. Esta idea es retomada por Hume,

asi es como la conocieron los autores clasicos.
2. La relacién tasa de interés-dinero es reemplazada por la

" identificacion de la tasa de interés con el rendimiento del capital

real. Para que esto sucediera la palabra “*capital”” dejo de tener la
simple acepcion contable para tomar un significado de categoria
econdmica. Asi, el interés pasé a ser una deduccion del beneficio
empresarial (siglos XIX y Xx), gracias a ello avanzarian las teorias
del excedente productivo. De los préstamos en dinero logran
distinguirse aquellos destinados al gasto en consumo de los que se
destinan a gastos en bienes y servicios productivos. Estas reflexio-
nes dieron paso a las primeras asociaciones entre la tasa de interés
monetaria y el capital real. Barbon, Joseph Massie, David Hume y

J. Turgot, son pioneros en este sentido.

Las ideas fueron cambiando y la demanda de préstamos dejo de
ser simple demanda de dinero; fue substituida la oferta de dinero por
la oferta de ahorro. Asi es como se puede explicar la relacién entre
tasa de interés y los beneficios, sin tener que identificarlos y admitir
el aspecto monetario sin-hacer del mismo el factor dominante.

La teoria del interés habia avanzado un buen tramo, desafortu-
nadamente este esquema no se desarrollod, que de lo contrario, pudo
haber dado una teoria del fenomeno del interés mas completa que la
de Ricardo y J. Stuart Mill. Fueron omitidos los aspectos moneta-
rios esenciales debido al predominio del concepto del dinero como
un “‘velo”’, y que conduce a todas las dificultades del analisis real.

Consecuencia de lo anterior es que los clasicos sostendrian que
el interés esta determinado por las mismas fuerzas que gobiernan a
la tasa de beneficio del capital, y un concepto de “dinero neutral’
en virtud de que la tasa de rendimiento de la inversion no se ve
afectada por variaciones en la cantidad de dinero, por lo cual latasa
de interés tampoco se ve alterada.

3. El concepto del ahorro tiene un importante desarrollo por
Humey Turgot. El problema fue que asi como antes de ellos no hubo
aportaciones sobre este concepto, tampoco lo hubo después en el
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siglo xix. Los economistas siguieron repitiendo que soélo el aho.
(voluntario) crea capital, “inmediatamente”; que la decisi(’ml‘T
ahorrar equivale a la decisién de invertir, lo que significaba que'd
ahqrro se transforma en capital (real), sin trabas; es decir ahory
equivale a crear capital (real) directamente. ’ ’
Para TurgOt era insuficiente la afirmacién de que el “dmer
prestadoes dinero ahorrado”’, Afirmé que los fondos proporcionr
dos por el capitalista representan “‘anticipos”’, prerrequisit'a
esenmales de la produccién, asi, el capitalista rinde interés por N
sirve de puente para salvar el intervalo entre el esfuerzo product(il!1
'y el producto. Vinculs el fenémeno del interés al hecho I
el’erlnentallde la produccién, reconoceria Shumpeter. Smith sin;relt?
}z{c; nz:.eti/o%z,r ;:tr.o no capto las sugerencias mas prometedoras de
La 1§lea tradicional de la teoria clasica del interés esencialmente
se redujo a afirmar que Ia tasa de interés estd determinada por el
mercadq de préstamos o de bonos (segun Keynes). Asi la tasa
;nogetana de li)t;teréls qt;eda determinada por la oferta y den’landa de
ondos prestables; la o i i

sondos iﬁversién. erta identificada con el ahorro y la demanda
La idea que predominé en los autores clasicos en torno a Iag
funciones del dinero influyd también en su conceptodel interés y de]
papel del crédito en particular. Asi, el dinero a] tener primorc}i/iak
mente la funcién de mediode Pago(*‘usoracional), e] atesoramiento

_El desarrollo de la teoria clasica del interés la encontramos
originalmente €N sus autores mas representativos como He
Thomtqn, David Ricardo y J. Stuart Mill, quienes examinaron :g
tasa de interés concentrando sy analisis en el mercado de oferta y
dema_nda de préstamos, es decir, con excepcion de Ricardo, la
estudiaron suponiepdo una economia exclusivamente creditiéia
Adoptando este mismo Supuesto, corresponde a Knut Wicksell'
frente a sus antecesores, elaborar la mejor exposicién del modo
como opera la tasa de interés de los préstamos (“‘mecanismo
1pd1rectp”), resumiendo con ello ung larga tradicién —por un
tiempo nterrumpida—, iniciada practicamente por Thornton. Tal
es la aportacion de Wicksell que su obra monetaria seria el pﬁnto
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de partida de otros economistas (Robertson, Ohlin y Hawtrey) que
"¢ encargarian de desarrollarla y de darle un perfil mas acabado.

INTERPRETACION DE KEYNES

" En opinién de Keynes la teoria clasica del interés es una teoria

indeterminada. Esta se remitio a postular a la tasa de interés como
el factor de equilibrio entre la demanda de inversién y la inclinacion .
al ahorro; representando a la inversion la demanda de recursos

“invertibles y, los ahorros a la oferta, mientras que la tasa de interés
" esel precio de los recursos invertibles al cual se igualan ambas. Los

cambios en el ahorro y en la inversion son compensados por
cambios automdaticos —sin intervenir la autoridad monetaria— de
manera que aquella igualdad siempre esta asegurada.

El error de esta teoria, segun Keynes, consiste en suponer el
nivel de ingreso como dado, lo que omite sus cambios cuando que
de €l derivan los ahorros. Asi, las variables independientes de la

" teoria clasica de la tasa de interés son la curva de demanda de

capital y la influencia de dicha tasa sobre la cantidad de un
determinado ingreso. Las dos curvas —la de inversion y la de
ahorro— se desplazan independientemente una de la otra lo que,
para Keynes, significa que la teoria clasica del interés es una teoria
absurda, pues esto es incompatible con el supuesto de que el ingreso
es constante: si alguna de las curvas registra una desviacion, el
ingreso tendera a cambiar, lo que es contradictorio con la hipdtesis
de un ingreso dado. Este planteamiento hace imposible una solu-
cién para conocer la tasa de interés.

Lo mismo sucede con la teoria del fondo para préstamos, en ella
la tasa de interés esta determinada por la interseccién de la curva
de demanda de fondos prestables con la curva de oferta. La oferta
de fondos prestables estd compuesta de los ahorros mas las
adiciones netas a los fondos prestables provenientes de nuevo
dinero y del desatesoramiento de saldos ociosos, pero, dado que los
“ahorros’” varian con el nivel de ingreso *‘disponible’’, se deduce
que la oferta total de fondos prestables también cambia con el
ingreso. En consecuencia, esta teoria también es indeterminada.

Kevnes en su Teoria General, a cambio, propone una feoria
monetaria de la tasa de interés, de una forma tal que el dinero y
latasa de interés pasan a formar parte integral de una teoria general
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de la determinacion del empleo. En su opinién la tasa de interéss
un fenémeno monetario, un pago por el uso del dinero, y no el pag
por hacer desistir a la gente de consumir en el presente, es decir, ¢
pago por la “‘espera’’, tal y como lo sostuvo la teoria tradicion]

Esta interpretacion le permite a Keynes proporcionar ung’
explicacion del papel del dinero en el conjunto de la economia y con
ello una propuesta de integracion del dinero con la teoria de]
produccion y el empleo, es decir, con el sistema econémico globa]
En otras palabras, tal explicacion le permite relacionar la teoriq
monetaria con la teoria del valor. '

La tasa de interés es esencial en la relacion con la inversign
(relacion inversa), ésta es la determinante mas importante de
volumen del empleo, ya que, de acuerdo con el principio de 13
demanda efectiva, la ocupacién no puede crecer sin que aumentely
inversion. '

Asi es como lateoria monetaria propuesta por Keynes pasaase;
una parte relevante de la teoria econémica general, como tambiéy
la politica monetaria en una parte activa de la politica econémi
general, aunque Keynes pensé que la politica monetaria era insy-
ficiente y que se requeria del gasto publico y la intervencién
estratégica del Estado. Propone la regulacion de la tasa de interés :
a traves de la regulacion de la oferta monetaria por la via de Ia -
accion de la banca central. Reconoce y destaca la capacidad del
sistema bancario para hacer crecer la oferta monetaria, por medio
dela expansion de los depésitos, y con ello su posibilidad de reducir
la tasa de interés, pero en el caso de no suceder esto ultimo, la
intervencion dela autoridad monetaria, pensé Keynes, podria hacer
mucho para bajar la tasa de interés al nivel en que alcanzara a
estimular la inversion y, con ello, la ocupacion, idea que general-
mente no admitieron los economistas clasicos.

La tasa de interés, como un fenémeno monetario, esta determi:
nada por la demanda y oferta de dinero. La demanda es un deseo por
poseer el unico activo perfectamente liquido, es decir, se trata de
una preferencia por liquidez, quien lo desea debera pagar un

precio, a quien lo posee debera pagarsele una recompensa por
desprenderse de €1, ese precio o recompensa es la tasa de interés. Si
el deseo de poseer efectivo no coincidiera con la cantidad de dinero
en disponibilidad, el exceso que se produjera —de demanda o de
oferta— tendra dos posibles soluciones: una, modificando la tasa
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. de interés, otra, cambiando la cantidad de dinero. La primera,

sabiendo que el publico no puede producir dinero, implica que no
variara la cantidad de dinero; la segunda solucién significa que es

~ laautoridad monetaria la que podria satisfacer el deseo en exceso

de liquidez.

El individuo necesita tomar dos decisiones importantes previa-
mente para determinar su preferencia por liquidez o demanda de
dinero: la primera, a través de la propension a consumir, determina
la parte de su ingreso que ha de consumir y la cantidad que guardara

*en alguna forma de poder adquisitivo de consumo futuro™; la
- segunda decision, una vez tomada la anterior, determina la forma

enque “"conservara el poder adquisitivo de consumo futuro que ha
reservado, ya sea de su ingreso corriente o de ahorros previos’’. El

.individuo tiene dos alternativas: una, conservar su ingreso en forma

liquida, y otra, desprenderse de él por un periodo fijo o indetermi-

‘nado. Todo lo anterior revelara el grado de preferencia por la
liquidez de la gente.

Desde el punto de vista de Keynes el error de la teoria tradicional
radica en derivar a la tasa de interés de la primera alternativa,
menospreciando a la segunda. De esta forma la teoria tradicional se
ve impedida para formular una teoria general del dinero y de la tasa
de interés, ya que si se interpreta a la tasa de interés como la
recompensa por ahorrar o por la espera, aquél individuo que
atesore sus ahorros en efectivo jqué recompensa o interés va a
obtener?

Latasa de interés es efectivamente una recompensa en Keynes,
pero por privarse de liquidez durante un lapso determinado, de ahi
que se considere sea una medida de la renuncia dc quiencs poseen
dinero a desprenderse del poder liquido que da, v es por esto que se
niega a aceptar que sea el precio que equilibra la demanda de
recursos para invertir con la buena disposicién para abstenerse del
consumo presente. La tasa de interés es por el contrario, nos dice,
el precio que equilibra el deseo de conservar la riqucza en forma de
efectivo, con la cantidad disponible de este ultimo. De csta forma,
silarecompensa por desprenderse de efectivo se reduce, el volumen
total de éste que el publico desearia conservar excederia a la oferta
disponible: si aumentara la tasa. habria excedente de efectivo que
nadie estaria dispuesto a guardar.

Formalizando el planteamiento de Keynes, tenemos que la tasa
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de intercs real (r) queda determinada por la cantidad de dincro (My
y por la preferencia por la liquidez (L):

M =L(r)

La existencia de la preferencia por la liquidez esta relaciong
a dos funciones basicas del dinero: medio de pago (funcion que
bien no es precisamente la misma de Ia antigua tradicién cuant
tiva, como tal la encontramos desde entonces) y reserva de valpy.
Esta tltima tiene un papel crucial en el argumento de Keynes, pues
le permite explicar las conexiones entre el dinero ylatasadeintergs
Asi, la condicién necesaria para que haya preferencia por dine,
como medio de conservar riqueza, es la existencia de incertidumpye
respecto al futuro de la tasa de interés. La incertidumbre esta
referida al riesgo de pérdida en que puede incurrir la gente que:
participa en el mercado de valores, pues dicho riesgo surge de a.
decisionde comprar unaobligacionde largoplazo y convertirladespués
en efectivo, en lugar de haber conservado dinero en esta forma,

El comportamiento de la preferencia por la liquidez queda
determinado por las reacciones que la gente adopta ante las
cotizaciones del mercado, en el sentido de que éstas expresan las
diferentes valoraciones o estimaciones de las personas respecto a
las expectativas o probabilidad del futuro de la tasa de interés.

Quienes tienden a conservar dinero liquido real son aquellos que
creenquelastasas futuras de interés estaran por encima de las supuestas
por el propio mercado (*“bajistas’). Quienes piden prestado a corto
plazo para comprar obligaciones a plazo mas largo, son los que opinan
en forma diferente del mercado y en direccion opuesta (“‘alcistas™).
Asi, el precio del mercado sera fijado en el nivel en que se equilibren las
ventas de los **bajistas™ y las compras de los *‘alcistas’”

Keynes define tres clases de preferencia por la liquidez, que
dependen de motivos de demanda de dinero distintos: transaccion,
precaucion y especulacion. Los dos primeros dependen del nivel de
ingreso (Y), el que se supone relativamente estable, y no son muy
sensibles a las variaciones de la tasa de interés. El motivo especu-
lacion esta mucho mas relacionado a la tasa de interés (r), es mucho
mas sensible a ella (implicitamente en la version Cambridge de
demanda de dinero, particularmente en los escritos de A Marshall,
es sefialado el papel que puede jugar la tasa de interés).

7]
"
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Expresando la oferta de dinero como M, la demanda de dinero
or los motivos transaccion v precaucion como M1 v la demanda
or motivo cspceulacion como M2, podemos obtener la siguiente

. formalizacion dcl mercado de dincro:

M=MIl+ M2

que en términos de preferencia por liquidez, siM 1 =L1(Y) v M2
=M2(r), quedaria como

M =LI(Y) + L2(r)

Decste plantcamiento se desprendc un aspecto significativo que
consiste cn que la tasa de interés sc determina principalmente por
la propension de la gente a tener dinero por-el motivo especulacion
y la cantidad de dinero de la ofcrta total disponible para tal efecto.
Asi, la cantidad total dc dinero, menos la cantidad destinada a los

- motivos transaccion v precaucion, esta disponible para satisfacer

la preferencia por liquidez originada por el motivo especulacion.

Eldinero, empleado como acervo, adquiere una enorme impor-
tancia debido a que pasa a ser una variable que influye en la
inversion (via la tasa de interés monctaria) y. por cllo, sobre la
demanda agregada y la produccion. Si la cantidad de dinero se
convierte en una de las muchas determinaciones de la demanda
agregada, €sta a veces puede no cambiar ante variaciones moneta-
rias. De esto bien podemos deducir que en Kevnes el dincro no
siempre es neutral, como en la teoria tradicional.

Definido asi el dinero y la tasa de interés, Keynes tiene la
oportunidad de distinguir claramente los conceptos tasa de interés
y eficiencia marginal del capital, en el sentido de que la segunda
rige los términos en que se demandan fondos disponibles para
nuevas inversiones, mientras que la tasa de interés rige las
condiciones en que se proveen corrientemente dichos fondos.

.Esta distincion es muy importante para Keynes, pues le permitc
deslindarsc de la interpretacion tradicional que habia hecho depen-
der a la tasa dc interés de la interaccion de la curva de la eficiencia
marginal del capital y de la propension psicoldgica a ahorrar, tal v
como lo explicamos en el apartado anterior.
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SIGNIFICADO DE LA INTERPRETACION
NEOCLASICA DE LA OBRA DE KEYNES

La teoria clasica del
neoclésicos, fue preci
partida del debate tedri

monetaria se refiere —desde 1936 Y que se prolonga hasta 198
Tobin—, quien confronta sy teoria de la preferencia por la liquige
con la teoria del crédito o de los fondos prestables.

Ese debate es parte de una controversia mucho m4s ampl;

iniciada por Keynes v
transcurso del debate hi

neoclasica a través de una reinterpretacion basada
PLos propuestos por Walray Y lareto, es decir, en loy Postulade
del equilibrio general walrasiano. :

En cfecto. inmediatamente despucs de la publicacion de |;
Teoria General de Kevnes surgio una interpretacion de sy teori;

para convertirsc. cn

macroeconomica v la politica cconomica, desde Ia posgucrra hasty
mcdiados de los afios scsenta. Hicks v Hansen. entre otros. fucroy
originalmentc quiencs desarrollaron csa interpretacion. Hicigrgp
aportaciones importantes cn ¢ mismo sentido Modigliani, Kleip v
Samuclson. El resultado fue la formulacion de Ia tcoria denoming-
da sintesis neoclasica-keynesiana. Esta interpretacion hizo quecl
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interés real, adoptada también por |;

samente, como hemos visto, e] Punto 4

co iniciado por Keynes, en lo quea sy g

cuva obra —la Teoriag General—. en
storico. trato de ser absorbida por la teor
1108 pripg

¢l modcelo dominante de [a tcoriy

modclo keynesiano apareciera como un modelo sustancialmenge
similar al de la teoria neoclasica de los precios v al de la teoria

cuantitativa neoclasica.

Esto fue posible a través dc omitir una

parte sustancial de la 7eorig General.

Sienclmodclo neoclasico deequilibrio gencral la tasa deinterés

Cs csencialmente un fenomeno real, cn un modelo kcynesiano,
también de equilibrio general, es posible obtener ¢l mismo resul-

tado, bajo determinados

ofcrta monctaria, es deci

Supucstos. Esto significa que en ambos
§ o s¢ ve afectada por variacioncs en la
r, el dinero es neutral con respecto a las

variables reales y su efecto solo se expresa a través de los precios,

lo que implica a su vez
asegurado.

que el equilibrio con pleno empleo esta

Para la sintesis neocldsica-keynesiana Ia determacion del

caracter real o monetari

o de la tasa de interés es entcramente
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independiente del uso de un modelo de preferencia por la liquidez o
in

~ de un modelo de fondos prestables en tanto que el problema sea
e

Janteado en un marco de equilibrio general, mismo en el que el
plan

dinero es incorporado como un bien mas 'y, en consecuencia, la tasa
- din

interés también como otro preciq mé}s. . .
de lgt:crazta forma el debate aludido giraria entorno a dos diferencias
ssicas entre los dos modelos: . o ‘
baSllc)a}gl hecho de que la teoria de la preferencia por liquidez anal{za
determinantes de la tasa de interés en el mercado monetarloi
lOi;ntras que el modelo de los fondos prestables se concentra en e
mi é

- mercado de bonos.

2) La teoria de Keynes esta expresada en términos dfe1 acervos,
tanto que la teoria del crédito lo esta en términos de flujos. .
- Transcurrido el debate, en el que participan distintos autqresl,)e
importante sefialar que no resulta en la omision (:16 alﬁ,una teona.n 3:,
i i iti rueba de ello es que so
ntrario, sobreviven a las criticas, y p '
ﬂsc r(:lés aceptadas en laactualidad, el problema radica en que hemos

* yivido ya un largo periodo de divulgacion aplastante de la teoria

1 ' : iere
neoclasica en diferentes versiones y por lo que no SOI? sebriz(rlluuna
la recuperacion de lo planteado por Keyneis, sino tam
actualizacion de Keynes a los tiempos actuales.

CONCLUSIONES

1. Keynes en su Teoria General demostro, reﬂejandg sus raltces,i gz
C-ambridge y de Wicksell, entre otras, en lo que a su 1npe;113re ra; on
del dinero y la tasa de interés correqungle, que last vz}rlay ﬁels1 reales
i las variables monetarias
dependen en forma esencial de g ir ,
i ension mas
as involucradas en una dim '
ras, tanto unas como otr o o)
i ectiva, misma a
i inada por la demanda e , a2 lz
amplia que es la determ : maa
i as pero tambi
las necesidades de mercanci
T i I tes separadas en su
I 0 constituyen entes sep. v
demanda de dinero, por lo queno ¢ : .
planteamiento; aunque la tasa de interés C211pz§rezca dgte;nu:;u(i; é)r(t);
i onentes de éste, es decir,
el mercado de dinero, los comp . - '
y su demanda estan directamente relacionados a 1;1 egonomcia :eta;i
1 nanda to

Te entes componentes de la den te

ala produccion y a los difer : : lemanda fotal
i i s niveles de inversion.

de la economia, en especial a.lo nve También
demostré que el nivel de precios. no depende’ unica y ni Sllftlgl:na
principalmente de la cantidad dé dinero, aceptd explicitame
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teoria no monetaria de su comportamiento, es decir, que propug;
una teoria de costos para la explicacién de las fluctuaciones de 1
precios, asociada al volumen de empleo,-lo que toda la historig §;
la teoria econémica anterior Jamas habia propuesto. :

2. La macroeconomia que sigue haciéndose pasar actualmengy
por keynesiana dista mucho de la teoria planteada por Keynes. 1
reinterpretacion de que es objeto la obra de este autor, por parte §
los autores neoclasicos del equilibrio general walrasiano, mutilay
practicamente la esencia de las tesis de Keynes, cuyo punto di
partida es, al contrario, la teoria del desequilibrio, los flujos gy
dinero, el tiempo real y un concepto del dinero y el interés intregradg
a una teoria del valor. ’

3. Tal dicotomia, entre la teoria monetaria y la teoria del valor;
que creyo haber resuelto la teoria del equilibrio general walrasiap,
por la via de la estitica comparativa y el examen entre dgg
posiciones siempre de equilibrio, en la actualidad sigue sin teneg
respuesta. Por lo que es totalmente injusto seguir confundiendo 3
Keynes con esta interpretacion de su obra, mas aiin cuando que las
politicas publicas activas que derivé de su analisis han quedadg
también en el olvido y que en la actualidad resultan apremiantes en
general. :
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La Teoria General de Keynes y la politica
econdmica. Una aproximacion
a sus posibilidades y limitaciones

! Jaime Ornelas Delgado *

Keynes era hombre que amaba la vida y que
navego por ella pleno de optimismo, con una
soltura y un éxito extraordinarios, llegando a

ser el arquitecto del capitalismo viable.
(Heilbroner, /964: 245).

INTRODUCCION

Para los fines del presente ensayo, podemos empezar por advertir del
tradicional y recurrente debate entre dos concepciones respecto del
proceso econodmico: una, subraya los efectos benéficos del laissez faire
en el logro del equilibrio macroeconémico y magnifica los defectos de
la intervencion de los aparatos gubernamentales en el proceso econo-
mico; la otra, plantea la necesidad de *‘algo mas’’ que el mercado para
lograr e! crecimiento econémico sostenido con equidad.

La primera, concede al mercado la maxima eficacia en la
asignacion de recursos y, en consecuencia, propone evitar cualquier
forma de accion gubernamental en el proceso econoémico.' La segun-
da, reconoce que por si mismo el mercado es incapaz de sostener
proyectos estratégicos de largo plazo y, por lo tanto, postula la

* Facultad de Economia de la Benemérita Universidad Autonoma de Puebla.

! Entre los economistas de esta primera corriente, pueden contarse a Mises, Hayek,
Jewkes, Ropke, Robins, etc. Uno de los rasgos comunes de su obra es tener como finalidad
principal *‘la defensa de la libre competencia contra la planeacion economica y en general
contra cualquier forma de intervencion estatal... la frecuencia de su tono dogmatico y aun en
ciertas ocasiones libresco y superficial. Pero lo mas importante que puede decirse de este
primer grupo de apertaciones tedricas ¢s que ni han modificado 1o tradicional ni han
contribuido a explicar mejor los fendmenos de la vida real. En definitiva han dejado inalterada
lateoria marginalista, tal cual habia quedado a la muerte de Marshall.” (Noyola, 1956: 408).
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La Teoria General de Keynes y la politica
econdémica. Una aproximacion
a sus posibilidades y limitaciones

! Jaime Ornelas Delgado *

Keynes era hombre que amaba la vida y que
navegé por ella pleno de optimismo, con una
soltura y un éxito extraordinarios, llegando a

ser el arquitecto del capitalismo viable.
(Heilbroner, 1964: 245).

INTRODUCCION

Para los fines del presente ensayo, podemos empezar por advertir del
tradicional y recurrente debate entre dos concepciones respecto del
proceso econdmico: una, subraya los efectos benéficos del laissez faire
en el logro del equilibrio macroecondmico y magnifica los defectos de
la intervencién de los aparatos gubernamentales en el proceso econo-
mico; la otra, plantea la necesidad de *“algomas’’ que el mercado para
lograr e! crecimiento econdmico sostenido con equidad.

La primera, concede al mercado la maxima eficacia en la
asignacion de recursos y, en consecuencia, propone evitar cualquier
forma de accién gubernamental en el proceso econdmico.' La segun-
da, reconoce que por si mismo el mercado es incapaz de sostener
proyectos estratégicos de largo plazo y, por lo tanto, postula la

* Facultad de Economia de la Benemérita Universidad Auténoma de Puebla.

! Entre los economistas de esta primera corriente, pueden contarse a Mises, Hayek,
Jewkes, Ropke, Robins, etc. Uno de los rasgos comunes de su obra es tener como finalidad
principal ““la defensa de la libre competencia contra la planeacion economica y en general
contra cualquier forma de intervencién estatal... la frecuencia de su tono dogmitico y aun en
ciertas ocasiones libresco y superficial. Pero lo mas importante que puede decirse de este
primer grupo de aportaciones teéricas es que ni han madificado lo tradicional ni han
contribuido a explicar mejor los fenémenos de la vidareal. En definitiva han dejado inalterada
lateoria marginalista, tal cual habia quedado a la muerte de Marshall.” (Noyola, 1956: 408).
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intervencion de los aparatos gubemamentales en la €CoNnom;j
asignandole asi la mayor importancia a la politica econdmica, .
Tradicionalmente en esta tltima corriente, entre otras, s b

General de la Ocupacion, el Interés Y el Dinero,? y a quienes se
Conocer el significado asi como [ag
posibilidades y limitaciones de las propuestas de Keynes respect
a la participacion de los aparatos gubernamentales en los procesog
econdmicos, es ¢l propésito fundamental de las presentes notag,
aunque para ello, consideramos pertinente, sea necesario hacer ung
rapida exposicion de lo que son, en términos generales, las aporta.
ciones mas reconocidas de Keynes a la teoria econdmica.

En la primera parte de este trabajo, se hace un breve repaso a la
vida de Keynes y el contenido de algunas de sus obras. La segunda
y tercera partes, se refieren, respectivamente, a Ia situacién tedrica
y economica prevalecientes hasta el momento de la publicacion de
la obra de Keynes, la cual para muchos fue una verdadera **reyo.
lucion™, tal y como la denominé uno de sus mejores exponentes 3

La cuarta parte se refiere a las aportaciones de Keynes a la teoria
economica y su critica a quienes consideraba economustas clasicos,
a partir de su vision “‘desilusionada’’ del capitalismo, postura
interesante en tanto proviene de un economista que creia en este
sistema. Por ultimo, se aborda el planteamiento de Keynes respecto :
de la intervencién en la economia de los aparatos gubernamentales -
de Estado, para conocer sus limites ¥y posibilidades actuales.

EL AUTOR Y sU oBRA

John Maynard Keynes, nacié el cinco de Junio de 1883 (el mismo afio
delamuertede Carlos Marx), en Cambridge, Inglaterra. Supadre, John:
Neville Kevnes, era profesor de Logica y Economia Politica. :
Como muchos otros economistas de su ¢poca, Keynes se incling

* La primera edicion de la obra de Keynes fue publicada en Londres en 1936, conel titulo
General Theory of Employment, Interest and AMoney. En México, la primera edicion en
espaiiol la publicé en 1943 el Fondo de Cultura Econoémica, con el titulo de Teoria General *
de la Ocupacion, el Interés ¥ el Dinero.

JL.R. Klein. The keynesian revolution. Mac Millan, Nueva York, 1947. Para este autor,
lateoria de Keynes puede ser llamada revolucionaria **en el sentido de que produce resultados
leoricos completamente distintos del coyunto del pensamiento econémico existente en la
época de su desarrollo®* (cit. por Mattick, 1975: 28).
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i aticas.* En 1902 ingresa a Cambridge
]a Filosofia y las Matematicas.’ En aC d
ora en 1903, segin le escribe a G.L. Strachey, estudia **montafias

. de economia’”. Ese mismo afio, Alfred Marshall, economista que
B gjercio notoria influencia en su época y en particular sobre Keynes,

escribe al padre de éste:

Su hijo hace un trabajo excelente en economia. Le he dicho que me
sentiria encantado de que se decidiese por la carrera de econprmsta
profesional. Pero, naturalmente, no debo presionarlo (cit. .por
Harrod, 1958: 135).

‘Presionado o no, el caso es que Keynes decidio ser, entre otras
cosas, economista profesior}a} y en 1906, una vez concluidos sus
estudios profesionales, participd €N un CONCUTSO para ocupar una
plazaenel Departamento de la India del go!nerno inglés, plaza que
gand obteniendo el segundo lugar en los examenes. La calificacion
mas baja y que le impidio lograr mejores resultados en el examen

 global, la obtuvo Keynes en Economia porque, segin él mismo

afirmo, ‘‘evidentemente, sabia mas de economia que mis examina-
dores”’ (Harrod, 1958: 150).° . . .
Al afio siguiente, en 1907, parte e! joven economista a la India,
donde vivié dos afios. De su experiencia en ese pais pubhca en 1 9.13f
siendo ya profesor en Cambridge, su primer trabajo economico:
Moneda y finanzas de la India (Indian Currency and If’znance).
Antes, en 1911, habia sido designado director del Economic
Journal, cargo que mantuvo hasta poco antes de su muerte,‘

urrida en 1945. . o
* En 1915 ingresa Keynes al Ministerio de Hacienda inglés y; ’al
concluir la Primera Guerra Mundial, forma parte de la delegacion

4En 1921, se publica el libro Keynes titulado T’ ratadz? sobr.e la probablhdgd, en t;l: iqL:j
utilizando el calculo de probabilidades desarrollala que sira latesis central de stll obra tE)rln)xili ,fad
Teoria generalde la ocupacion, el interés y el dinero. 'I\eynes 10 acepta que a1 proba ad
deunacontecimiento sea igual, bajocondiciones d;tgmunadas, ala frecugxxcxa re au.v‘a coni*ndqe e
tiene lugar dicho acontecimiento bajo esas condiciones. Por c‘l «.:omm.no, (Ij(_e).'ne:l;.orz‘erax
‘‘que la probabilidad es una relacion léglc? y no pu.e‘de‘ definirse ni ll??' dlr‘s;:,’l ﬁina dé
numéricamente’” y mas bien encuentra una cierta relac:ox? entre !a probabix(l ay )] af uorza d
la confianza informada no sélo por el conocimiento emp{nw, s:mo lilll\blel? ?or a In:/ as ]o;
Esta concepcion se expresard mas tarde en el papel que asigna ]\?yncs a las expectativas y
resultados esperadas. (Ver, Molina, 1979: 20 ¥ Bc.s:\dn_ 1978 %) | \tados en

% Heilbroner (1964: 247), menciona que qudlgﬂ:!do ;(eynes frente a los resu dos o
economia exclamo: **Quizé los miembros del Tribunal sabian menos que yo en esa mai .
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del gobierno britanico a Ia ¢ ‘Conferencia de la Paz’’
Versalles, Francia y por diferencias con la postura oficig]

Inglaterra, se separa de su cargo para escribir, en 1919, un libro

, ; oK que
tituld: Consecuencias Econdmicas de Ig Paz (The Econop

Qg

Keynes habia comprendido que la ruina de Alemania
crisis econémica €uropea, que una nacién como é
" importancia internacional tan vasta, no podia ser desorganizads y
empobrecida sin dafio mortal para todo el 0rganismo econdmico de
Europa. Si los vencedores aplastaban a los vencidos, no tardarian e

obtener consecuencias econémicas y politicas nefastas (Molip,
1979: 17).

agravaria |y
sta, de unj

Las propuestas de paz ofrecidas por Keynes a los paises
derrotados expuestas en este libro, que por cierto fue muy conocido
internacionalmente y le dio fama de economista brillanteyheterodoxd,‘
€ra una paz sin anexiones ni indemnizaciones. Su oposicién a Ia-
dureza del Tratado de Versalles, la sustentaba en su consideracién
respecto a que, durante mucho tiempo antes de la guerra: ¢ ‘Alrede-
dor de Alemania, como ¢je central, se agrupé el resto del sistema -
econdmico europeo; y de la prosperidad y empresas alemanag
dependian principalmente la prosperidad del resto del continente’”
(Keynes, 1919/1987:17), ’

De esta manera, en las Consecuencias Econdémicas de la Paz;

Keynes concluia con las siguientes consideraciones:

a) Era justo y practico que los términos de la paz fueran magnani-
mos.

b) Las cantidades que se pedian por reparaciones de guerra estaban
fuera del reino de Io posible.

La anécdota no es insustancial pues permite aproximarse al entendimiento de Keynes, quien -
afios después escribiria a G. B. Shaw,

, quien le habia recomendado leer a Marx: estoy
“‘escribiendo un libro sobre teoria econdmica que revolucionara en gran medida —supongo
que no inmediatamente pero si en el curso de 10s proximos diez afios— el modo de pensar del
mundo acerca de los problemas econdmicos... pero habra un gran cambio y, en particular, los
fundamentos ricardianos del marxismo seran demolidos’’ (Harrod, 1958: 530).
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) Los problemas econémicos de Europa eran mucho mds importan-
'fes que las cuestiones politicas de fronteras (cit. por Harrod, 1958:

303).

En Versallés, sinembargoy a pesar de las propuestas de Keynes,

‘Alemania no solo perdio una parte considerable dq sus territorios en

Altramaf sino que tuvo que asumir la reparacion de lo? d?.nos
> ., .

gausados por la guerra, perdié su marina mercante, sus colonias y

sus propiedades en éstas. Y, encima de todo ello, tenia que pagar _
1 izaciones.
enolrflzenst;n: fg(lircl)l?illo se levanto la inconformidad de Keynes, para
uienr la Conferenciade la Pazen Versalles, fuesélo ‘Up'desp;adado
x ste de odios politicos, con absoluta despreocupacion del apre-
g?ante problema del momento: .el resucitar a Eurlogpéj4 .p;;%)que
formara un todo integrante y activo™’ (Heilbroner, ) 4 n. "
Enconsecuencia, Keynes proponea}los que, comoel, **cree gon
laPazde Versalles no puede durar, la discusion de un programa,

igui iri idode la sustitucion
" Jossiguientes temas’’, programa que iria precedid

de los gobiernos existentes en Europa como “‘un paso preliminar
casi indispensable’”:

”’I. Revision del Tratado. fad

>’I1. El arreglo de las deudas interaliadas. ' 3

III. Un empréstito internacional y reforma de la circulacion
monetaria. .

V. Las relaciones de Europa central con Rusia’ (Keynes,
1919/1987: 166-167). ' ' .

Esta es la primera expresion de un economista que, a diferencia
sobre todo de los neoclasicos, no sélo se preocupaba por encg;pgrgr
las férmulas para maximizar la ganancia o alcanzar el equilibrio
sino que se plantea, como cuestion de primer orden, la §uper(\i/1w13n-
cia del capitalismo, lo que ya. nos puede dar‘ una idea T) | ;)S
propdsitos fundamentales perseguidos en e_l conjunto de su obra.

Keynes, ademas, propone ofrecer a Rusia los. mismos términos
de paz que habia planteado para Alemama: una paz 51}1
indemnizaciones ni anexiones. Por esta postura, el goblernolpro(;q
sional de Kerensky, al que habian de derribar para tomar e pg er
los bolcheviques, le concede una medalla que le .llega tacri ea
Keynes, cuando Lenin y los bolcheviques habia asumido el poder en
Rusia.
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Keynes, la po}itica monetaria deberig “dirigirse con el objeto de
«'gsegurar un nivel estable de precios internos’” (Molina, 1979: 20
Harrod, 1958: 396). )
" " En 1930 se publica el que para muchos es uno de sus escritos
" mas importante, el Tratado sobre el dinero (Treatise on Money),
en el cual se concretan algunas de las ideas clave de lo que sera su
' eoria general de la moneda.
En este tratado, Keynes analiza el movimiento de los ingresos
monetarios generados por la produccion de bienes de consumo y de
" capital, y gastados en consumo e inversion. Aqui establece también
“las relaciones entre ahorro e inversion y avanza algunas ideas
respecto a los *‘motivos para retener dinero, la preferencia relativa
del publico a mantener sus recursos en forma mas o menos liquida
y los rendimientos esperados del nuevo capital’’, conceptos que
retomara mas tarde en su Teoria General (Molina, 1979: 22).
"~ El ingreso, advierte Keynes, es una funcion del volumen de
ocupacion pero el consumo no es sélo funcién de dicho ingreso sino
‘también de algunos elementos subjetivos que determinan a la
“‘propension a consumir’’, que es la proporcion del ingreso desti-
nada al consumo. Para Keynes ¢l hecho de que los individuos
tiendan a consumir proporciones progresivamente menores de su
ingreso a medida que éste aumenta es una ley psicologica. Cuando
el ingreso total aumenta, el consumo aumenta pero no tanto como
aquél. Solamente en una sociedad atrasada sucede que la propen-
sidn a consumir crece en proporciones muy similares al incremento
del ingreso y con ello puede ser capaz de propiciar el pleno empleo.
Pero por supuesto, esta propension decrece en una sociedad desa-
rrollada.

En su opinidn, el ahorro es simplemente un residuo del ingreso,
aquél que no se consume y cuya magnitud varia en el mismo sentido
que la inversién. ‘‘En los pensamientos clasico y neoclasico, la
inversion dependia de la disposicion ahorrar, mientras, en Keynes,
depende de la disposicion a consumir expresada como funcion
global de la demanda.”” (Novelo, 1987: 50).

Asimismo, en el Tratado sobre el dinero muestra un marcado
interés por analizar los efectos que produce el movimiento interno
y externo de la tasa de interés con relacién a la tasa de inversioén en
¢l interior y hacia el exterior de un pais. Las inversiones en el
extranjero, advierte Kevnes, son el resultado de los mas altos tipos

Ante esta situacion, en forma irénica, Keynes escribe a SUmad:
que rqclllaza la medalla porque se declara bolchevique: “'Ah?qr
divertira s,aber que ayer me ofrecieron una condecoracién |rus‘ ;i
tanto tardia y que acaba de llegar del gobierno provisiona]. lger

como soy bolchevique, crei que era mas i >0l
Harrod, 1958: 263). 4 propio rehusarla” (cit, p4

taria (Tract on Monetary Reform), en donde analiza Ia convenjey
cia Qe mantener o no el patron oro en Inglaterra. Con esta obr:n
miciaria un fu;:rte combate donde: *“Keynes, casi solo dio my, .
a una de las mstituciones mas antiguas y mas v«sne,rables”e(lipt
mundo, econ(?mlco europeo: el patrén oro (Harrod, 1958: 392). -

En este libro, al hablar de Ia teoria cuantitativa del diné'ro

Keynes sefiala que ésta s6 Ali ¢ ’
a gn que €sta solo es valida en el largo plazo ¥ conchiye

Estodealalargaes una guia errénea para los asuntos corrientes: A
la la_rga todpg morimos. Los economistas se asi gnan una tareg
demasiado fécil, demasiado inntil, sienla épocas tempestuosas s6lo

nos pueden decir que cuando pase la tem 3 X
' pestad el océano vol
estar tranquilo (Harrod, 1958: 394). v

En segulda de esta obra y como su continuacién en 1925
Keynes publica un folleto titulado [as Consecuencias ’Econo’m'i-‘
cas de Mr. Churchill, donde ataca la politica deflacionaria aplica-
daentre 1920y 1925 por el gobierno inglés y que, advertia Keynes
provocaba el desempleo y el empobrecimiento general. El argu:
mento Qe Keynes era el siguiente: ““Si la inflacion es injusta y la
deflacién inconveniente. Entre las dos, si eliminamos inflaciones
exageradas como la de Alemania, la segunda es quizas la peor;
porque en un muqdo empobrecido, es peor provocar el desemple(; ’
que enojar al rentista.”” (cit. por Harrod, 1958: 393). Por tanto. 2
la pregunta de.si s¢ debera preferir la inflacion o la deﬂaci()’n
Keynes se manifiesta por la inflacién si esta pudiera provocar ei
pleno empleo. | ’

En ese mismo libro, se plantea Keynes otra pregunta claveenla
f_ormulacmn d; su Teoria General: ** ; Debemos escoger la estabi-
lidad monctaria cn la forma de precios interiores estables o de tasa
estable de cambios internacionales?’’ (Harrod, 1958: 394). Para
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de interés en el exterior y pueden provocar el aumento de] tip
interés al interior, lo cual podria provocar la reduccioén
inversiony elevar el desempleo. Aqui aparece una de las Preocyp,
ciones centrales a-lo largo de la obra de Keynes: como evitgy.
desempleo. '
Mas adelante y como resultado de la crisis internaciona] g
capitalismo que va de 1929 a 1932, Keynes publica en 1936 loqu
se considera su obra cumbre: Teoria General de la Ocupaciop
Interés y el Dinero, es decir, esta es una obra que se produce
plena recesion mundial, con todos los problemas y preocupacion
que trajo consigo y, por tanto, puede considerarse como - hij
legitima de ella. -
Durante los afios posteriores a la publicacion de la Teo
General, Keynes no pudo trabajar de manera continua debidoa §
precaria salud. Apenas en 1940 publica un pequeiio trabaj
titulado Como pagar la guerra, en el cual incorpora el concepto d
““bache inflacionario”, que fue desarrollado por Kenett K. Kurihar.
y persisti6 durante mucho tiempo como la explicacién mas genera
lizada de la inflacion. ‘
Mastarde, entre el primeroy el 22 de Jjuliode 1944 sellevd a cab

la Conferencia Monetaria y Financiera Internacional de Bretton
Woods, New Hampshire, convocada por el gobierno de Estado,
Unidos desde 1942, es decir, antes de concluir la Segunda Guerr.
Mundial, con el objeto de discutir entre los gobiernos aliados los
problemas monetarios y de reconstruccion econdmica que surgiriag
al concluir el conflicto bélico. -
En esta reunion, Keynes, quien fue designado representante de
Inglaterra, abogé por la creacion de una institucion internacional -
denominada ‘‘Unién Internacional de Compensacién”
(International Clearing Union), que permitiera a los paises con -
déficit en cuenta corriente pagar los saldos a sus acreedores, hasta
ciertos limites y mediante un sistema de compensacion, mediante -
una unidad monetaria de valor fijo con relacion al oro denominada
bancor, que ademas mantendria una relacién determinada con cada
divisa nacional, la cual podria alterarse a peticion del gobierno
correspondiente. De esta manera, los acreedores quedaban en -
libertad de girar contra esos saldos sin transferir oro. ,
Ensu plan, Keynes no proponia la creacion de organismo alguno :
para la reconstruccién de la posguerra ni para el desarrollo, pero
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sugeria que através de la ““Union Intemaciopal de Compensagién’ ’
se podrian manejar varios otros fondos relacionados con los ajustes
de posguerra (Urquidi, 1994: 834).

Estados Unidos, por su parte, present6 en Bretton Woods el Plan
White.® Este plan, en su primera version preveia la creacién de un
Fondo Internacional de Estabilizacion Monetaria, un Banco Inter-
nacional de Reconstrucciény Fomento yun Fondode Establhzacgén
de los Precios de las Materias Primas. Sin embargo, en su version
final se excluy6 a este 1iltimo y se propuso fundamentalmente la
creacién de un Fondo Internacional de Estabilizacion Monetaria y

" un Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento, constituidos

por los gobiernos de los paises aliados. En particular, el *‘Fondo
deberia tener capacidad para hacer préstamos temporales, hasta
cierto limite, a los paises con déficit en cuenta corriente para
permitirles corregir sus desequilibrios sin nepqsidad de modificar su
tipo de cambio, a menos que el desequilibrio fuera de caracter

- ‘fundamental’, caso en el cual se podria negociar con el Fondo una
" modificacion de la paridad vigente’” (Urquidi, 1994: 841).

El Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento (BIRF),

“tendria como proposito ayudar a financiar la reconstruccion de los

paises afectados por la guerra y proveer de fondos de lgrgo plazo
para el desarrollo de aquellos paises que pudieran requerir importar
capitales como complemento de su ahorro interno. ‘‘Se preveia
ademas que el BIRF tuviera facultades para garantizar préstamos
que los paises solicitaran en los mercados de capitales privados’ ’,
situacion que se consideraba de mayor importancia que la cesion de
préstamos directos por parte del propio banco.

El proyecto de Keynes no fue aceptado por Estados Unidos,
debido a que ello significaria tener que aceptar, en su posicién de
pais acreedor, al bancor como moneda en la compensacién de su
superavit hasta el limite total de las cuotas de los paises deudores;
esto equivalia a que Estados Unidos otorgara un crédito de miles
de millones de ddlares a los gobiernos que mantenian deudas con
¢l norteamericano.

El 22 de julio de 1944 en Bretton Woods, ‘las delegaciones de

¢ El Plan norteamericano fue elaborado por Harry D. Whute, director de la sccci()l.l de
investigaciones monetarias de la Secretaria del Tesoro de Estados Unidos y consejero
econémico del secretario del Tesoro H. Morgenthau (Ver, Mosin, 1965: 19)
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44 paises aprobaron las actas constitutivas del Fondo Mon 5
Internacional y del Banco Internacional de Reconstruccion e'tar!
mento, hoy conocido como Banco Mundial’’ (Urquidi, 1994- 8\3 e
En 1,946, moria John Maynard Keynes. , .
Por ultlm_o,' algo que no podemos dejar de hacer notar la Teojy
ge?erql,' publllcgda. en 1936, no tenia incorporada ningx”m mo:;g]l
K: y::lr:ztlco, nisiquiera graficas referidas a las ideas expuestas pq
Fueron otros economistas como Harrod, Meade y Hicks. qy:
nes por separado se dieron a la tarea de elaborar los mOdel(’)Sq o
Tecogiesen !os aspectos fundamentales contenidos en la oby. qg
Keynes. Asi surgi6 el modelo IS-LM, donde la primera represa
la igualdad entre inversion y ahorro y la segunda la igualdad eertlta
lz} ofertay la glemanda de dinero. El modelo exprésa que exisI:'r'
Siempre una clerta combinacion de renta y tipo de interés en la o
ambos ‘mercados estén equilibrados. Dicho de otro modo enql'1
deterrpmado momento habra dinero suficiente para atendér lm"1
necesidades derivadas del sector real. a~ !

La SITUACIF')N DE LA TEORfA ECONOMICA HASTA EL MOMENTQ DE
LA APARICION DE LA T};om GENERAL. LAS IDEAS CENTRALES DE
LAS TEORIAS CLASICA Y NEOCLASICA.

Al mllmdo que los economistas clasicos imaginaron perfecto corres-
pondi6 una teoria que, con imponente simetria, resolvia todos los
problemas que se le presentaban: simplemente habia que dejar funcio-
nar en hpe_rtad alas fuerzas del mercado para lograr el equilibrio y Ia
ocupacion plena de todos los factores de la produccion.

Durante un largo periodo que se inicia en el siglo xvu, se
prolonga por todo el x1x y se adentra hasta el primer terciobdel

; . . .
wn i:);\g:ng:ﬁl; ;;&;c(l)ucxr un comemangde Eduardo Suarez, quien era entonces secretario
conferencia de Bretton Woo;slel);i:l?ugre(zlu:eell:arz;iilt’ezj rzll(la o o herioo 8 I
4 . A 0 de Keynes se reconocia por la mayor

g;;tbi :zéoesn al.:lit;r:ieés :;::O 'ios\;eg:sq 3’ d; mucho mayor amplitud que el Plan White y no %ue
e e nite por go esec nstderd que, por las misinas razones denovedad y amplitud,
e ol aeer e enado nor ’_amengiano y e_:n‘e.l Parlamento inglés. De cualquier manera.
¢ iacienda mesivano: A mijuicio ¢l plan inglés era de una amphitud mayor

y de haberse aprobado habria resuelto muchos de los problemas que aiin hoy preocupan a los .

estadistas dediversos paises, tanto en Europa como en el resto del mundo™ (Sudrez, 1994: 848).
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resente, predominé entre los economistas vinculados a la clase

* dominante. 0 que formaban parte de ella, esa especie de optimista
& macroeconomia que, influida por los clasicos, ““veia a la economia

- como un mecanismo mas o menos autoimpulsado y autorregulado,
" donde prevalece una tendencia al establecimiento del plenc em-

pIGO” (Feiwel, 1982: 145).

Con los clasicos, la flexibilidad de los salarios, de los precios ¥
de las tasas de interés, asegura el mecanismo natural que conduce,
fatalmente y tarde o temprano, al equilibrio y la ocupacion plena,
sélo sino existen sindicatos ni instituciones que fijen los salarios al

» margen de la productividad marginal; ni monopolios que determu-
" nen los precios de acuerdo a su conveniencia por encima de las

fuerzas del mercado; y latasa de interés se fije libremente, sinjuegos
especulativos, a un nivel donde se aliente un monto de ahorro tal que

en su totalidad se destine a la inversion. Es decir, slo si existiera un

‘mundo ideal, al margen de la propia realidad capitalista.
Un mundo ideal en toda la extension de la palabra en donde todo

* parece muy bien si la abstraccion nos desembaraza de la **distrac-

cion’” de la vida real, pero muy mal si nos impide observar uno de
los problemas cruciales de toda economia: el desempleo, por
ejemplo, o si la Economia deja de ser Politica.

Por otra parte, si el libre juego de las fuerzas del mercado se
encarga de realizar la ptima asignacion de los recursos, maximizar

" la produccién y proveer de ocupacion plena a los factores de la

produccion, el Estado no tiene lugar alguno en ese proceso, esta
confinado a desempefiar un papel pasivo como agente economico
pues el mercado es el mecanismo autorregulador del proceso
econémico y autocorrector de cualquier eventual desajuste del

sistema.®
Pero ademas, bajo el enfoque neoclasico, que tiene en Alfred
Marshall (1842-1924) y Leon Walras (1834-1910) sus mejores

& Al respecto sefiala Adam Smith (1776/1961: 601): **De acuerdo con este sistema de
libertad natural, el soberano sélo tiene que atender a tres obligaciones, que son, sin duda, de
grandisima importancia, pero que se hallan al alcance y a la comprension de una inteligencia
corriente: primera, la obligacién de proteger a la sociedad de la violencia y de la invasion de
otras sociedades independientes; segunda, la obligacion de proteger hasta donde eso es posible,
acada uno de los miembros de la sociedad de la injusticia y de la opresion que puedan recibir
de otros miembros de la misma, es decir, la obligacion de establecer una exacta adnunistracion
de la justicia; y tercera, la obligacién de realizar y conservar determinadas obras publicas y
determinadas instituciones publicas’’.
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ex?qnentes,.a los agentes econdmicos se les elimina sy
po]}t;co-sogla}l de tal manera que a diferencia de la e
50 1lt1c.adclas‘1ca ya no se habla de capitalista, terrat
Salariado, sino de maquinas, tierra y trabajo. Asimismo
lrlmsmo 'enfoque todos los factores de la produccién son
h ;)cxilmgenedos enel mercado, ademas de tener movilidad pe
a léno e ellcc‘)s permb_e su precio de alquiler por sus se
acug 0 asus productmdades marginales’”.
o 1ert3m§nte, baJ(? el esquema clasico y neoclasico de ey
tota nﬁgfe e haber perllpdos que se aparten de éste pero se consid
S Y su explicacion, por tant i
10 ‘ 0, no constit
basica de la mater , ey
12 de la cual se ocu i Smice,”
a ! 2 cu: pa la teoria economi
ello, ““la teoria del equilibrio general hace a un lado elc;‘
g;ggz:g gue‘ (Iia ecoqlomla deberia tratar de explicar y explor;;r'
¢ “desequilibrio’ creado I
por un sistema econdmj
1 C
ﬁﬁl;z;agiemenlte rev,olucmna Sus recursos técnicos de produc
umular mas riqueza’’, aun a ¢ '
: ost ‘
(Heilbroner, 1980: 61). ’ ? de generar desempl
. n]?:n;:ualqlllner modo, los clégicos aceptaban que si bien en alg
en cc?no ayenllpITototal,exxstesiempreunatendenciaaalcanzar
g nsecuencia, la situacién norm :
al de una economia, dogde
. . .y . 0
pre}:alece el laissez ﬁnre,. es la de equilibrio estable con emp?;o toltla(?le
nomlz; lp,fodpulesta del eqplllbno conempleo total como la *“situgci
neoclasico: a Tc?lnom?, la sustentaron los economistas clésicos ‘y:
enlallamada Ley de Say o d ala;
n ¢ los mercados, que sefiala:
. ¢ , ala
rt:éiiesloof?{ta crea su propia demanda’,® puesto que, dice Say, es’
gistribuye Zsehrl gen cuenta qdue el valor integro de un producto’ se .
resos pagados a diversas per:
fotal e vy eSO personas, ya que el valor-
0 se descompone en las i ’
terratenientes, de los itali ncustrales qus e |
. , capitalistas y de los industrial
contribuido a crearlo. L i e b e
- Lo que forma el ingreso de | iedad
(demanda) equivale al dooferta) (Troredy
valor bruto producido (oferta)’’ k
Boopn) equiy o (oferta)”” (Tratadode -
j tica, 3a. i i :
ed., t. II, Paris, 1817, p. 469, cit. por Marx,

Carg
Cont
eni

 baj

Ivicy

° Esta 1 .

quicnse dice?: :(;;!lf;hs;l n:);nbre de Jean Baptista Say (1767-1832), economista francés, de .
Sus tres obras prinlz:ipa;ts 'Vlllg;dor(? las coneepciones tesricas de Adam Smith en Fran;:ia

. son: Iratado de Economi itica- : :
Politica: . omia Politica;, Catecismo d i
ﬁn'mdi} 3/ i‘z;rso completo de Economia Palitica prectica, todos 2llos cl Lbj j‘con.omf

e de dulundir la obra de Smith. Segiin Carlos Marx(1980: 93), Sayens‘usobr;sb :"‘::at: o
:93), 2

de ocultar su 1nsipida su CIriic 4)o el recurso de co vertir las verdades a medias y los
181! ol rfi ialidad b
1) I r S nvert
errores de Smith en fr ases gener ales y al)solutas
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1980: 135). Es decir, ““Los productos materiales, segun Say, no

ueden nunca producirse en exceso’” (Cit. por Marx: 245) puesto

que los producido equivale al ingreso de los productores.

No viene mal decir algunas palabras sobre este postulado. Al

sroducirse un bien, cada factor de la produccién (tierra, trabajo y
capital) aporta su correspondiente productividad y es remunerado
de acuerdo con ella (renta, salario e interés, respectivamente). El
producto, entonces, tiene una sola contrapartida: el ingreso que

gertera producirlo. _

Esto significa que cada uno de los perceptores de ingreso podra
gjercer una demanda suficiente como para extraer del mercado una
cantidad de productos equivalentes a la producida en virtud de su
empleo y remuneracion correspondiente. En otras palabras, todo lo
que se produce se consume.'®

Si en un momento dado resultara una produccion excedente en
alguna rama en particular de la produccion, significaria que en otra

_ u otras ramas hay subproduccion, por lo que el empresario, dada

lamovilidad perfecta de los factores, podra trasladarse sin dificul-
tad de la produccién que no puede vender a la produccion que si
puede vender y el equilibrio se restablecera de manera automatica.

Ciertamente, aunque la mayoria de la poblacion gasta la mayor
parte de su ingreso en bienes de consumo habra otra que ahorre una
parte de su ingreso. Esto no representa mayor problema en el
analisis clasico para lograr el empleo pleno, pues el ahorro también
se gasta. Ahorrar es gastar en medios de produccién (inversién), es

10 En México, los neoliberales atin siguen la Ley de Say para explicar la inflacién y
justificar su rechazo a la intervencién del Estado en la economia. Al respecto Carlos Jarque
y Luis Tellez (1993: 30), escriben: “‘En general, el déficit del sector publico es el
componente de la demanda agregada que hace que ésta supere las posibilidades de
produccion de la economia y que ejerza presién sobre los precios’” y ofrecen la siguiente
explicacion: *“El gasto en consumo privado se financia con el pago que se hace a los
factores de la produccion (sueldos y salarios a los trabajadores, pagos al capital, etc.), de
tal manera que lo que se esta generando en valor de la produccion por un lado, se consume
por el otro, siendo el valor total del consumo equiparable con una fraccién del valor de 1a
produccion. De esta forma, el gasto en consumo agregado no ejerce presiones inflacionarias
por no ser la demanda en este rubro mayor a la oferta total. Por otra parte, la inversién
privada se financia con utilidades retenidas o con créditos otorgados por ¢l sector bancario.
Estos créditos tienen su contrapartida en el ahorro que se obtuvo en la economia y
mievamente s un porcentaje del ingrese que se generd en ésta . Por lo tanto. estos dos
componentes de la demanda agregada no son los que originan una inflacion de demanda...
La inflacién de demanda se debe a un desbordamiento del gasto del gobierno y, por
consiguiente, a un alto déficit fiscal”’.
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En caso de que la tasa de interés bajarg hast'a 1,, aumentaria la
" jpversion por encima del ahorro. Esto significaria que se demanda-
r4n MAS TECUrsos para la i_nver§1on y para sr::pararlos del consumo
hay que elevar la tasa de interés que volveria a ser f, i
A lainversa, siel interés se eleva a r), se provocara un aume
en el ahorro y la competencia entre los ahprrafiores provocara la
disminucion de la tasa de interés, que se ubicara nuqva.merge enr,.
Por ultimo, podria ocurrir un aumento en la inversion (que
odtia ser consecuencia de invento; o 1nn9vac:’10nes), que se expre-
saria en la posicion de la curva de inversion I‘ , dongis: se dgma ]%ma
nueva situacion de equil?brxo yaque ahorro= nversion (s, 11). s(tio
es, la sociedad se ha visto movida a ahorrar mas por un tipo de

interés creciente. . ‘ . ,
En el nuevo equilibrio, el tipo de interés aumenta hasta r, y el

decir, el ahorro es otra forma de gasto.!! Por tanto, todo ingresg
gasta, parcialmente en consumo y parcialmente en mediog
produccion. No hay razon, por tanto, para eésperar una ruptyy;
el curso de la corriente del ingreso y, por tanto, la oferta creg §
propia demanda” (Dillard, 1971: 21). »

Por otra parte, en la escuela clasica la flexibilidad de latag
interés es el mecanismo que se supone mantiene la igualdad e
el ahorro y la inversion de la poblacién. La gente prefiere generg]
mente el consumo presente al consumo futuro, pero dado que;
interés es una recompensa por ahorrar puede inducirsela a mantg
ner mas activos en forma de ahorro si se le ofrece un tipo de intery
positivo. Asi pues, los clasicos sostenian que el volumen de ahory,
esta relacionado positivamente con la tasa de interés. En cambip
siguiendo el mismo razonamiento, la inversion esta relaciongy
negativamente con el tipo de interés.

¢Por qué la tasa de interés se relaciona negativamente con]
inversion? Entre otras razones, porque la productividad de algunas
inversiones (suponiendo constante la tecnologia) disminuye con Ig
aumentos marginales de la inversion. Esta productividad marging
decreciente de la inversion significa que se requierentipos de interé

GraFrIca 1
EQUILIBRIO CON PLENO EMPLEO

Interés

mas bajos para aumentar el volumen de inversion. La grafica Ahorro
expresa esa situacion.

Recordemos que el ingreso (Y) es igual al consumo (C)mase
ahorro (S), es decir:

Y=C+ S T,
y que el ai.orro es igual . la inversion:
N
S =] r() N r

Enla gréfica 1 se muestra que al tipo de interés 1, el ahorro es igual '
alainversion (s, ), lo cual quiere decir que la parte del ingreso queno .
se destina al consumo (lo que se ahorra) se invierte (vuelve al flujo de - ! .
gasto). Ellibre juego de las fuerzas del mercado garantiza el equilibrio. - Inversion

' En consecuencia, una manera equivalente de expresar la Ley de Say seria la siguiente: 0 S i S i Ahorr 9' €
el ahorro agregado (que sale del flujo de gasto) sera siempre igual a la inversion (que vuelve - o 0 ! Inversion

al flujo de gasto) de pleno empleo, es decir S = I, donde S es el ahorro ¢ I la inversion.
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cia de una variacion masiva del desco de ahorrar) los precios y los
salarios flexibles garantizaran un ajuste ‘‘suave’’ a corto plazo, ya
ue si se produjera una insuficiencia de la demanda agregada, el
- dinero, los salarios y los precios‘se reducirian de tal manera que el
pleno empleq yla pleqa produccidn se reanudarian. Lo; trabajado-
res estarian siempre dispuestos a aceptar menores salarios moneta-
rios y los empresarios estarian dispuestos a aceptar precios mas
bajos para poder vender sus bienes. De esta manera, ‘‘Cualquier
erturbacion que ocasione reducciones en el empleo y de la produc-
cion tenderia a ser temporal porque la competencia en los mercados
" de trabajo y de productos llevaria siempre a las variables reales del
sistema hacia el equilibrio’” (Ekelund, 1994: 550), dado que el
salario es igual al producto marginal del trabajo, en condiciones de
_competencia perfecta y ausencia de restricciones sindicales o
institucionales. :

Ejemplifiquemos esta situaciéon con la grafica 2, donde se
muestra el equilibrio en el mercado de trabajo en el esquema clasico.

En el punto donde se intersectan la curva de oferta con la
demanda de trabajo, con el salario real (W/P, ) se encuentra el pleno
empleo (N). Siel salario, por ejemplo, se elevaraa W/P, tendriamos
un desempleo de A—B. En este caso, la competencia entre los
trabajadores haria reducir el salario nuevamente hasta W/P, y se
restableceria la situacion de pleno empleo.

El argumento se sustenta en dos postulados de la teoria clasica
de la ocupacion (Keynes, 1936/1965: 17):

Primero: el salario es igual al producto marginal del trabajo.

Para que este postulado sea valido, segun los neoclasicos, seria
necesaria la existencia de la competencia perfecta y la ausencia de
restricciones sindicales o institucionales.

Segundo: La utilidad del salario, cuando se usa determinado
volumen de trabajo, es igual- a la desutilidad marginal de ese mismo
volumen de ocupacion.

Esto quiere decir que en el punto donde coincidan los criterios de
utilidad, correspondiente a la demanda que formulan los empresa-
rios, con los de desutilidad (sacrificio por trabajar), que forma la
funcion de la oferta de trabajo de los obreros, quedara determinado
el volumen de ocupacion.

Ensintesis, con la Ley de Say los economustas clasicos sostenian
que el mecanismo de la economia de libre mercado aseguraba la

volumen de ahorro e inversién hasta 8, € 1,, respectivamentg
aumento real del ahorro ( s, s,) representa la disminucién o
consumo, pero la disminucion del consumo, provocada por d:;h
aumento, se compensa exactamente por el aumento de la inver.
(1, 1,), que es decir del ahorro. "
. Enequilibrio, entonces, la economia no tendria sobreproducgig
ni subproduccion. Dada la libertad de los mercados, el dejar halo
dejar pasar,laLey de Say eraalgo Seguro. Siempre se podria Coniz
con una demanda para bienes de consumo y de inversion; Fj

Una propuesta més de los economistas clasicos Y que amplia |
Ley de Say, se refiere a la flexibilidad de los salarios y los precfo
en la economia. Esta propuesta consiste en lo siguiente: si po
cualquier razon la economia retrasa su ajuste ante cambios fundy,
mentales en el ahorro y la inversion (por ejemplo, como consecuen:

GRAFICA 2
Salario EL EQUILIBRIO EN EL MERCADO DE
real TRABAJIO SEGUN LOS CLASICOS

W/p Oferta

W/p1 ——————

Wip,

Demanda

0 N ExipLeE
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igualdad entre la oferta y la demanda.
Los argumentos centrales de esta teoria eran los siguientes:
a) Los precios elasticos garantizan automaticamente la correly
cion entre la oferta y la demanda de bienes. :
b) Los salarios flexibles garantizan automaticamente la COrfi
lacion entre la oferta y la demanda de trabajo. g
¢) El interés elastico establece la igualdad entre la oferta vy
demanda de los capitales en préstamo. : =
Con todo ello, la escuela clasica en lugar de explicar cuales S6i
las determinantes del volumen de empleo presupone el empleo teis
y explica solo que la magnitud de los recursos que se asignan a
produccion y la manera como se distribuye el ingreso derivado g
la produccion entre los factores que participan en el proces
productivo, estan determinados por la oferta y lademanda, =s degij
las fuerzas del mercado con su accién determinan los valofe
relativos de los factores de la produccién y de las mercancias que
con ellos se producen. “‘Expresados en términos de dinero, ‘esg;
valores son los precios, y el sistema que fija los precios es e
mecanismo planificador inconsciente que guia a los particulares, 3
perseguir los rendimientos individuales maximos, a poner en Jueg
economicamente y sin reservas la totalidad de los medios dg
sistema economico’” (Dillard, 1971: 19). &
Las decisiones individuales, en el esquema clasico, se orient
por los datos que ofrecen los mercados y son compatibilizados por
una especie de aproximaciones sucesivas. Si bien cada individuo;
cuando toma las decisiones de producir o consumir tal o cual monto
obra segun su propio interés, contribuye, sin saberlo siquiera, a
obtener una solucion definida en cuanto al tipo y cantidad de bienes
que conviene producir o consumir. “‘Es como si una ‘mano invisiZ
ble’ orientara estas decisiones individuales: en el aparente desorden
dela vidaecondmicahay unordennatural subyacente, en virtud del cuaf
el sistema economico actua de acuerdo con cierto mecanismo que le s
inherente, v que forma parte de su naturaleza’” (Sunkel, 1971: 98).'2

'* En palabras de Adam Smith, ( 1776:1961: 395): **Es cierto que, por lo general,
nadie se propone fomentar el interés publico, ni sabe hasta qué punto lo esta fomentando;
Al preferir dar apoyo a la industria del pais mds bien que a la extranjera, se propone
Unicamente buscar su propia seguridad; v encaminando esa actividad de manera que sus
producios puedan ser de mayor valor, busca unicamente su propia ganancia, y en éste,
como en otros muchos casos, una mano invisible 1o lleva a fomentar una finalidad que ng
entraba en sus propésitos™”. (Las cursivas son nuestras).
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Podemos concluir esta parte sefialando las dos caracteristicas
esenciales de la vision clasica del sistema econdémico: por una parte,
a pesar de que en apariencia las acciones de las unidades econémi-

. cas son desordenadas, el conjunto de esas actividades responde a un

cierto mecanismo que presenta regularidades susceptibles de ser

* expresadas mediante leyes objetivas por ser naturales; por la otra,
se admite que ese mecanismo tiene tales caracteristicas que, si se lo

deja operar libremente, permite alcanzar resultados ptimos tanto
para €l productor como para el consumidor (Sunkel, 1971: 99).

RasGos GENERALES’ DE LA SITUACION ECONOMICA
DE LA EPOCA. LA REVOLUCION KEYNESIANA.

No obstante que el largo periodo de permanencia de la escuela

clasica como forma de pensamiento teérico de las clases dominantes
fuc de crisis, guerras y revoluciones, el esquema apenas si sufrid
alguna modificacién por los llamados economistas neoclasicos,

* quienes en su mayoria trataron de formalizar las propuestas teori-

cas con pretensiones cientificas.

En todo ese lapso, la economia nacional ¢ internacional se
expandia rapidamente bajo el predominio del capitalismo liberal,
quc tuvo como caracteristica el dominio del mundo por parte de
algunos paises desarrollados, encabezados por Inglaterra; un siste-
ma monctario internacional que se sustentaba en el patron oro y un
vigoroso crecimiento de la producciony del comercio internacional,
aunque experimentase variaciones ciclicas (Sunkel, 1971: 225).

Ni siquiera la Primera Guerra Mundial conmoveria el paradigma
clasico. Seria mas bien la crisis econdmica de 1929-32 la que provoca-
ria la destruccion de buena parte de la economia v del mundo tedrico
clasico v neoclasico. La crisis, en los hechos, habia mostrado que el
desempleo era la realidad del funcionamiento del capitalismo, situacién
quelateoriaclasica o su version neoclasica eran incapaces de solventar.
Pero ademas, no puede dejarse de reconocer la preocupacion que debié
haber ocasionado en el proposito de refundacion de la teoria econdmica
enbusca de un “capitalismo reformado v mejorado ™. la aparicion del
primer pais socialista.

La desolacion debio haber sido enorme pues se terminaba un
mito de mucho tiempo v que parecia inamovible: el del equilibrio
con pleno empleo como el estado normal de la economia.
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Surgeasi, en 1936, Ia Teoria General del Interés, Ia Ocupacig
Yel Dinero, como hija legitimade las crisis economicay tedricy mj
profundas que hasta entonces habia vivido el capitalismo.

Keynes, desde el primer capitulo de su obra establece gy
‘diferencias con quienes, de manera ciertamente abusiva, llamy
economistas clasicos'3 y sefiala: * “Sostendré que los postulados ¢
la teoria clasica solo son aplicables a un caso especial, y no ¢
general, porque las condiciones que supone son un caso extremo s
todas las posiciones posibles de equilibrio™. Esto es, el hechg
mismo de un desempleo prolongado y en escala creciente indicabg

que la Ley de Say no es una ley econdmica general, sino que solo
resulta cierta bajo las condiciones especiales: la del equilibrio ¢op
pleno empleo. Por tanto, segun Keynes, el equilibrio del sistemg

economico puede lograrse en condiciones inferiores al pleno ep.

pleo. Lo cual si constituiria una “‘teoria general’’. :
Pero el ataque no se detuvo ahi, fue mas a fondo Y en ese breye

primer capitulo de la Teorin General, también escribiria Keynes:

““Las caracteristicas del caso especial supuesto por la teoria clasica -

no son los de la sociedad econdmica en que hoy vivimos, razén por
la que sus ensefianzas engaiian y son desastrosas si Intentamos
aplicarlas a los hechos reales’ (Keynes, 1936/1965- 15).14

La ocupacién plena es una posibilidad de la economia, pero no
es lanica y si es una situacion extrema proclamaria Keynes, para
de ahi emprender su trabajo y demostrar que la desocupacién erg
también una posibilidad mas cercana a la realidad econdmica.
“‘Los principales Inconvenientes de Ja sociedad econdmica en que
vivimos —sostendria Keynes— son su Incapacidad para procurar

¥ Segiin Keynes, ***Los economistas clisicos’ fue una denominacién inventada por
Marx para referirse a Ricardo, James Mill Yy sus predecesores, es decir, para los fundadores

6 en Ricardo. Me he acostumbrado —continita Keynes— quizd
cometiendo un solecismo a incluir en la ‘escuela clasica’ a los continuadores de Ricardo,
es decir, aquellos que adoptaron y perfeccionaron [4 teoria econdmica ricardiana, inclu-
yendo (por ejemplo)a J. . Mj 1, Marshall, Edgeworth y el profesor Pi gou’" (Keynes, 1936/
1965: 15).

" Al final de su vida Keynes matizaria esta opinién. Enunarticulo postumo, publicado
enjunio de 1946 en The Economic Journal, decia: **Me siento movido, y no por primera
Vvez, a recordar a los economistas contemporaneos que la doctrina clasica lleva incorpora-
das algunas verdades permanentes de gran importancia, de lag que nos ereemos ol e doy
ahacer caco omice Perquetas asociamos con otras doctrmas que no podemos aceptar ahora
sin muchas limitaciones. . Esto demuestra cuanta ganga modernista, extraviada, agria y
entonecida circula en nuestro sistema’". (cit. por Dillard, 1971: 17).
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la ocupacion plena y su arbitraria y desigual distribucién de la

riqueza y los ingresos™ (Keynes 1936/1965: 328).

Asi, el mundo perfecto de los clasicos, el del /aissez Jaire, la
ocupacion plena, el equilibrio y el patrén oro, se derrumbaba sin

remedio y Keynes con su nueva teoria echaba paletadas a la tumba

del clasicismo. . ’

En todo caso, sobre todo, *‘La gran depresion probo el anacro-
nismo del paradigma de la economia clésic;i Y provocd su derruml?c
conel surgimiento de la revolucion keynesiana a partirde la Teoria
General’’ (Villarreal, 1988: 29). ‘

Pero el sistema no podia moriry la desapariciénde la ocupacion

plena no lo invalidaba, por eso habia de crearse una formulacién

- tedrica donde se postulara la posibilidad de un nimero infinito de

situaciones de equilibrio con distintos niveles de chpacién_, sefia-
lando a la ocupacién plena como uno de ellos, es decir, una
situacion excepcional..

LA TroRri4 GENERAL DE 14 Ocur4cion,
EL INTERES ¥ EL. DINERO

| Como apuntamos la primera ruptura de Keynes fue con los que

llamaba economistas clasicos, cuyo modelo consideraba idea}iza—
do, pero en su debate rompera también con los economistas
neoclasicos. ‘

En primer término, Keynes rechaza la llamada Ley de Say
comiin a todos los clasicos, la que al plantear que la oferta crea su

Propia demanda implicaba también que el desempleo, al menos en

.cuanto proposicién de largo plazo, no era poslble en tanto la
economia se ajustaba automaticamente a cualgt_uer situacion de
sobre o subproduccion. De esta manera, los clasicos aceptaban que
las discrepancias posibles entre el pleno empleo y la plena produc-
cién son s6lo temporales. '

Por otra parte, sabemos que la gente prefiere generalmente el
consumo presente al consumo futuro, pero dado que el~ahprro es
una funcion de la recompensa por ahorrar, o sea el tipo de interés,
puede inducirsela a mantener mas activos en formz} de ahorro si se
le ofrece un tipo de interés positivo. Asi pues, !qs clasicos sostenian
queel volumen de ahorroesta relacionado positivamente conla tasa

-de interés.
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Para Keynes, el equilibrio entre ahorro e inversion no era upy
cosa tan sencilla como lo era para los economistas clasicos, g
ahorro y la inversion se encuentran determinados por una multityg - : >
de factores, ademas del tipo de interés, y no habia ninguna garantis :
de que ambos fuesen iguales a un nivel de actividad econdmica g o
produjese el pleno empleo. Es mas, para Keynes (1936/1965: 182)
“‘la tasa de interés es un fendmeno altamente psicolégico™, pues ei
publico utiliza su dinero no sélo en razén de su nivel actual sing
también del que espera tendra, por tanto, ““Cualquier nivel-de
interés que se acepte con suficiente conviccion como probablemente
duradero, sera duradero’’.

En segundo lugar, sefialaba Keynes, que las rigideces' de Ja
economia tales como los monopolios, algunas instituciones y los
sindicatos, obstaculizaban el movimiento fluido de los salarioy y
precios, que pudiera producir un ajuste de la economia al pleno
empleo. Sobre todo, Keynes planteaba que los trabajadores pade-
cian una “ilusién monetaria™, es decir, que su comportamiento
estaba mas relacionado con el salario monetario (W) que con ¢]
salario real (W/P) y, en consecuencia, siempre rechazarian aceptar
reducciones en sus salarios monetarios y este rechazo constituja

una negacion directa del mecanismo de ajuste clésico de Ia tasa de
salarios. '

Pero incluso jqué sucederia si los trabajadores estuvierar
dispuestos a aceptar reducciones en sus salarios monetarios? La
reduccion de los salarios significaria menores salarios reales y un
aumento del empleo (movimiento hacia abajo en la curva de
demanda del trabajo) si y solo si los precios permanecieran constan-
tes. Sin embargo, Keynes argumentaba que los precios no necesa- -
riamente podrian permanecer constantes frente a los salarios mone-
tarios decreciente, porque el ingreso salarial decreciente significa
que disminuye la demanda de bienes con lo cual bajarian sus
precios. Esto podria impactar al mercado de bienes reduciendo la
oferta y la produccion de un monto menor, ocasionandose al mismo
tiempo una reduccién en la demanda de trabajo.

Esta situacion se puede mostrar de la siguiente manera (véase
Grafica 3): ‘

Con el nivel de salario W, dcterminado por lainterseccion de las
curvas de oferta (V) y Demanda (D), se establece una ocupacion
total de N, situacion que se expresa en el mercado de bienes con una

D
Monto

MErcapo DE Bienes

Precio

Ocupacion

v
Nl

( GRAFICA 3
KEYNES, ‘“LA DISMINUCION DE LOS, SALARIOS PROVOCA DESEMPLEO’”

MErcapo DE TraBAJO

Salarios
N\
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situacion de equilibrio en el precio (P) v un monto demandad';
ofrecido de (M). Silos salarios disminuveran hasta W, la dem .
de trabajo pasaria N., determinada por la intersecci()ﬁ dela CT
de oferta (V) v la nueva demanda (D"), lo cual significariy W
desocupacion de N, hasta N, incluso hasta N, puesto que conu
salario se demandaria volumen de trabajo. :
En el mercado de bienes esto significaria una reduccién de
demanda (debido a la disminucién de los salarios v la ocupacion) y »
nuevo precio P, que se fijaria donde la curva de oferta (V) se interseg
con la nueva curva de demanda (D), con lo cual la economia estaria
operando en un monto menor de bienes (M, ) al de ocupacién plena M
Ep resumen, concluye Keynes, los ajustes-de las tasas de
salarios monetarios eran una via ineficaz para atacar el desemple

KEYNES Y LA INTERVENCION DEL EstaADo.

Si el mercado era incapaz de resolver los problemas que el mismb
creaba, se hacia necesaria una nueva posibilidad, nueva quiza por.
su oportunidad y no por carecerse entonces de experiencias: [y
mtervencion del Estado en “la tarea de ajustar la propension a
consumir con el aliciente para invertir’* (Keynes 1936/1965: 334).
Consumo ¢ inversion serian las variable independientes qué'
pudieran ser afectadas para alcanzar la situacién de equilibrio, aun
en condiciones que no fueran las de pleno empleo. ’ :
'Keyncs, al respecto, muestra que la magnitud del ahorro efectivo
esta determinado por el volumen de inversion y que ésta se fomenta -
por medio de una tasa de interés baja, pero una tasa de interés baja
desahepta gl rentista, aquel que utiliza el ahorro para obtener
ganancias sin invertir en la economia real, lo cual reduce el volumen
de ahorro. En ese momento “‘seria posible —enfatiza Keynes—
pudiera mantenerse por medio de la intervencion del Estado, a un -
nivel que permitiera el crecimiento del capital hasta que dejara de -
serescaso”’. Lo cual, afirma Keynes, pudiera significar, aunque no :
de,l’mne‘(‘ilato pero sin mediar ‘‘movimiento revolucionario algu-
no’, la_ eutanasia del rentista’’, es decir, ‘“del inversionista queno
tiene ninguna mision’’, ya que solo explota el ‘“valor de escasez del
capital’® (Kevnes 1936/1965: 331).
,Asnn.ismo, Keynes propone otra medida para actuar donde no
actua la iniciativa privada y se refiere a que ““El estado tendr que
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gjereer una influencia orientadora sobre la propension a consumir
a través de sus sistema de impuestos, fijando la tasa de interés v,

- quiza, por otros medios™ (Keynes 1936/1965: 332).

No asusta a Keynes, por cierto, la intervencion del Estado en la
cconomia, sobre todo si de lo que se trataba cra dc “‘mitigar la
miscria ccondmica interior™”, ya que reconocia que con excepeion
delacompetencia delos mercados, **bajocl sistema delaissez-faire
nacional v ¢l patrén oro internacional. que cra ¢l ortodoxo ¢n la

~ stgunda mitad del siglo xix, no habia medio disponible de que

pudicra cchar mano ¢l gobicrno para mutigarla”". porque sc¢ habian
descchado todas las medidas que pudicran ayudar a una situacion
de desocupacion cronica o subocupacion intermitente, excepto las
que scrvian para mejorar la balanza comcrcial en las partidas
relativas a mercancias v servicios (Keynes 1936/1965: 336).
Como sc pucde observar. Kevnes procura la intervencion del

Estado con medidas bastantc conscrvadoras. o “‘modcradamente

conservadoras’’, como ¢l mismo Kewvnes las llamé vy que no
permiten, por supuesto, atribuirle la responsabilidad de cualquier
forma de intervencionismo estatal. Incluso, él mismo rechazé el que
sus propuestas estén alejadas de su propia clasc: la “*Burguesia
educada’'® y enfatiza: ““No es la propiedad sobre los medios de
produccion lo que conviene al Estado asumir. Si éste es capaz de
determinar el monto global de los recursos destinados a aumentar
esos medios y la tasa basica de remuneracion de quienes los poseen,
habra realizado todo lo que le corresponde™. _
De todo lo dicho, aqui podemos encontrar la contradiccion
interna insuperable del pensamiento de Keynes: su “*liberalismo a
medias’” (Noyola, 1956: 411). Es decir, por un lado su concepcion

“tedrica le obliga a abandonar el laissez-faire, sobre todo si se

postula como un objetivo social deseable el logro de la ocupacion
plena. Pero, por otro lado, Keynes continuo creyvendo toda su vida
en la eficacia del sistema de precios como medio para lograr la
asignacion optima de los recursos.

15 Haciendo una relacion de sus objeciones a ingresar al Partido Laborista, Keynes
escribia en 1925: **En primer lugar es un partido de clase, y de una clase que no es lamia. Si
yo he de defender intereses parciales, defenderé los mios. Cuando llegue la lucha de clases
comotal, mi patriotismo como tal, mi patriotismo local y mi patriotismo personal... estaran con
mis afines. Yo puedo estar influido por lo que estimo que es justicia y buen sentido; pero la
lucha de clases me encontrara del lado de Ia burguesia educada’. (cit. por Dillar, 1971: 327).
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En terminos generales, los efectos de la llamada revoy,
{{eyvneszana sobre el marco conceptual de la teoria econbl
.fuc.:_ron m’ucho menos profundos de lo que puede haber Si(rim
significacion de sus consecuencias politicas para la conduccig
una economia capitalista moderna.”* (Dobb, 1976: 234), 4

era casi eyidc;nte: la politica econdmica debe dirigirse a modific.
0 evitar fricciones, y ha de evitarse cualquier otro tipo de intewez
cion gul?emamental. Era pues, reducir la participacion estatal enl
economia a la de un mero vigilante que deberia impedir la aparicio

de situaciones que impidieran el equilibrio con pleno empleo,
Contra esta postura Keynes planteara, en principio, la posiblll
dad de un equilibrio logrado en cualquier nivel del producto y de
empleo._Seré precisament,e de esta propuesta de donde derivara ¢
zlso:;g;r;lge;cg% <.;ie la teoria keynesiana sobre la politica piblica en
5 En términos generales, Keynes sostiene la idea de la participa- -
c16n del Estado, sin desplazar a la iniciativa privada sino mas bien
complementado su accién o actuando donde ella no actuara:

Lo que planteaba Keynes era conseguir sobre todo un elevado nivel :
de empleo dentro de la economia. Y para ello era necesaria la =
actuacion privada. En el caso de que esta tltima no se comportara ;
comoera de esperar, el sector publico tendria que intervenir, sin que |
tmporte demasiado en qué est4 utilizando los recursos o los medios
empleados para reducir el desempleo. (Galindo, 1994: 156).

Segiin Keynes, entonces, el principal problema de la economia
es mantener el pleno empleo y para ello no siempre funciona el
merca{do.. En consecuencia: la propuesta de Keynes era la de hacer
un energico uso de la politica fiscal (politica dedimpuestos y gastos
gubernamentales) para complementar el mécanismo de mercadodel
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sector privado que, en opinion de Keynes, no conseguia resolver el

problema de la ocupacién. (Ekelund, 1993: 548).
Como hemos sefialado, la obra de Keynes se desarrolla en un

contextode politica deflacionaria, reducciones desaldrios y desem-

pleo, en la década de los 20 y de crisis general entre 1929 v 1932.
En consecuencia, podemos decir que Keynes se planteara la
necesidad de la participacion del gobierno en el logro, sobre todo,
del pleno empleo, aun y cuando los precios tiendan al alza. En esos
momentos, lo acuciante resultaba el creciente desempleo, la caida

_de la demanda efectiva y la reduccién de la inversion, por lo cual

la inflacion pasaba a un segundo plano de las preocupaciones de
Keynes. De ahi quiza la escasa atencion que puso a este fendmeno.
Asi, ““‘Desde el principio, y posiblemente por los efectos negativos
de la gran depresion, Keynes y sus seguidores se preocuparon por
conseguir elevados niveles de empleo dentro de la economia, a

esar de que ello provocase tensiones inflacionarias’ . (Galindo,

- 1993: 160-161).

En consecuencia, considerando ¢l rechazo de Keynes a la Ley de
Say, sus propuestas parten exactamente de lo contrario a lo
afirmado en dicha ley, es decir, parten de la necesidad de actuar
sobre la demanda ya que la oferta acabara ajustandose a aquélla.

En estos términos, podriamos agrupar las propuestas de Keynes
de la siguiente manera:

1) El gobierno puede modificar el nivel de empleo y la inflacién
mediante alteraciones en la demanda.

La grafica 4 incluye, en su parte superior, la demanda agregada
(DA) y el ingreso (Y); mientras que, en la parte inferior, se
combinan el ingreso con los precios P.

Partimos de una determinada demanda agregada DA alaquele
corresponde el nivel de ingreso (y pof tanto de empleo) Yo y de
precios P,. Ahora, si el gobierno aumenta su gasto la funcion de
demanda agregada se desplaza hacia arriba a DA, por lo que el
ingreso es mayor aumentando el empleo, aunque los precios se
incrementan a P,.

Luego de este comportamiento del gobierno, se ha logrado
reducir el desempleo, pero se ha generado un aumento en los
precios. Si cl objetivo fuese disminuir los precios entonces las
acciones gubernamentales tendrian que ser, precisamente, en sen-
tido contrario.
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GRrAFICA 4
AUMENTO DEL INGRESO (Y) con
" INCREMENTO EN LOS PRECIOS

GRrAFICA 5
AUMENTO EN EL INGRESO (Y) coN
ELEVACION DE LA OCUPACION

DA Y=DA

450

< F————
~FF——————




170 JaiME ORNELAS

2) Elempleo se puede aumentar a través también de | :
aexpan
dc? lg demanda agregada a partir de un incremento enxéi?“‘s'
pubh'co, tal y como puede observarse en la grafica 5. ,
Siel gobierno logra hacer que la demanda agregada DA
1

to del gasto pl'lbliCO: qu supuesto, los resultados contrarjog
obtendrian con una disminucién del gasto publico que afectars ;
demanda agregada, lo que también puede ocurrir si se InCrement:
los impuestos al ingreso. :

en la misma cuantia, para evitar asi que exista déficit publico: ¢
aceptamos este teorema, comprobamos que las politicas expansivag

keynesianas no tienen porque llevar consigo presupuestos d
librados”’ (Galindo, 1993: 162). BOPIESHP e

CONCLUSION

Segiin Joan .Robinson,. hay tres nombres de economistas asociado,
con tres actitudes hacia el sistema capitalista:

Marx representa el socialismo revolucionario. Marshall, la defens
complaciente del capitalismo, y Keynes, la defensa desilusionada
del capitalismo. Marx desea comprender el sistema para acelerar sy
destruccién. Marshall muestra sus aspectos agradables para hacerlo
aceptable. Keynes busca encontrar lo que esta mal con el proposito

de disefiar medios destinados a salvarlo de destruirse de si mismo
(Robinson, 1974: 13-14)

La opinion de Joan Robinson tiene validez en tanto que, alo
largo de su obra, Keynes pretende siempre encontrar y poner de -
rellfaye aquellos aspectos que impiden cumplir con el equilibrio
estatico proclamado por los clasicos y neoclsicos.

Para ¢l existe la ausencia de una conexion automatica en los dos - 4
lados de la acumulacién de una economia capitalista desarrollada. - '%

—_——
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El ahorro implica un menor gasto en consumo y, por tgmto, una
contraCCi()n del mercado, con lo que se reduce la lucratividad de la
jversion. A suvez, la inversion significa el empleo de trabajadores
araproducir bienes no destinados al consumo, por lo cual aumenta
» demanda en relacion con la oferta. Los dos lados del proceso de

- acumulacion no estan ligados armonicamente. Por el contrario, la
paturaleza misma de la empresa privada origina una tendencia
. cronica a la desvinculacion entre ellos.

. Curiosamente, o lamentablemente por decirlo mejor con Keynes,

* ¢lo en periodos de guerra la economia puede sobrepasar sus posibili-
“dades de inversion. La Primera Guerra Mundial, sefiala Keynes en su

escrito Laissez-faire and Communism, habia demostrado ya que:

Incuestionablemente el socialismo de guerra logré una produccién
de riqueza mucho mayor que la que conocimos en la paz, pues

“aunque los bienes y servicios distribuidos estaban destinados a la
extincion inmediata e infructuosa, nodejaban porello de ser riqueza
(Cit. por Mattick. 1975: 24).

En las economias de guerra, la demanda de trabajadores desti-
nados a la produccién para el consumo y la produccion para la
inversion, excede en su conjunto la oferta disponible, aunque esono
necesariamente la libra de la inflacion pues precisamente por existir
ocupacion plena la creciente inversion hace necesario pagar mas a
los factores de la produccion para separarlos de su ocupacién en ese
momento por la que se les quiere dar. Sin embargo, normalmente
prevalece la situacion contraria, pues la inversion esta por debajo
del nivel que facilmente pudiera tener y la riqueza potencial se
desperdicia por el desempleo.

Para que ese desperdicio no ocurra la intervencion del gasto
gubernamental en tiempos de paz se convierte en el factor dinamizador
que estimula la demanda efectiva, promueve la inversion y alienta el
empleo. Por ello, es posible decir que Keynes *‘muestra la necesidad de
enmendar las reglas del juegode forma tal que se asegure un crecimiento
continuo de la riqueza’ (Robinson, 1974: 17). ’

Si bien a lo largo de su obra, Keynes se muestra contrario al
desperdicio v la pobreza innecesaria provocada por el desempleo,
no muestra la misma preocupacion por averiguar a quien favorece
el aumento de la produccion sino mas bien porque éste ocurra de



172 Jamme ORNELAS

manera permanente. Considera si conveniente una mayor iguald;
en el ingreso, pero al respecto su actitud es conservadora pues tey,
que en una situacién asi el ahorro no sea tan grande como par
favorecer la inversion, y termina por sostener que el capitalismgg,
la mejor opciodn, siempre v cuando se le haga funcionar de mang
eficiente. Y esa eficiencia puede encontrarse en la intervencién g
Estado en la economia de manera moderada y sin desplazar 5|
Iniciativa privada.

No podemos desconocer la existencia de juicios politicos en tog
doctrina economica, y en la de Keynes los hay. Pero resultar
absurdo rechazar cualquier doctrina econémica debido a nuestr,
desacuerdo con su contenido politico. También resulta necio recha
zar un analisis debido a nuestro desacuerdo con los Juicios politico,
del autor de un razonamiento analitico o una doctrina econdmica

Desafortunadamente, muchos niegan la logica de la argumenta
ci6n de Keynes debido a su rechazo a la posibilidad de la desapa
ricion del capitalismo o su propuesta de superar las crisis por med;
de medidas econdmicas puestas en practica por los gobierriog
Descalificarlo considerandolo iluso cuando habla del Estado com, :
si fuera un arbitro imparcial y benévolo en el cual se pueda confiar:
y que hard mejor lomejor para todos con solo hacerle entender coiy
hacerlo, seria desconocer la parte analitica que considera que,;
precisamente, los capitalistas no descan tener crisis v que gl
desempleo se acompafia de pérdidas, razén muy poderosa para-
evitar ambas.

Por supuesto, esta es también una razén de los ataques politico
a Keynes ya que al prevenir o remediar el desempleo, se dice, los
gobierno hacen lo que desean los capitalistas, pero que a éstos les -
resulta imposible realizar por ellos mismos. ,

Pero el anilisis de Keynes también da para argumentos que-
favorecen conclusiones politicas opuestas ya que, como advierte la.
sefiora Robinson (1974: 23), su obra:

Demuestra la tendencia natural de una economia capitalista avan-
zada hacia el estancamiento crénico, con desempleo crénico v
tambi¢n alta inestabilidad. Argumenta en favor de la necesidad de
ciertas medidas que interfieran con el sistema puro de empresa:
privada para mantcner la cficiencia de su funcionamiento. En .
particular, los gobiernos deben realizar una inversién suficiente con
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el propésito de compensar el fracaso de los capi.talistas privados en
mantener continuamente la inversion a un nivel deseable. Pero
mientras se deje una gran parte de la inversion en manos plnvadas
es necesario que la interferencia no conduzca a una suuagon en ’la
cual el sector privado invierta menos, debido a una mayor inversion
de los gobiernos.

Tiene pues Keynes el propdsito de ilustrar las paradojas del

'capi):alismo y llama, entonces, a un control racional de la inver-
sion,'® aunque su argumentacién también explica las razones por
. £

1as cuales el capitalismo florece cuando los gobiernos hacer;
inversiones en armamentos. . .

Quiza para muchos seria mejor decir que la teoria de Keynes es
inadecuada debido a su estrechez y no a su incongruencia. Keynes
estudia el problema del desempleo en una economia desarrollada
donde ya existe capacidad productivay todo lolque senecesitaesun
mercado lucrativo para su produccion potencial. Trata Keynes de

-encontrar cura a los males que trastornan a las naciones ricas, por

lo cual tal vez su argumentacion aclara poco lqs problemas de un
pais que sufre por la falta de capacidad productiva o los problemas
del tipo de desempleo, que por cierto Carlos Marx aborda con
lucidez, surgido de la carencia de capital suﬁcnqnte como para
ofrecer ocupacion a todos los trabajadores disponibles.

En fin, contradictorio y polémico, seria absurdo rehusgrsc a
aprender de las ideas de un economista como Keynes, cuya ideolo-
gia puede desagradarnos, como igualmente necio es apoyarnos en
teorias de quienes tienen ideologias que nos agradan o aprobamosz
Entodo caso, las teorias y analisis deben probarse en la realidad. Si
los hechos no se ajustan a una hipotesis, ésta debe rech.azarse. Es
initil escoger una hipotesis por el color del economista que la
presenta y luego rechazar los hechos que no coinciden con ella.

Esto nos permite concluir que los fines de la Economia como
ciencia no pueden definirse al margen de la realidad. Rgdeados
como estamos, por ejemplo en México, de trabajadores
desempleados, pobreza creciente quiebra 111a§iva de empresas y
plantas operando muy por debajo de su capacidad productiva, no

16<*Dos piramides, dos moles para los muertos, son iguales a una, pero no los son dos
ferrocarriles de Londres a Nueva York.”” (Keynes, 1936/1978: 131)
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ppdemos seguir sosteniendo una definicion de economia comg ©
ciencia dedicada al estudio del comportamiento humano, cong

rando éste como una relacion entre fines y medios escasos que tigy
usos alternativos.”” Una definicion asi resulta insuficiente y
diriamos, innecesaria. ’
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El pensamiento de Keynes: sus implicaciones
para la politica econdmica

! Carlos Gomez Chifias *

INTRODUCCION

Keynes escribié numerosos trabajos a lo largo de su vida. Sin
embargo, puede considerarse que la T eoria General de la Ocupa-
cion, el Interés y el Dinero es la presentacion mas acabada de su

‘teorfa. y sin duda que uno de los elementos claves dentro de éstaes

¢l principio de la demanda efectiva. Este principio le permitio
concluir que el nivel de empleo y produccion esta determinado por
la magnitud de la demanda agregada y que el Estado puede actuar
sobre ésta por medio de instrumentos monetarios y fiscales con el
proposito de alcanzar determinados objetivos de empleo y produc-
cion.

La posibilidad de que los niveles de produccion y empleo
pudieran ser influidos por la politica monetaria y fiscal (no neutra-
lidad de la politica econémica) fue ampliamente aceptada en los
paises occidentales, donde el logro de niveles aceptables de empleo
se convirtio en una responsabilidad importante de los gobiernos.
Muchos de estos paises adoptaron en la década de los cuarenta y
cincuenta politicas econdmicas cuyo objetivo era el pleno empleo.
Estas politicas junto con las favorables condiciones de laposguerra
permitieron que los paises industrializados eliminaran la desocupa-
cién masiva que caracterizo a la década de los treinta y se acercaran
a las metas que se habian formulado en materia de empleo. Segun
Steindl' esta situacion posiblemente se hubiera dado de todas

* Profesor-Investigador del Depto. de Economia, UAM-A.
1 Josef Steindl, **J.M. Keynes: la sociedad y el economista’’, [nvestigacion Economica,
No. 173, julio-sept. 1985, p. 57.
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maneras, independientemente de Keynes y cuatro son las cirgyp
tancias que en eso incidieron: ‘ '

1. El rearme en Estados Unidos y Europa después de la Gueyry-
de Corea.

2. El despegue del tiempo de guerra y los desarrollos militareg
de posguerra que condujeron o facilitaron la introduccion de Nuevog
productos que requirieron grandes inversiones.

3. La transferencia masiva de tecnologia anticuada de Estadog
Unidos a Europa a la cual no habia practicamente tenido acceso ]
continente en el periodo de entreguerras ni durante la guerra; esto
se facilito gracias al plan Marshall y condujo a una actividad de
inversion considerable. :

4. La cooperacion econdmica internacional, resultado de Ia
alianza militar de occidente que elimino las restricciones de balanzg
de pago que obstaculizaban la expansion. A

Aun en estas condiciones, la nocion de no neutralidad de [§°
politica monetaria y fiscal continu6 siendo el fundamento de |
politica economica, aunque ahora los objetivos en el manejo de I
demanda agregada fueron la disminucién o eventual eliminacién de
la inestabilidad econémica. El objetivo era, entonces, aminorar las
fluctuaciones de la produccion, el empleo y el nivel de precios
Estas politicas de estabilizacion fueron concebidas como contrape-
sos de las oscilaciones econdmicas espontaneas que Keynes consi-
deraba inherentes a las economias de mercado. i

KEYNES Y Los ‘“CLAsICOS”’

Para comprender mejor el analisis de keynes, se le debe concebir-
fundamentalmente como una critica a la ortodoxia . neoclasica”
prekeynesiana o como ¢l le llamoé: la escuela clasica. :

En una sintesis muy apretada, podria decirse que la siguiente es,

la afirmacion principal de la teoria clasica (en la definicion de’

Keynes): El tnico estado de equilibrio de la economia es aquél en

el que existe pleno empleo. Puede haber situaciones en que no se dé
el pleno empleo pero existe una tendencia automatica hacia el pleno | :

empleo en ausencia de fuerzas externas y asumiendo plena flexibi-
lidad de salarios y precios. Dadas la funcién de produccién y la
oferta de trabajo se determina el empleo total y la produccion (de
plenoempleo). La teoria cuantitativa entra en accién y se determina
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¢l nivel general de precios. Los pilares tedricos de la teoria clasica
son: la ley de Say y la teoria cuantitativa.

En contraste, podriamos resumir de la siguiente manera la
 formulacion de Keynes en la Teoria General:

" 1. Keynes presenta una imagen no armonica del capitalismo: la
"economia abandonada a si misma no posee tendencias que lleven
' automdticamente a la plena utilizacion tanto de la capacidad

% "productiva instalada como de la fuerza de trabajo disponible.

2. La posibilidad de que el sistema econdmico caiga en una
situacion de subempleo depende de las condiciones de la demanda

efectiva.?

" Como ya se sefialo, antes de Keynes, los economistas clésicos

* estaban convencidos de la imposibilidad del desbalance entre oferta

~y demanda agregada. De acuerdo con la Ley de Say, toda produc-
cion encontraria siempre un poder de compra correspondiente, una

" demanda efectiva equivalente. .

DETERMINANTES DE LA INVERSION EN KEYNES

Para Keynes, la demanda de inversion es una demanda auténoma,
en ¢l sentido de que no depende del nivel de ingreso. Esa demanda
puede resultar inferior al ahorro que podria generarse en correspon-
dencia con el ingreso de plena ocupacion. En tal caso, la economia
funcionaria por debajo de su capacidad. La produccién que se
venderia en esas circunstancias seria inferior a la potencial, ala que
corresponderia al pleno empleo de los recursos productivos. El
obstaculo al pleno empleo seria, en este caso, el bajo nivel de la
demanda efectiva debido a su vez al insuficiente gasto en inversion.
Veamos a continuacion cuales serian los determinantes de la
inversion, de acuerdo con Keynes.
Keynes define la inversion como la adicién a la riqueza acumu-
'lada de la sociedad. La forma mas importante de inversion es la de
gastos realizados en fabricas, maquinas, aunque también se consi-
~ dera como inversion la acumulacion de existencias. Se invierte
‘porque se espera obtener beneficios. Keynes hace dependerel gasto
de inversion de la eficacia marginal del capital y de la tasa de

* Estos dos puntos han sido retomados de Mariano D’ Antonio, “*El problema del
control del mercado en Keynes y Kalecki’’, Investigacion Economica, No. 170, octubre-
diciembre 1994.



180 CarLos Gonez CHiNAs

interés. Por su forma de definir ala inversién y al ahorro, en
la inversion total es siempre igual al ahorro. La diferencig gz
punto con respecto a la *‘economia clasica’ es que en esta alt .
el ahorro y la inversién se igualan via movimientos en |5 tash
interés mientras que en Keynes la igualdad se da a travég
variaciones en el ingreso. “‘Si la inversion aumenta, entoj;
aumentara el ingreso hasta que el ahorro procedente de] aumg
del Ingreso sea igual al aumento de la inversion, v si la inversjé
disminuye, el ingreso disminuiré hasta que el ahorro procedente g
ingreso inferior sea igual a la inversion reducida. De ahj que ¢g
conceptos estan engranados a la idea fundamental de un equili
cambiante, como distintodel equilibrio es pecial del empleototg]
el que la inversion s6lo es igual al ahorro en la situacién de p[‘é
empleo’ 3 i
Keynes define la eficacia marginal del capital como la ta
descuento que iguala el valor presente de la serie de anualidade:
dgda por los rendimientos esperados del bien de capital en todo
tiempo que dure, a su precio de oferta.* O sea que Keynes defing
eﬁcapna marginal del capital en términos de las expectativas de
rendimiento probable del nuevo bien de capital. Al estar
definida, la eficacia marginal del capital se caracteriza por’sy
inestabilidad a corto plazo y su tendencia a descender en el largo
plazo y esta inestabilidad de la eficacia marginal del capit|
provoca las fluctuaciones en la inversion que son la causa funda-
mqntal dg: las fluctuaciones de la economia. Estas fluctuaciones én
la inversion son el resultado de que la rentabilidad esperada que |
motiva estd basada en previsiones sobre el futuro y éstas se hacen
en condiciones de conocimiento imperfecto, esto es, no se puede
conocer con precision el futuro, por lo que las expectativas no son
siempre las mismas, lo que tiene como consecuencia fluctuaciones
en la inversion. Veamos a continuacion el otro determinante dela
inversion: la tasa de interés. :
_En Keynes, el interés es el pago por desprenderse de liquide;
mientras que para los ““clasicos™ era el pago de abstenerse de
consumir hoy para consumir en el futuro. Es decir, era el pagoaia

*D. Dillard. La Teoria Feondmica de. John A faynard I ‘nes, Editorial Aguilar S.A.
Madrid, 1980, p. 62. ’ e P AR A,
* Keynes,Teoria General de la Ocupacion, el Interés y el Dinero, FCE, México,
1977, p. 135. :
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espera. La tasa de interés esta determinada por la preferencia por la

* liquidez y por la oferta de dinero.

La preferencia por la liquidez se refiere al deseo de las personas

de mantener parte de su riqueza en forma de dinero como medio de
" cambio. Los motivos por los que la gente desea tener riqueza en
_ forma de dinero son los siguientes:

1) El motivo transaccion. Este motivo hace referencia al uso del

* dinero como medio de cambio. La cantidad de dinero que se desea
. retener para efectuar las transacciones ordinarias depende del

. ingreso.

2) El motivo precaucion. 'El cual surge de la necesidad de hacer

 frente a situaciones de urgencia imprevistas que causaran desem-
_ bolsos mayores que los que suponen las transacciones usuales
_ anticipadas.

Hasta aqui, el analisis de Keynes no es esencialmente diferente
de los™’ clasicos’’, en lo que se refiere a la demanda de dinero. La
cantidad de dinero para satisfacer la preferencia por la liquidez

* debida a estos dos motivos es relativamente estable y previsible.

3) El motivo especulacion. Este es el motivo que Keynes

. consider6é mas importante. La gente demanda dinero con el fin de

obtener un beneficio por conocer mejor que el mercado lo que el
futuro traera consigo. Aqui aparecen nuevamente las expectativas.
Es este motivo el causante de que la demanda de dinero sea inestable
y que ¢l manejo de la politica monetaria con el fin de influir sobre
latasa de interés, para de esta manera incidir sobre la inversion, no
tenga el éxito deseado.

Teniendo presente los dos factores que determinan la inversion,
podemos establecer que lanueva inversion sera efectuada hastael punto
en que la eficacia marginal del capital sea igual a la tasa de interés.

Antes de pasar a un analisis mas detallado de la politica
econdmica de inspiracion keynesiana, podemos hacer un breve
resumen de lo que llevamos hasta aqui. La demanda total determina
el empleo total, el cual determina, a su vez, el nivel de produccién.
La produccion resultante no es necesariamente la de pleno empleo.
Los componentes de la demanda efectiva son el consumo y la
inversion. La funcion consumo se puede catalogar como estable, no
asi la inversion. por lo que las fluctuaciones en el nivel de la
actividad econdmica son resultado de las fluctuaciones en la
inversion.
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EL PAPEL DE LA POLITICA ECONOMICA

Antes de Keynes, los economistas pensaban que las crigjg
sobreproduccion eran fenémenos ocasionales debidos al imperf;
funcionamiento del mercado, al hecho de que algiin precio £ S
rigido. La completa flexibilidad de los precios v salarios se juzgy
condicion necesaria v suficiente para reabsorber la eventug] 4,
ocupacion del trabajo.

La vision Keynesiana refuté el anterior punto de vista megd;;
la observacién de que el salario tiene, como toda remuneracion, jj
naturaleza dual: es un costo para las empresas pero tambjiep
poder de compra.

La intervencién estatal en Keynes es concebida como una intervi
cion en apoyo de la demanda efectiva. La politica econdmica sugerida;
por el pensamiento de Kevnes como las mas eficaz es la politica fisc
En cambio, es complementaria la politica monetaria.* :

Esta afirmacion tiene su base en dos lineas de argumentacig,
1. La primera es la inestabilidad de la demanda por dinero ah
variaciones de la oferta monetaria, lo cual inhabilita a ésta comoy
instrumento.valido de politica econdmica; 2. ain en ausencia de :
anterior, las modificaciones de la oferta monetaria tendran un
efecto menor sobre la demanda agregada y el nivel de empleo, da
la gran sustituibilidad entre activos financieros (dinero y bonos)
que se expresa en una mayor elasticidad de la demanda por diner
con respecto a la tasa de interés. De aqui, que el unico papel que
toca a la politica monetaria es evitar fluctuaciones bruscas d
tasa de interés, ya que si bienes cierto que ésta puede alterar el nive]
de inversion en construccién y posiblemente en acervos, sus efectos;
tienden a ser pequefios e impredecibles.® A ‘

El mecanismo presupuestal y en particular el del gasto publico
es en cambio maés directo, en cuanto ticne efectos sobre la demand
efectiva. El gasto publico se agrega inmediatamente al gasto
privado en consumo e inversion. '

La politica monetaria esta llamada a sccundar a la politica fiscal
cuando el Estado, para financiar un aumento del gasto publico,
recurre al endeudamiento en ¢l mercado financiero. En tal caso,:

* Vease, Martano D Antono, op. cit. pp. 39-43.
¢ Véase Aceituno y Jacobs, **Sobre los principales enfoques del mangjo estatal de
demanda’’, Investigacion Econémica, No.164. abril-junio 1983, pp. 83-84.
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ara evitar que el Estado compita con las empresas en el mercado

~ de capitales, sustrayéndoles medios financieros o haciéndolos mas
costosos, es necesario que las autoridades monetarias equilibren la

tuacion, aumentando la liquidez global de la economia, aunque

s . . . I .
segun Steindl, *‘la idea de que la solicitud de préstamo del gobierno
desplaza la inversion no tiene sentido bajo condiciones de desem-

leo; el déficit presupuestal es padecido pasivamente mas que

" empujado activamente”” .’

‘La politica econémica de tipo keynesiano presenta dos caracte-

risticas de importancia tedrica y practica:

1) Apunta a incidir sobre la demanda agregada, sin preocuparse

por las formas especificas a que seran destin:;dos los ingresos
" monetarios gastados por la administracién publica o que ésta ha
- dejado a disposicién del publico.

2) No plantea explicitamente ningun problema distributivo, no

pone abiertamente en discusion la relacion ganancia-salario.

COMENTARIOS FINALES

Sin lugar adudas que la Teoria General constituy6 una revolucion

en el pensamiento economico. Asi, durante un poco mas del cuarto
de siglo siguiente a su publicacion, se generd un consenso en torno
aque, de acuerdo con Keynes, una economia capltallsﬁa requicre
ser regulada, puede y debe ser regulada, sies que la soqedad hade
lograr un progreso econdmico estable y un aprovechamleqto pleno
de sus recursos y potencial economicos. Como lo sefiala Jaime Ros,
“‘la mayoria de los economistas aceptaba de la obra de Keypes dos
rasgos fundamentales: su pesimismo en cuanto a la capaqdad‘ <’ie
una economia capitalista para producir por si sola una utilizacién
socialmente aceptable de los recursos econdmicos y, por otra parte,
su notable optimismo sobre las posibilidades de una politica de
control de la demanda agregada para superar aquella falla cen-
tral™ ® » ‘

Se tiene, entonces, que la consecuencia practica mas importante
de la amplia aceptacion de Keynes fue la de haber dado un impulso

71 Steindl. **Fl control de fa economia’". Investigacion Econémica. No. 168 abril-junio
1984, p.16. L

® Jaime Ros, “*Teoria y Politicas Macroeconomicas: Debates y Desafios™, mimeo,
Meéxico, 1990. p. 4.
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decisivo a la profundizacién del papel estratégico del Estadg,
economia. g

Casi inmediatamente después de su publicacion aparecierg
primeros ataques a la Teoria General, pero no es hasta la dé;
de los setenta en que se rompe el *“consenso postkeynesiano®’ 5
se hizo referencia mas arriba. Y ya a los cincuenta afigg:
enunciacion, la teoria de Keynes se hallaba bajo un amplio 5
en los circulos académicos y era rechazada, y sigue sién,
activamente por los gobiernos y los encargados de la poljt:
econdmica en todo el mundo. g

¢Significa lo anterior que la teoria de Keynes es obsoleta ¢
noventa? en economia no sucede siempre lo mismo que en o
ciencias, asi que en algunos aspectos el rechazo de Ia teori
Keynes no significo un avance sino mas bien un retroceso.

Voy a finalizar citando a Steindl, que si bien escribi6 esto kg
aproximadamente once afios, sin duda sus palabras todavia sjgi:
siendo validas: *‘SiKeynes fue derrotado, ellono ocurriden el plan
de la logica: ocurrié en el plano del poder. Actualmente g
enfrentamos a las mismas preguntas que ocuparon €l pensamient
de Keynes en los afios 1939 a 1941 con respecto a las relacion
internacionales. Enlo que toca a la practica, no hemos avanzado
un paso en el interin. Si queremos lograr algo, debemos comenzig
a partir de Keynes™’. ° :
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De Keynes a la ‘‘sintesis neoclasica’”:
surgimiento y desintegracion
del ‘‘keynesianismo bastardo’”*

Jaime Puyana Ferreira**

"~ Durante el presente afio se cumplen dos aniversarios: los 60 afios de

 Japublicacién de la Teoria General de la Ocupacion. el Interés y

§ ./ Dinero,' obra magna de John Maynard Keynes, y 50 afios del
. fallecimiento de su autor.

Los aniversarios, por lo general, son ocasiones propicias parala
conmemoracion de los principales logros y aciertos del pensador
" involucrado, lo mismo que para balances criticos de su obra
considerada como un todo, particularmente tratindose de un pen-
sador de las dimensiones de Keynes. En esta oportunidad, sin
embargo, las celebraciones fueron bastante magras, particularmen-
te por parte de las corrientes de pensamiento que representan en la
actualidad el cuerpo principal de la ciencia economica establecida.
Lo anterior, como lo veremos posteriormente, no es casual. De
hecho, las pocas conmemoraciones a Keynes y su obra, particular-
mente en los paises Anglosajones, han estado dedicadas a enterrar
definitivamente a los mismos. Pero, como en el caso de Marx y £/
Capital, o de Nietzsche con respecto a Dios, quienes celebran dicho
tipo de funerales suelen por lo general fallecer primero, mientras
que las obras que tan entusiasta y prematuramente pretenden
‘sepultar contintian perdurando. :

Con respecto a la obra de Keynes, y mas especificamente sobre

* Eltérmino *‘keynesianismo bastardo’’, para referirse a la concepcion macroeconémica
dominante durante los 60 y 70, fue acufiado por Joan Robinson, la conocida y prestigiada
economista inglesa que participd en la gestacion y desarrollo de la Teoria General, junto con
un destacado grupo de economistas, durante los aiios 30.

** Profesor del Departamento de Economia-CHS: Universidad Auténoma Metropolita-
na, Unidad Iztapalapa.

! Keynes, John M., Teoria General de la Ocupacion, el Interés y. el Dinero, FCE,
México, 1986.
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las recomendaciones de politica econémica que se desprenden gg I
misma, surge la inevitable pregunta: ;Qué queda de ello ¢y
actualidad? Para responder a tal interrogante, sera necesarig ev:
luar criticamente la evolucion de los planteamientos de Keyn
dentro del marco de lo que eventualmente llego a ser consideradg;
como la culminacion misma de sus planteamientos: la “‘Singegié
Neoclasica™. Esta, como bien es sabido, constituyd —al mep,
hasta comienzos de la década de los 70— la esencia misma dg
pensamiento de Keynes para varias generaciones de estudianteg
economia durante el auge de la postguerra. '
Ahora bien, el origen de la llamada *“Sintesis’’ puede trazarseg
una célebre resefia del economista britanico John R. Hicks g,
Teoria General, en 1937 y retomada posteriormente por
economista estadunidense Alvin Hansen, a fin de popularizar log
planteamientos de Keynes en los medios académicos de los Estad,
Unidos durante el gobierno de Roosevelt, con el propésito de
sustentar tedricamente el programa reformista del ‘“New Deal
implementado por los sucesivos gobiernos de dicha administracig
El esquema tuvo un profundo impacto. Sutilmente, como ya
la actualidad es ampliamente reconocido (inclusive por John Hig]
mismo), la estructura entera del planteamiento Keynesiano queda:
ba desvirtuada. De hecho, ya en 1976 Hicks mismo reconocia qug

(...) de gran complejidad intelectual pero tan fuera del tiempo, y tan
fuera de la historia, como para ser practicamente futiles, y de hecho
. confusionistas. 3

Aunque ciertamente es encomiable que Hicks, tras de haber
transcurrido 40 afios de haberse publicado la version inicial del
famoso modelo IS-LM, reconozca que éste encasillaba a la Teoria
General de Keynes en una camisa de fuerza de equilibrio general
Walrasiano, no sobra mencionar que el consenso alcanzado por la
profesién econdémica alrededor del mismo, como una fiel represen-
“tacion de lo planteado por Keynes en su obra magna, fue verdade-
ramente nefasto, y constituy6 una verdadera operacion de travestismo
y castracion de su teoria.
A lo anterior contribuyd no poco la ambigiiedad del mismo
Keynes en su tratamiento de la formulacion grafica Hicksiana, ya
que inicialmente no la rechazd.® Posteriormente, sin embargo,
expreso su repudio al tratamiento alli dado a la demanda por dinero
ya la incertidumbre, la cual desaparece, no obstante haber consti-
tuido una de las principales contribuciones de Keynes al enfoque de
los problemas econémicos de las sociedades capitalistas
industrializadas.
En realidad, al “‘absorber’’ de manera aislada algunas de las
principales contribuciones teéricas de Keynes plasmadas en la
Teoria General, dentro de un aparato conceptual de estatica
comparativa basado en la comparacion de puntos de equilibrio de
dos mercados —uno “‘real’’ de bienes, y uno monetario— relacio-
nados mutuamente entre si, a la manera walrasiana, se procedia a
efectuar un desplazamiento metodologico radical.

En efecto, lo que se hizo fue basicamente convertir toda la

La ‘Revolucién Keynesiana’ se concluyé a medio cocinar (..:) Log
equilibristas (generales) (...) pensaron que lo que Keynes habia
planteado podia ser absorbido dentro de sus sistemas de equilibri
general. )

Debo decir (...) que el diagrama (IS-LM) es ahora mucho menos;
popular conmigo que (...) con muchas otras gentes. Este reduce
Teoria General a economia del equilibrio; no es realmente (un
teoria de una economia moviéndose) a través del tiempo.
Es mi propia opinidn que ésta (la teoria econoémica del crecimiento
en estado sostenido) ha sido mds bien una maldicion (...) quiza serd:
una de las (pocas) ventajas de la presente crisis economica que nos,
ensefiara a trascender tal planteamiento (...) (por cuanto) ha estim
lado a los economistas a desperdiciar su tiempo en construcciones:

¥ Hicks, John R., *‘Some Questions of Time in Economics’, incluido en: Tang, A M.,
Westfield, F.M. y Worley, J.8. (eds.), Evolution, Welfare, and Time in Economics: Essays
inHonor of Nicholas Georgescu-Roegen, Lexington Books, 1976, pp. 140-143. Citado por:
Weintraub, Sidney, Keynes, Keynesians and Monetarists, University of Pennsilvania Press,
Philadelphia, 1978, p. xiii.

* Moggridge, Donald, The Collected Works of John Maynard Keynes, Vol. 14, pp.
79-81, citado por Heilbroner, Robert y Milberg, William, The Crisis of Vision in Modern
Economic Thought, Cambridge University Press, 1995, p. 42. En cuanto a las expresiones
dedesatisfaccion de Keynes por el esquema IS-LM, los mismos autores citan a: Skidelsky,
Robert, Joan Maynard Keynes, Vol. 11: The conomist as Saviour, 1920-1937, pp. 539,
614-16; y a Moggridge, Donald, Maynard Keynes, 1st edition, University of Toronto

? Hicks, John R., “*Mr. Keynes and the Classics: A Suggested Interpretation’
: Press, 1976, appendix.

Econometrica, 5, 1937.
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formulacion tedrica de Kevnes, en un sistema de ecuaciones simy
taneas, donde *"todas las variables dependen de todas las demas*
Como bien es sabido v reconocido. esto era precisamente lg qQu
Kevnes no deseaba que fucra su sistema. dado ¢l nulo poder
explicativo del mismo. : :

Como acertadamente lo destaca Luigi Pasinetti, “"la caractergs
tica mas impactantc que surge (cn laobrade Kevnes J.P.) s su claro
rompimiento con la tradicion de 60 aiios dc la teoria ¢condmicy
marginalista v su retomo a los métodos de analisis de los primereg
cconomistas Clasicos del siglo diccinueve™™ . Es decir. la utilizg,
cion de variables macroeconomicas —niveles agregados de congy:
mo, ahorro, inversion—, y la clasificacion de los agentes cconom
cos en amplias categorias (consumidores, empresarios, etc.), v no
en unidades atomisticas para las cuales se asumia a priori un ciertg
tipo de comportamiento ahistérico: la racionalidad optimizador;

Lo anterior necesariamente conduciria a Keynes a la busqueda
de las variables fundamentales, a fin de establecer dircctamente
como Ricardo, sus supuestos basicos. Segiin Pasinetti. **La conse-
cuencia caracteristica de este procedimiento metodolégico cs. el
surgimientoen Keynes, comoen Ricardo, de un sistema dc ccuacion
del ‘tipo casual’, o, como también puedc dccirse. del “tipo
descomponible”, en oposicion a un sistema complctamente
interdependiente de ecuaciones simultancas’”.

Se trataria de establecer qué conjunto de variables son lo
suficientemente interdependientes entre si como para poderse repre- .
sentar mediante un sistema de ecuaciones simultancas. las cuales
muestran una dependencia indiscutible en una cicrta dircccién, o -
muy tenue en la direccion opuesta, como para poder ser represen- -
tadas a través de relaciones unidireccionales. :

En el caso de la Teoria General, la utilizacion del anterior
enfoque por parte de Keynes deberia ser claro. Sc¢ partia de la -
existencia de un aparato productivo industrial subutilizado , acom-
pafiado de altos niveles de manode obra calificada involuntariamentg, -

* Pasinetti, Luigi, Growth and Income Distribution, Cambridge University Press.
1974, p. 42.

¢ Idem, p. 44. Es importante destacar que Pasinetti aclara que, al hablar de un,
*ordenamiento causal’, no se est4 implicando una relacién *causa’-"efecto”, lo cual es muy.
polémico epistemnlagicaments hablanda, sina simplemente “una relacion asimétrica
entre ciertas variables, digamos que como indicando una direccion de una via en la cual..
en un senti¥ formal, son determinadas las variables del sistema ™. :
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desempleada. Si estos recursos iban a generar un volumen de

produccién u ‘oferta agregada’ () correspondiente a su plena

gtilizacion, esto solo ocurriria si los capitalistas (*‘empresarios™*)
- gsperaban, en unentorno deincertidumbre, que habria demanda por

]a misma suficiente para asegurar que éstz_l serealizaria asegurando
una rentabilidad minima esperada (bé51qameqte, lo que Keynes
lamaba ‘‘precio de oferta’”). De no cumplirse dlcpag expectativas,
Ja produccion u oferta agregada materializada seria inferior, impli-
cando ello subutilizacion de recursos y desempleo dq mano de obra.
~ Planteado asi el problema, el siguiente paso obvio era entonces

" investigar los determinantes de la demanda agregada. Dentro de la

tradicion de los Clasicos y Marx, ésta se dividia en dos. grandes
agregados: demanda por bienes de consumo (C) y bienes de
inversion (I). Asi, la produccion () genera ingreso (Y), y éste se

_consume o se invierte. Por lo tanto:

Y=C+I

Prosiguiendo, era necesario establecer cuales eran los determi-
nantes de cada uno de estos agregados basicos.

En el caso del consumo, se asume que éste es el elemento estable
y pasivo del sistema, dependiendo a qivel agregado del nivel fie
ingreso (Y). Segin Keynes, los consumldpres tienden, en prgmedlo,
a gastar una fraccion decreciente de sus incrementos en el ingreso.

Asi, tendriamos que:

C=1(Y)
o<f’<l; y <0

Conbase enlo anterior, y con la valiosa colaboracion de Richard
F.Kahn, el autor procede a construir su teoria del multiplicador del
gasto, de acuerdo con la cual todo incremento en los gastos
auténomos —sean éstos de inversion privada, de gastos guberna-
mentales, o de consumo auténomo—, se manifiesta en una expan-
sion amplificada del nivel de ingreso, dependiendo la magnitud de
dicha expansion de la ‘‘propension a consumir’’ de las comunida-
des en cuestion.

Con respecto a la inversion, ésta es considerada como el
elemento inestable y volatil del sistema, ya que depende fundamen-
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talmente de las expectativas inciertas de los empresarios capita)j;
tas con respecto a los rendimientos futuros esperados de |
distintas alternativas de inversion —en activos reales o finang;
ros— disponibles. ‘

De acuerdo con lo anterior, los inversionistas ordenan |
posibles proyectos de inversion de acuerdo con lo que estiman sg;
su posible rentabilidad. Esta clasificacion, dicho sea de paso
depende de la relacion capital/trabajo, (como si seria €l caso's
aceptalateoriadela **productividad marginal de los factores’, qQu
es la interpretacion dada por Hicks), sino de las apreciaciong
volatiles de los capitalistas con respecto a la evolucién futura d:
economia.

Con base en lo anterior, la inversion se llevara a cabo hasta
punto en que los ultimos proyectos de inversion dentro de
Jerarquizacion tengan una rentabilidad estimada —designada p
Keynes como “‘eficiencia marginal del capital”>— superior o igua}
alatasa deinterés vigente para los préstamos bancarios. Asi, latasa
de interés pasa a ser una variable autonoma determinad
exégenamente. La funcién de inversion se expresaria como:

I=(E, 1)
donde: E = rentabilidad decreciente esperada de las inversion&s'e ‘
1=tasa de interés.

En este punto, la 16gica misma del sistema lleva necesariamente
a la construccion de una teoria de la tasa de interés anclada en
factores monetarios. De acuerdo con el autor, los agentes econdmi
cos demandan dinero por diferentes motivos —para transacciones,
para precaucion ante eventualidades adversas, y para obte
ganancias especulativas en los mercados financieros. A dicha
demanda la llamaremos (L).

Esta demanda por dinero esta inversamente relacionada con la tasa
de interés, puesto que los precios de Bonos y Acciones publicas
privadas se mueven en direccion opuesta a dicha tasa. Al establ
las autoridades monetarias un cierto volumen de oferta monetaria,
M, la interaccion de la misma con la demanda por dinero determina.
la tasa de interés. Asi, tendriamos la siguiente cadena causal:

_' a(L,M)>ioa(Ei)>I >
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Y=C + S(Y) <Y
C=1(Y) C
Vemos que la funcién o determina a (i) independientemente de

las demas variables. Dada la tasa de interés (i), entonces la funcién
B determina al volumen de inversiones, independientemente de todo

v

"lo demas. Notese que es la interaccion de la tasa de interés con las

expectativas volatiles de los inversionistas sobre las futuras ganan-

“cias de los posibles tipos de activos lo que determina el nivel de

inversién, y nouna mitica *‘productividad marginal del capital”’, tal

“como lo plantean las versiones mas extremas del modelo IS-LM.

Una vezdeterminada I, el subsistema interdependiente constitui-
do por las dos ultimas ecuaciones establece simultaneamente los
valores de Y y de C. Asi, Keynes rompe con uno de los postulados
basicos de la teoria convencional, el cual determinaba simultanea-

"mente el ahorro y la inversion en el punto donde la tasa de interés

los igualaba. En la formulacién Keynesiana, la inversién constituye
lavariable activa y volatil, siendo determinada independientemente
delas demas. Por otra parte, las decisiones de ahorrar no necesaria-
mente las tomaban quienes invertian, y su caracter pasivo asegura-
ba que el nivel de ahorro se igualaba con el de inversion. En otras
palabras, €l nivel de consumo y de ingreso, que son las variables
pasivas, dependen de la inversion. Ahora bien, ya que el ahorro, por
definicion, esta dado por:

S=Y-C,
Entonces se sigue que:
S =1, enel sentido de que I - S

‘Todas las relaciones y variables anteriores son expresadas, por
lo general, en términos reales, deflactandolas mediante un nivel de
precios adecuado. Dado que los cambios en el mismo se manifiestan
enla misma cuantia tanto en el numerador como en el denominador,
no hace mucha diferencia para el analisis si se opera en términos
monetarios o reales.
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Ciertamente, una obra de caracter tan polémico como la Teg)-
General tenia que suscitar fuertes controversias, particularmepy
en lo que respecta a la interpretacion de la misma. Cabe destacay
sin embargo, que el modelo de ‘“Sintesis Neoclasica’ en su formg
final, tuvo un periodo de elaboracion de varios afios, durante el cy
a los mercados de bienes (IS) y dinero (LM) inicialmente introg|
cidos por Hicks-Hansen, se afiadi6 un mercado de trabajo pary
determinar la oferta agregada, y se incorpord al analisis la llamag
“‘Curva de Phillips’, a fin de tratar con el problema de la inflac
Como lo veremos subsecuentemente, el resultado fue un virtua]
regreso a una etapa prekeynesiana.’

En la presentacion inicial de Hicks, las relaciones causalmente
ordenadas de Keynes son reemplazadas por interdependencias que
resultan en un sistema de ecuaciones simultaneas. Partiendo de I3
identidad:

Y=C+]I,

el autor procede a sustituir a la funcién consumo por su
contraparte, la funcion de ahorro, e introduce alli como variable a
la tasa de interés, i, tal como en el sistema clasico. Asi:

S =S(Y, i)

En lo que respecta a la inversion, ésta se entiende como demanda -
por capital, y a la funcién de inversion se le da una interpretacion
basada en la productividad marginal del capital (la cual, en lateoria -
neoclasica, debe ser igual a la tasa de interés). Por lo tanto:

1=1(); I'(i)<0

7 Paralelamente con el modelo IS-LM, algunos autores, como Gardner Ackley,
consideraron a la funcién consumo como *‘el nucleo de la moderna macroeconomia’’
(Macroeconomic Theory, Macmillan, New York, 1961, p. viii), dando surgimiento a las
primeras investigaciones econométricas que lograron establecer empiricamente algunas
funciones de consumo, aunque independientes de influencias monetarias y financieras. E
todelo simple de determinacién del ingreso. que se encuentra en las paginas iniciales de todo
texto de macroeconomia que serespete, se basa ental concepcion, y es utilizado para explical
el multiplicador del gasto. Por razones de espacio, remitimos al lector al tratamiento dado
a dichos modelos por Hyman Minsky, Las Razones de Keynes, FCE, México, 1987, Cap. 2

DEe KEYNES A LA “SINTESIS NEOCLASICA™”... 195

También la inversion puede hacerse funcion del nivel de ingreso,

© . pero dicha relacion no es esencial para nuestro argumento. Tendria-
~ mos entonces que:

I=8§
I(1) = S (Y.i)
IG) - S (Y,i) = 0

Obtenemos una curva con pendiente negativa para (i,Y), llama-
da la funcidn IS , que nos muestra las combinaciones de esas dos
‘variables para las cuales el ahorro es igual a la inversion (o, lo que
equivale a lo mismo, la oferta de bienes y servicios igual a la
demanda por los mismos). Por lo general, las versiones mas
recientes del modelo lo representan en términos reales, dividiendo
todo por el nivel de precios. Aqui si, como Keynes, Hicks suponia
que dicho nivel estaba relacionado de una manera muy simple con

¢l salario monetario, W, mediante la formula P = k. W. La tasa

monetaria de salarios, W, se tomaba como dada.

Con relacion al sector monetario, también toma lugar una
metamorfosis de las principales funciones keynesianas. La funcién
de preferencia por liquidez se convierte en una modificacion de la
funcién Marshalliana de demanda por dinero, al establecer que
dicha demanda es no solo por transacciones (la cual depende de Y/
P, el nivel de ingreso real) sino que también depende de la tasa de
interés. Por lo tanto:

md = Md/P = L(Y/P,1)

La c_)ferta nominal dedinero (Ms), por su parte, es exgenamente
determinada por la banca central, mientras que para determinar la
oferta real de dinero necesitamos del nivel de precios. Asi:

M s/P = L(Y/P,)

Se obtienen todas aquellas combinaciones de Y ¢ i, dado un
nivel de precios, para las cuales la oferta y la demanda por dinero
se igualan.

Ahora bien, cuando en la versién original de Hicks se determi-
naba el nivel de precios (P) como una cierta proporcion fija de.un
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mostrar que el sistema, dejado por si solo, generaba un equilibrio
. de pleno empleo, aun si existian las rigideces e inelasticidades
presuntamente asumidas por Keynes. Se procedio a afiadirle al
.sistema Hicks-Hansen un mercado de trabajo con caracteristicas
neoclasicas, obteniéndose asi la Sintesis Neoclasica, la cual cons-
tituyo6 el nicleo de la macroeconomia convencional, al menos hasta
mediados de los 70.

Se introducia ademas el efecto *‘Pigou-Patinkin’’, también
conocido como el ““efecto de los saldos reales’’. De acuerdo con el
mismo, un descenso en el nivel de precios aumenta la riqueza real
"de los consumidores, medida por el valor de sus activos. lo que se
traduce en un aumento en el consumo. Esto desplazaria ala curva
IS a la derecha (independientemente de su elasticidad), restaurando
el pleno empleo.

Eltratamiento aqui dado al mercado de trabajo, como correcta-
mente lc_> destaca Minsky,® poco o nada tiene que ver con la
conc_epaén de Key{les. En efecto, éste se introduce a partir de una
funcion de produccién agregada, la cual se comporta lo mismo que

las de los mercados especificos, y se optimiza de la misma manera
que en éstos. Asi:

tipo- de salario unitario dado, exégenamente determinado, ¢
posible abstraerse del mismo y suponer que era constant
problema, entonces, se reducia a lograr el pleno empleo medj
una gestién adecuada de la demanda agregada. La politica monety,
ria, mediante operaciones de mercado abierto, incidia en la oferty
monetaria nominal, M s, desplazando la curva LM a la derechy
mientras que la politica fiscal, mediante reducciones de impuestq,
o aumentos de gastos gubernamentales, lohacia conla curvals, 1,
cuestion era establecer cual tipo de politica era mas eficiente,
politicamente mas deseable.
Puede verse que un corolario de lo anterior era que la interseg
cién de las curvas IS y LM podia tomar lugar a niveles de ingreg
Y, (y de tasa de interés, i) que no correspondian al pleno empleo
recursos, lo cual hacia necesario una politica econdmica —fisc
monetaria— discrecional por parte del Estado. Es decir, que:
mercado, dejado por si solo, no aseguraba el pleno empleo.
Con relacién a Keynes, sin embargo, el primer paso a
inmolacién de la generalidad de su teoria estaba dado: pasabaas
un caso extremo especial de un modelo verdaderamente general
decir, el modelo IS-LM. Keynes, simplemente, le habia aiiadid
algunas innovaciones al cuerpo de pensamiento existente, y habi
asumido ciertas pendientes para las curvas IS y LM, dependient
de inelasticidades y rigideces institucionales. Al suponer que ¢
condiciones recesivas la inversion tendia a ser muy inelastica co
respecto a la tasa de interés, y la demanda por liquidez a hacer
muy elastica a tasas de interés muy bajas, se obtenian curvas IS cas
verticales, y curvas LM casi horizontales. La consecuencia era qu
la politica monetaria se tornaba ineficaz, y solo la politica fisc
obtenia resultados conducentes al pleno empleo. Esto llevé a |
creencia generalizada de que, para Keynes, *‘el dinero no importa
ba”’, locual eraunabsurdo para el caso de un economista cuya ob
previa trataba precisamente de temas monetarios, con importante
contribuciones al respecto.® ;
La ofensiva, sin embargo, todavia no concluia. Era necesari

y=y(KN); K=K, donde:

y= producto fisico real, K = acervo o stock de capital dado, N
= trabajo ’

Se supone que y’ (N) >0, y que y’(N) < 0, es decir, que a nivel
agregado la “*productividad marginal del trabajo’” es positiva pero
decrec;entq amedida que N aumenta. Como en el caso de la firma bajo
competencia perfecta, su valor debe igualar al salario monetario. Asi:

W=Py (N)
Dividiendo ambos lados entre P, tenemos que:

W/P =y" (N)

® Aparte de innumerables memorandos y articulos sobre el tema, como funcionario
gobierno britanico (Conferencia de Versalles. La India. Bretton Woods. etc.), sus dos’
principales obras sobre el tema, previas a la Teoria General, son: A Tract on Monelq
Reform, primera Ed., 1923, The Collected Writings, Macmillan, Londres, 1971,y A Treati
on Money, primera Ed., 1930, The Collected Writings, Macmillan, Londres, 1971.

" Minsky, Hyman, John Maynard Keynes, Columbia University Press, New York, 1975,

Cap. 2. (Hay traduccion al castellano: Minsky, H., Las Razones de Keynes, FCE. México

1987)
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Esto es, que a nivel agregado, la productividad marginal fisica dg|
trabajo debe igualar al salario real. Como ésta es decreciente, obtene.
mos una curva de demanda por trabajo con pendiente negativa, que
depende del salario real: :

Nd =y" (W/P), donde Nd es la demanda de trabajo

En cuanto a la curva de oferta de trabajo, ésta presupone que la
optimizacion entre ocio y trabajo por parte de los trabajadores es
funcion del salario real, v que por lo tanto: .

Ns =) (W/P),

donde Ns es la oferta de trabajo, v la curva tiene una pendiente
positiva.

Comoen le caso de cualquier otro mercado, la interseccion de la:
dos curvas determina el nivel de pleno empleo. Nf. y ¢l salario rea
correspondiente, (W/P)f. El surgimiento de desempleo se deberia
imperfecciones en el mercado surgidas por el ‘poder monopdlico
de los sindicatos, y por el hecho de que, supuestamente, lo
trabajadores estan bajo la “ilusion monetaria’, lo que los lleva
establecer un salario monetario minimo, W, por debajo del cual n
trabajan. Asi, la restriccion keynesiana habria sido especificar qu
w>W. o

El problema con la anterior presentacion es que, para utilizar la
palabras de Minsky, Keynes **fue muy cuidadoso en no utilizar un
funcion de produccion agregada al derivar la demanda por trab,
jo’*. Enefecto, *El defini6 primero una funcion de oferta agregada,
Z = @(N), donde Z ‘es ¢l precio de oferta agregada del product
resultante de emplear N hombres’ (TG, p. 25), y el inverso de
funcion de oferta agregada es N = @(Z). En la medida en que |
demanda agregada, D, que es la suma de la inversion, el consumo, y
demanda del gobierno, igualaala oferta agregada, la funcion de empl
se puede escribir como dependiente de la demanda agregada:

—

N = ¢! (D)

Utilizando argumentos para el efecto de que la composicion d
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cada nivel de demanda agregada estd muy bien definido entre

. diferentes tipos de producto, Keynes concluy¢ que la agregacionde

funciones particulares de empleo para formar una funcién de

-empleo total era legitima.”*'*

Lo anterior es de notoria importancia, particularmente si se
tiene en cuenta el total descrédito de la nocién de " “funcion de
produccion agregada’™ como fundamento para deducir curvas de
demanda para los ‘factores de produccién’, (junto con conclusio-
nes;sobre la distribucion del ingreso entre los mismos con base en
su ‘productividad marginal’), tras la llamada **Controversia de

“Cambridge’’."!

‘Enefecto, dicha polémica llevo a los principales representantes
de la ortodoxia neoclasica a admitir su derrota tedrica al respecto.

“Asi Ferguson, en 1969, aseveraba que ““Mi punto de vista es

firmemente neoclésico... (La validez de la critica de Cambridge a la
Teoria Neoclasica) es irrefutable, pero su importancia es una
cuestion empirica o econométrica que depende de la cantidad de

“sustituibilidad que haya en el sistema. Hasta que los econometristas
‘tengan la respuesta, la confianza en la Teoria Econémica neoclasica

es una cuestion de fe. Personalmente tengo fe; pero por ahora lo
mejor que puedo hacer para convencer a otros es invocar el peso de
la autoridad de Samuelson (subrayado nuestro)’*.'2 Ciertamente,
una actitud bastante oscurantista, que Keynes dificilmente hubiese
adoptado.

Lo anterior no quiere decir, sin embargo, que Keynes no utilizo
deltodo la productividad marginal neoclasica. Lohizo para estable-
cer el nivel de precios y sus variaciones, dado cada nivel de salario

monetario (W), cuando variaba el nivel de empleo (N). Asi, dada la

igualdad neoclasica Wo = P (dy/dN) para un cierto nivel de empleo
N, y un salario monetario dado de Wo, si N aumentaba, entonces la

1 Minsky, Hyman, /dem, pp. 39-41.

' Como es sabido, se le designa como la **Controversia de Cambridge’” debido a que
muchos de los neocldsicos participantes en la misma pertenecian al MIT de Cambridge,
Massachusetts (E.U.A.), mientras que los principales postkeynesianos que intervinieron en
ésta tenian su sede en la Universidad de Cambridge, Inglaterra. Para un recuento de los
principales aspectos tratados en dicha polémica, véase Harcourt, G.C., Some Cambridge
Controversies in the Theory of Capital, Cambridge University Press, 1972. La literatura de
ambos bandos es muy extensa, ¥» ©ll uesira opinion, la coniroversia aun no ha concluido.

" Ferguson, C.E., The Neoclasical Theory of Production and Distribution, Cambridge
University Press, 1969.
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- Si no hay rigideces e imperfecciones en el mercado de trabajo,
¢ obtiene €l nivel de pleno empleo, Nf, y el salario real correspon-
iente, (W/P)f. El nivel de pleno empleo, Nf, se sustituye en la
uncion agregada de produccion’’, lo que nos permite materializar
| volumen de producto real correspondiente, yf. Este se sustituye
shora en la funcién de ahorros (y en la de inversion, si alli también
e incluyd como variable). Esto permite que, como en el mundo
Jasico, sean el ahorro y la inversion los que determinen la tasa de
aterés, i. Asi, el ingreso (producto) real, (yf), y la tasa de interés (i)
pan quedado determinados por los mercados de trabajo y de bienes.
Al desplazarnos ahora al mercado monetario, donde la oferta
ominal de dinero (Ms) ya habia sido previamente establecida por
| banco central (todavia se le permitia dicha funcién), vemos que
sustituir allia yfy a1, dado Ms, la tinica funcion de la preferencia
or liquidez es determinar el nivel de precios, P, y transformar el
jgreso real, determinado en el mercado de trabajo, en ingreso
monetario. Asi, como acertadamente lo destaca Minsky, *la prefe-
rencia por la liquidez, primero transformada en una curva de
emanda de dinero por Hicks, no tiene ahora otra funcion que la de
eterminar el nivel de precios””.'* Y, como quiera que esta *“funcion
e preferencia por liquidez™ relaciona dicho nivel de precios con M,
na oferta monetaria exégenamente determinada, hemos regresado
Jmundo de la teoria cuantitativa del dinero, con el agregado de que
ora la velocidad del dinero depende funcionalmente de la tasa de
nterés.

Faltaba, sinembargo, un detalle: con la aparicion de la inflacion
omo un problema persistente durante la postguerra, se hizo
geesario afiadir un instrumento adicional al aparato conceptual
ba expuesto. Como lo vimos arriba, Keynes no legd a sus
ucesores una teoria adecuada de los precios. En la época
rekeynesiana, el nivel de precios caia durante la depresion, y subia
os auges, permaneciendo lo mismo en promedio. Esto permitia
¢ral mismo tiempo expansionista y antiinflacionario, como Keynes,
uesto que para evitar su colapso durante depresiones muy severas
€ 5c requeria expandir el gasto.

E 'En la postguerra, sin embargo, los precios subian
brsistentemente, aunque a diversos ritmos, tanto en los auges como

productividad marginal del trabajo (dy/dN) descenderia, lo
seria compensado por un aumento en ¢l niyel de precios (P
decir, que dado un nivel de salarios monetarios, el nivel de prey
aumenta cuando aumenta el nivel de empleo. Sin embargo, g
supone que la productividad marginal del trabaj'o €s constante py
el rango relevante de empleo, entonces es COMUN asumir que;:

P=kW,

donde k es un margen (““mark-up’’) proporcional sobre
salarios, v el nivel de precios sera constante.'’ Para Keynes
contratos resultantes de las negociaciones salariales, los térmiq
de los cuales dependian del poder relativo de las organiza
patronales y sindicales, y de la situacion gel}eral del mercad
trabajo, se establecian en términos monetarios. Su evolucig
términos reales dependia del comportamiento de los precio
era el desempefio del sistema como un todo lo que determinab,
términos reales de los contratos monetarios, en este caso los sala
reales.' } .

Aceptemos, sin embargo, €l cuestionable tipo de mercad
trabajo anexado al diagrama Hicks-Hansen, en aras a presen
su forma final elaborada el modelo macroeconomico de ““Sin
Neoclasica™, y las conclusiones a las que éste conduce.

13 En tratamientos actuales mas sofisticados, inspirados en M. Kalecki, se parte de
que las firmas oligopolisticas fijan sus precios estableciendo un margen (**mark-up”’ )
sobre los costos primos unitarios [materiales (M) y sueldos y salarios (W) por uni
producto]. Si se supone que dichos costos son basicamente los salariales, el nivel de
estaria dado por: P = (W/y) . (1 + k). Dividiendo entre el nivel de e.mpleo (N), tenemos; P
N)(y/N)] (1 +k)=(W/A)(1-+K), donde wes el salariomedio por trabajador, Y Aes lagroduct
media del trabajo. Puede verse, entonces, que la tasa de inflacion dependeria de la diferencia
los aumentos salariales y los incrementos en la productividad del trabajo. Asi:

dP/P = dw/w - dA/A, suponiendo a k constante

La anterior formula si es aceptada por los neoliberales, cuando se trata de estableqer
salariales acordes con los aumentos en dicha productividad media del trabajo ——un co
dificil de establecer para toda una economia, particularmente en el sector (!e servicios.
sectorial, sin embargo, la productividad media es mas concreta que la mitica **produ
marginal’’ del trabajo. )

14 Egto puede expresarse actualmente de la siguiente manera. Si definimos al sal
comow = W/P, pero tomamos en consideracién el periodo para ¢l cual se pactaron !ossa
monetarios W, tendremos que considerar tambien los aumentos esperadus de precios d
el mismo, AP. Por lo tanto, el salario real efectivo W, estar4 dado por W = W/(P'
Dividiendo entre P : W = (W/P)/ [1 + ( AP/P)] = w/[1+( AP/P)].

 Minsky, Hyman, Idem, p. 43.
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tativa del Dinero: Una Reformulacion’. Pero su influenci POt patural de desempleo™, independientemente de cual es la tasa de
decir lo menos, era aun enteramente marginal.”’?! o inflacion, lo que implica una curva de Phillips vertical. Para el corto
| Jazo, no existiria una curvade Phillips estable, sino toda una coleccion

Hasta ese entonces, ¢l debate habia tomado lugar en térmip, ,
del marco mismo de la sintesis neoclasica, y se habia centrado soly de ellas, cada una correspondiendo a una tasa de inflacién dada.
~ Las implicaciones, en términos de politica econémica, eran

aspectos relacionados con la efectividad respectiva de las politie, . [
i obvias: en el largo plazo, todo tipo de politica economica discrecio-

monetaria y fiscal, es decir, aceptando la necesidad de una pol
econémica discrecional por parte del gobierno. Ahora, dada nal, fiscal y/o monetaria, no afectaba a las variables reales, y sélo
- resultaban en procesos inflacionarios explosivos. Friedman, con-

nueva situacion objetiva, era obvio que el blanco de los ataqy
fuese la curva de Phillips misma. En términos tedricos, el de: ' retamente, recomendaba una politica monetaria rigida basada.en
una norma Unica: incrementar anualmente la oferta monetaria de

provino de Friedman y Phelps, mientras que Robert Gordon |
Robert Lucas lo hicieron en el terreno empirico.* b ,cuerdo con el ritmo historico de crecimiento del ingreso real. Asi,
Sin entrar a presentar elaboradamente su argumentacion, da - jeuna aceptacion con reservas de la politica monetaria discrecional
que esta se encuentra actualmente en textos de macroeconomi dentro del marco del esquema IS-LM, reduciendo el debate a
' establecer cudles eran las pendientes de las dos curvas, se pasaba

recientes,”® nos limitaremos a mencionar que dichos autoreg
correctamente, observan que aunque las negociaciones salariale a un rechazo del mismo acompafiado de recomendaciones de
politica basadas en normas unicas.

efectiian en términos monetarios, para un cierto periodo de tiempg _

los agentes econdmicos esperan un cierto ritmo de inflacion durant Aunque el monetarismo, durante algin tiempo, tuvo una cierta

ese periodo en cuestion, lo que lleva a que la variable relevante s “aceptacion —en la medida en que la preocupacion principal de los
grupos dirigentes pasaba a ser la inflacion, y no los niveles de

los salarios reales. Ahora bien, si la politica econdmica de
produccion y empleo—, no pudo erigirse en el sucesor del

gobierno —sea esta fiscal o monetaria— tendiente a reduci

desempleo lleva aparejada una mayor tasa de inflacion, enton “keynesianismo’’, debido en gran parte a que algunas de sus

cambiaran las expectativas inflacionarias de los agentes econémi propuestas, como la norma rigida de politica arriba esbozada, no

cos. Los nuevos salarios monetarios reflejaran las mismas, y la _eranfuncionales para el sistema y eran muy dificiles de implementar
politicamente. Como adecuadamente lo ilustra Carlos Obregén,*

empresas también ajustaran sus precios de acuerdo con ésta; . . ‘
Eventualmente se regresa al nivel de salario real (y de empleo la administracion Nixon aceptd pragmaticamente solo algunos de
sus aspectos, para rechazarlos luego cuando sus consecuencias

previamente existentes, pero el ritmo de inflacion sera ahora mayo
Si el gobierno persiste en sus politicas expansivas, tendientes: resultaron politicamente incémodas.
reducir el desempleo en el corto plazo, el resultado seran ritmos d - Empiricamente, las relaciones entre la oferta monetaria —espe-
inflacién cada vez mayores, a unmismonivel de empleo y de salarioreal cialmente en su definicion M1— y los niveles de precios, ingresoy
en el largo plazo. Es decir, que a largo plazo existe una llamada “‘tasai desempleo se hicieron poco confiables durante los 70, alcanzando
una ruptura total en 1981-82. Analiticamente, la carencia de un

fundamento microeconémicobasadoen el principiode la racionalidad
llevd a que propuestas mas radicales, como el de las ‘ ‘Expectativas
Racionales’” (““Nueva Economia Clasica’’), que es una version
extrema del monetarismo, lo desplazaran.

Actualmente, ningun cuerpo tedrico macroecondmico ha podido

21 Puyana, Jaime, ‘“Los debates macroecondmicos actuales y su impacto en la politi
econémica de América Latina’’, en Varios Autores, América Latina: Critica
Neoliberalismo, CEPNA, México, 1992, p.29. ;

22 Friedman, Milton, ** The Role of Monetary Policy™, American Economic Review, N
1, 1968; Phelps, Edmund S., *‘Phillips Curves, Expectations of Inflation and Optil;
Employment over Time’’, Economica, No. 3, 1967; Lucas, Robert, **Econometric Poli
Evaluation: A Critique’’, en Brunner, Karl, y Meltzer, Allan, The Phillips Curve and Labor:
Markets, North Holland, Amsterdam, 1976. .

2 Dombusch, Rudiger y Fischer, Stanley, Macroeconomia (3era Ed.), McGraw-H
México, 1986, Caps. 13y 14.

- ™ Obregén, Carlos F., Controversias Macroeconémicas Contempordneas, Trillas,
México, 1989, p. 28.
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sustituir satisfactoriamente a la *“sintesis neoclasica’’, en el terren
la teoria economica convencional. Como adecuadamente lo subrayg
Heilbroner y Milberg, ‘‘hemos presenciado un periodo de tensig
interna y desacuerdos parael cual nopuede encontrarse paraleloalg
en la historia del pensamlento econdmico... la condicion no resuelta dg|
moderno pensamiento. econdmico tiene ya mas de un cuarto de siglo;
centralismo sin desafio alguno del pensamiento keynesnano (quep
los autores es la sintesis neoclasica. J.P) le ha dado via a un campo
batalla cuyos contendientes principales, pero en ninguna forma ex¢
sivos, son (sinningunorden particular de importancia) el Monetaris
las expectativas racionales, los Post Keyne51anos los Nue
Clasicos, y los Nuevos Keynesianos. Mas aun, este conflict
intestino no muestra sefiales de llegar a un final’’.?* Trata
sintetizar los aspectos principales de los anteriores enfoques re
saria los propositos de este escrito, razén por la cual remitimo;
lector a la obra del profesor Obregdn arriba citada, lo mismo q
un trabajo nuestro previo al actual ¢
Ante la anterior debacle, algunos autores de persuasion keynesi
se han replegado hacia una posicion fundamentalista estéril, mu
similar a la que solia encontrarse en los manuales de las Academ
““socialismo real”” con respecto a la obra de Marx. Dado qu
inutilidad de dicho enfoque es ya bien conocida, no haremos refere
ala misma. Lo anterior no quiere decir, sin embargo, que las con
ciones de Keynes al pensamiento econémico no sean rescatables
les coloca en una perspectiva critica, tal como lo ha hecho Hymia
Minsky en el campo Keynesiano,” o Anwar Shaikh en el caii
Marxista, es posible ampliarlas y obtener resultados bastante fru
feros, muy superiores a lo producido por las escuelas que, con
chacales, sedisputanel dudosohonor de proporcionarleal Neoliberalist
el ansiado paradigma tedrico del que actualmente carece.

25 Heilbroner, Robert, y Milberg, William, The Crisis of Vision in Modern Eco
Thougt, Cambridge University Press, 1995, p. 9.
% Puyana, Jaime, *‘Los debates macroeconomicos actuales y su impacto en la po
econémica de América Latina’", en Varios Autores, América Latina: Critic
Neoliberalismo, CEPNA, México, 1992.
27 Minsky, Hyman, Las Razones de Keynes, FCE, México, 1987., Idem, Stabiliz
Unstable Economy, Yale University Press, New Haven & London, 1986.
2 Shaik, Anwar, **Towards a Critique of Keynesian Theory on the Role of the Stal
Mimeo, New School for Social Research, New York, 1980. Idem, Valor, Acumula
Crisis, Tercer Mundo Edts., Bogota, 1990.

III. Keynes
y las relaciones internacionales



~ Reflexiones acerca de las propuestas de Keynes
sobre relaciones monetarias internacionales

; Federico Manchon C. *

LA CONCEPCION ECONOMICA GENERAL DE KEYNES

Keynes estaba convencido de que el capitalismo, como fuerza
econémica capaz de promover el progreso social, y la democracia,
como forma de gobierno, eran compatibles. Y. no sélo pensaba que
-eran compatibles, sino también que ambos encarnaban el mas alto
nivel posible alcanzado por la civilizacién (Aglietta 1985:153).
Este punto de vista fue puesto en tela de juicio antes y después de
Keynes. Es posible discutir que aquello a lo que el capitalismo
-conduce sea el progreso social, aunque por la evidencia parece
~menos discutible que es capaz de conducir al progreso ecopdmico.
Ambos deben ser cuidadosamente diferenciados. Es discutible
también que la democracia, tal como la entendi6 Keynes, permitiera
lalibre, equitativa y fraterna participacion de todos en la constitu-
cion y gestidn de la totalidad social.
‘Pensaba, sin embargo, que el mercado capitalista, definido
como plexo de relaciones entre las unidades de decisién descentra-
lizadas para producir, era sin embargo imperfecto, desorganizado
y que la inestabilidad permanente y las crisis periddicas a que
conducia ponian en riesgo la democracia.
La manifestacion medular de este resultado de los vinculos espon-
taneos entre las empresas era la inseguridad de los agentes econémicos,
los que, tratando de escapar a ella, mostraban alternativamente una
actitud desconfiada o un comportamiento euférico, con lo quecerraban
un circulo vicioso que tenia dos resultados importantes.

. * Area de Sistema Econémico Mundial, DPE, UAM Xochimilco; area de Reestructura-
ciones Financieras, DEP, FE, UNAM.
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Kewvnes. €l Estado tenia la capacidad de lograr la ““regulacion
cientifica.”’

Asi. la produccion y consumo optimos dejaron de ser conside-
rgdos como resultado automatico del mercado. el cual fracasaba en

a articulacion de individuos presuntamente racionales pero real-
mentc propensos a la liquidez, v a los que Keynes considerd, por
.ello como cretinos, populacho al que se debia considerar objeto de
andlisis cicntifico v posible de practicas estatales racionales, pero
.incapaz dc participar conscientemente en la reproduccion social.
Por cllo, Keynes fuc el factor intelectual mas importante en la
apertura de un espacio teorico para la discusion acerca de la
_relacion entre la cconomia v la politica.
_ Porunapartcabandon¢ laidea de una economia bien comportada
F’Jcomo resultado automatico de un mecanismo alimentado por
wvoluntades individuales. Cuestiond que se calificara a estas volun-
Ladcs como racionales porque nego la capacidad que se les atribuia
cnlos modelos tedricos precedentes de encontrar y usar los medios
:adccuados para perseguir el fin del enriquecimiento. Negd en
consecuencia, que el resultado derivado del libre funcionamiento
del mercado, del que ningiin agente tenia conciencia, fuera el de
alcanzar el maximo enriquecimiento general.

El primero era que impedia la plena y regular utilizacigp de i
recursos disponibles asi como la permanente y completa sag;
cién de todas las necesidades existentes, es decir un circulo vj
que impedia, diciéndolo en la jerga marginalista, que Ia e
marginal de transformacién en la produccion igualara la tgg
marginal de sustitucién en el consumo. En breve, impedi ¢
equilibrio general que permitiera maximizar el bienestar. Dichg
términos keynesianos, el conjunto de anticipaciones de los empr,
sarios sobre el nivel de consumo y el nivel de inversion arrojab;
por resultado un nivel de demanda efectiva que determinaba
nivel de produccion y de empleo por debajo del nivel maximg:
produccion y por debajo del pleno empleo. El segundo resultadg g
que generaba el ciclo de crédito, caracterizado por contracciones
expansiones sucesivas del crédito y la produccion.

Por todo ello al capitalismo habia que organizarlo, habia
someterlo a reglas en las que se objetivara la voluntad colec
constitutiva del Estado. El capitalismo tenia que ser necesariamg
te regulado.

Para ¢l el sistema formado por la culpa de descentralizacién
decisiones, en la forma de empresas privadas capitalistas auténg
mas constitutivas de un mercado naturalmente incapaz de alcanzare:
un resultado 6ptimo, y de centralizacion de decisiones, en la foria:
de un Estado que interferia el mercado sin sustituirlo y que eri
naturalmente capaz de perfeccion, era deseable y constituia el mej
de los mundos posibles. :

Los demeéritos de Keynes

Pero, por otra parte, con el cuestionamiento de la premisa tedrica de
laconducta racional de los agentes privados en la persecucion de sus
propios fines y, en consecuencia, el rechazo al corolario del
funcionamiento satisfactorio del mercado, Keynes opté por despla-
zar la garantia de la eficacia econdémica desde las voluntades
individuales exclusivamente autoreferenciales hacia una voluntad
especial que no mira por si, sino por todos, la del Estado o, para ser
mas precisos, la del banco central, con lo que nos encontramos con
¢l ya viejo problema de la constitucion de la voluntad general y la
identificacion del bien comiin, que, a diferencia de los modelos
tedricos que critico, habia dejado ya de coincidir con el resultado
involuntario al que conducia la conjugacion de las practicas de los
muchos agentes individuales.

Desde luego este orden de diterencia se desenvolvio dentro de la
- tradicién de la economia anglosajona y Keynes se reconocio en los

Los méritos de Keynes

Esta concepcion sobre el mercado fue indudablemente un mé
fundamental en un ambito definido por el dominio intelectual de;
teoria neoclasica (o clasica si se prefiere la denominacion g
Keynes le dio) fundamentalmente por dos razones que, aunque h
ampliamente cuestionadas, llegaron a tener amplio reconocimient

Una fue que cuestionaba en el plano tedrico, por primera ve
la tradicion liberal anglosajona, la capacidad espontanea del mé
cado para maximizar la produccion de excedente. La otra, mefi
original y mds débil tedricamente, fuc que propuso quc cl Esta
era el regulador eficaz para suplementar al mercado y alcanzar.
nivel adecuado de produccion y consumo. Para decirlo por bocade
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antecedentes inmediatos del pensamiento econémico neoclsg

agentes imperfectos. Para Marx era defectuoso porque los agentes
Ademas defendi6 su vinculo fundamental con Marshall y Pigog

privados respondian adecuadamente a la determinacién del capital,
cuanto a la determinacion del valor-precio desde la demap, _esdecir porque el sistema producia excedente, aunque este exceden-
rechazo la teoria del valor trabajo. ¢ fuera menor que el potencial. En corto, un sistema imperfecto con
En la tradicion en la que Marshall significé un hito a fipe g  agentes imperfectos.
siglo pasado se habia producido, a partir de Marx, una ¢r, e ~ De este diferente enfoque sobre los problemas del proceso de
distinta. Como Keynes, Marx pensé que el mercado arroj reproduccion social se desprenden distintas conclusiones respecto
resultados indeseables. Y también crey6 que la conducta g del importante problema obliterado por los economistas clasicos y
agentes econdmicos no era racional. Pero €l tenia una concepcigh actualizado por Keynes acerca de la politica econdmica.
de racionalidad fundamentalmente distinta de la de Keynes Mientras que para Keynes el Estado podia resolver los defectos
Para Marx la irracionalidad de los agentes no se manifestah “del capitalismo mediante la constitucion de la macroeconomia y su
laactitud conservadora de sustraer recursos ala circulacién, Sj ulterior gestion, para Marx el Estado, bajo condiciones capitalistas
ocurria, si efectivamente retiraban recursos a la circulacion, ¢ _de produccion, era incapaz de resolverlos.
obedecia a la determinacion del capital. ~ Keynes atribuyo al Estado la capacidad de ejercer un “control
El atesoramiento, como riqueza permanentemente fijada fiicf: _cientifico’”, porque las 16gicas de comportamiento que les atribuyo
dela circulaciony derivada de las formas predatorias precapitalist; a los agentes privados por una parte y al Estado por otra eran
de obtencion de excedente, era para Marx, una manifestacion g sistematicamete discrepantes, aunque pudieran eventualmente co-
sociedades anteriores. A diferencia de la riqueza capitalists “incidir.
contraponia radicalmente a la reproduccion como proceso Marx nego que, bajo condiciones capitalistas de produccion, el
sobrevivencia de este tipode atesoramiento en el capitalismo no éf Estado pudiera ejercer un control capaz de agotar los mercados,
pensé Marx, socialmente significativa. : satisfaciendo asi completamente todas las necesidades socialmente
Pero con el capitalismo, otro tipo de atesoramiento, determi; generadas. Las logicas de comportamiento de los agentes privados
do ahora por una reproduccién incapaz de satisfacer ya el objetiyo ydel Estado eran para Marx sistematicamente coincidentes, aunque
de la valorizacion, se tornaba socialmente significativo. Esty pudieran eventualmente discrepar.
substraccion transitoria de la riqueza del proceso de reproducci Adems, y ello nos parece un demérito fundamental de Keynes,
bajo condiciones capitalistas no la atribuyé Marx, com) hizg no fue capaz de percibir, como lo habia hecho ya Marx, que el
Keynes, a motivos psicologicos de agentes insuficientemente d6 resultado definido por las practicas combinadas de los agentes
dos de la necesaria racionalidad capitalista para orientar s privados, asi como por la constitucion de la voluntad general
practicas a fin de que realizaran simultaneamente el bien privado encammada en el Estado, v en suma por los resultados econdmicos
y el bien comin. Por el contrario, la explicd como el resultadd agregados de la operacion del mercado, necesariamente interferido
concreto de la racionalidad capitalista. por el Estado, respondian a una razon historicamente situada, la del
Asi, mientras que para Keynes la irracionalidad de los agent capital. Una razon que, afirmando la naturalidad social del exce-
se manifestaba en la propension a la liquidez, para Marx: 13 dente nos somete a todos, directa o indirectamente, a la condena, en
irracionalidad de los agentes se manifestaba en la propension una version aggiornada de Sisifo, de producir un excedente que
excedente. ‘ nunca es suficiente.
Para Keynes el capitalismo era un sistema racional que armJ'ab,&@ = Cuando, para concluir el Tratado sobre el Dinero Keynes ubica
su propio pensamiento en la historia del pensamiento neoclasico.

resultados defectuosos porque, dado que los agentes privados=
solo retvindica su caracter dinamico frente a las consideraciones
estaticas precedentes. Marx definié los momentos de fijeza de la

actuaban de manera 1nsuficientemente capitalista, no producia €
excedente potencial. Brevemente dicho, un sistema perfecto cof:
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reproduccién —mercancia, dinero y produccion— desde ¢] i
miento del capital, es decir de una reproduccion en la que, tangs;
empresas como el Estado estan sujetos a la restriccion g
produccién de excedente. En este nivel de consideracion, para M;
adiferenciade Keynes, el Estadonogozade unasituacion suprasistéryi;

Finalmente hay que notar que este caracter suprasistémico dg
Estado es una condicion para que Keynes trate al dinero, ey
linea de continuidad con el pensamiento neoclasico que en
punto no rompe, como el elemento. independiente desde e ¢y
cree que es posible introducir orden, estabilidad y pleno empleo ¢
recursos en el sistema econdmico. Pertenecié a esa tradicion g

observd que los bancos centrales tendian a acumular reservas
osas de oro. Arguyd como razon que esta conducta estaba
erminada por decisiones de los gestores de la politica econdmica
uidos por ideas viejas derivadas de la interpretacion vulgar
sobre €l atesoramiento. La acumulacion de oro no era sino ¢l reflejo
:éﬂ-,el plano del Estado nacional de la propensién a la liquidez en el
erreno privado. Dado que estas practicas estatales y sus fines reprodu-
an las practicas viciadas y los motivos irracionales de los agentes
privados, las soluciones, penso Keynes, debian ser parecidas.

~Se habia probado que una vez que los politicos perdian la

comenzo6 con Hume y que, habiendo ya superado la euforia ¢ % ncepcion conservadora sobre el dinero v adoptaban el punto de
utilitaristas y el teoricismo de los neoclasicos, se deslizaba K ista que €l estimé adecuado, era posible resolver los problemas del
visiones mas ductiles y heterodoxas, aunque siguiera enton b (istema econdmico nacional. Y, asi como las facultades del banco
considerando, como lo hacen ahora sus herederos, que la solugj ¢entral de manipular la tasa de descuento, la cantidad de dineroy de
de los todos los problemas sociales radica, en ultima instancj realizar operaciones de mercado abierto, permitia a nivel nacional
el numero, es decir en contar bien, aunque no se sepa qué. transformar piedras en panes, un banco central trasnacional podria
hacer lo mismo.

Desde luego, asi como no pretendia en general que los agentes
privados renunciaran a sus intereses particulares como condiqién
para la regulacion cientifica por parte del Estado, y mas precisa-
mente, que los bancos miembros de un sistema bancario nacional
con cuentas en el banco central no renunciaran a sus intereses
especificos, tampoco pretendia que los paises renunciaran a sus
sus propuestas de solucion. intereses nacionales para promover la estabilidad global de la

En el terreno gnoseolédgico Keynes tropezod con una dificults ¢conomia mundial.
tedrica que sus predecesores no tuvieron. Puesto que desplazaba la . Segun la interpretacion que hace Aglietta, buscaba reglas
garantia de la racionalidad desde el resultado agregado de las aceptables para las potencias capaces de promover la estabilidad
practicas de los muchos agentes privados a la practica de un tni global sin poner en cuestion la persecucion de sus intereses nacio-
centro de decision, debid haber tratado la cuestion de su ausencia nales.
el plano internacional con particular precaucion. ‘ .. Las propuestas para un fondo de compensacion internacional,
Sin embargo Kevnes dedico a este problema teérico po deagosto de 1944, identifican como problemas fundamentales los
atencion. Partio de la evidencia de que habia muchos estados y pa mismos que en 1930 ya habia sefialado en los capitulos 34, 35 y 36
de manera directa a tratar los problemas vinculados a los efectos Libro vii de A Treatise on Money, y sus propuestas son
nefandos del atesoramiento, tal como se manifestaba en el plario icamente las mismas que las hechas en el capitulo 38 del mismo
internacional en el que la responsabilidad de los estados era tratado, aunque como veremos bastante mas modestas.
evidente. Not6 que a pesar de la natural capacidad que le atribuy® Estos textos se encuentran en una linea de continuidad que. al
a los estados para ejercer un ““control cientifico’’, se comportabat Enos en su espiritu, se extiende desde The Economic Consequences
de manera bastante parecida a los agentes privados. En efecto; ofthe Peace, de 1918, y se bosqueja ya bastante ampliamente en el
capitulo 4 de A Tract on Monetary Reform, de 1923.

KEYNES Y LAS RELACIONES ECONOMICAS INTERNACIONALES

Partiendo de la interpretacion general de que el problema econémi:
coerala propension a la liquidez y de que el Estado, si aplicaba g
“regulacion cientifica’™ podria resolverlo, Keynes identifico gt
problemas en las relaciones econdmicas internacionales, y dedy
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unto de partida para los problemas y soluciones en las otras dos.
~ En el sistema de patrén oro Keynes adhiri6 en principio a la
interpretacion cuantitativa ricardiana. Del pais con deficit en el
comercio exterior egresaba oro, lo que proyocaba una disminucién
del nivel de precios. Al pais con superavit ingresaba oro, lo que

rovocaba un aumento en el nivel de precios. Ambos movimientos
impulsaban un retorno al equilibrio. o

Ahora bien, si se interponia entre el desequilibrio de la balanza
comercial y €l flujo de oro una balanza de crédito internacional, el
modelo se complicaba. En esta situacion, si el déficit en el comercio
se compensaba con un ingreso neto de capital externo equivalente.
no habria movimiento internacional de oro.

Pero a los flujos internacionales de capital, en los que Kevnes
agregaba sin discriminar tanto la inversion intemaciongl como los
créditos internacionales, los hizo depender de la relacién entre la
tasa de interés interna y la tasa de interés externa. Puesto que
considerd que la causa principal del movimiento en la tasa de interés
¢s la variacion en la tasa de inversion, a la situacién internacional
la considero en términos de diferentes estructuras de equivalencia
entre lo que llamo la tasa de interés natural (que equipara ahorro e
inversién), la tasa de interés internacional (que en equilibrio supri-
- me los movimientos internacionales de oro) y la tasa de mercado.
Cuando en el exterior aumenta la tasa de inversion, sin que aumente
en ¢l interior, cavilaba, ocurre un aumento en la tasa de interés
natural en el exterior, sin que aumente en el interior, lo que conducia,
através de un aumento de la tasa de interés de mercado, a un egreso
neto de capital. Este traslado de inversiones desde el pais prestamis-
ta hacia el pais prestatario, fue analizado tanto en términos de las
caracteristicas de la nueva situacion de equilibrio como en términos
de las caracteristicas de la transicion desde el viejo equilibrio al
nuevo, en lo que no nos detendremos en detalle.

Keynes estimé que en la nueva situacion de equilibrio el pais
prestamista veria reducidos sus ingresos monetarios, y también sus
ingresos reales, aunque en menor cuantia. Estas caidas serian
acompafiadas por una disminucion en el nivel de precios y un
consecuente deterioro en los términos de intercambio. El deterioro
¢nlos términos del intercambio no era necesariamente malo para el
w Dais prestamista, porque podia verse compensado por el mayor
interés que recibieran sus ahorros invertidos en el pais prestatario,

No nos parece representativa la radicalizacion autarquisty
mostr6 en ‘‘National self-sufficiency”, de 1933, posicigps
recibié criticas incluso de sus discipulos por sus propuests
politicas de exportacion del desempleo (Gilpin 1987:75).

Engeneral la cuestion para Keynes puede ser definida, sigpie
a Aglietta, como el de extender una economia monetarig:
produccion a la economia mundial. Desde luego, para acep
éste es el problema en el plano internacional hace falta aceptat
condiciones fuertes en el terreno de la teoria. La primera es g
racionalidad reproductiva de las sociedades en general coincide
la racionalidad capitalista de la maximizacién del excedente
segunda es que la garantia de dicha racionalidad reprody,
radica en el Estado. No aceptamos ni una ni otra. Pero, sin.embs
adoptaremos tal definicion del problema porque nos interesa; 55
considerar criticamente las propuestas de Keynes y no desarro]
propuestas alternativas. e

La posicion de 1930

El Tratado Sobre el Dinero se divide en dos volumenes, el primifo
dedicado alateoria pura del dinero y el segundo a la teoria aplic

La propuesta en términos de teoria pura

El primer volumen termina con el capitulo 21, en el cual K¢
propuso los prolegdmenos de una teoria de los valores intern: .
nales. El antecedente teodrico, al que considero suficientementé
fundado en los capitulos anteriores, dicho en breve, es qué¥]
desequilibrios internos siempre pueden ser resueltos por una i
tica bancaria adecuada en el caso de una economia cerrada, politi
que identifico con el *“control cientifico’” del dinero. 3
Pero pensé que en una economia abierta habia limites a la po
bancaria, limites que le condujeron a hacer una consideracién espé
de los valores internacionales. Tratd estos problemas a parti
contrapunto en entre la balanza de comercio y la balanza de crédi
Considerd tres situaciones: la de un sistema de patrén oro. 1&°
un sistema de patrén cambio-oro y finalmente una' situacionfdg
ausencia de patron internacional. Los problemas que consideér
las soluciones que propuso bajo la primera situacidn constituye
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por la contratendencia al deterioro en los términos del intercambj, -
que resultaria de los ingresos subsecuentes de intereses y amortizy.
cion por los créditos otorgados al exterior (ingresos en los que
seguramente también Keynes incluiria la repatriacion de ganap.

cias) y, finalmente, por los menores precios de los exportables de|
pais prestatario debidos a la mayor eficiencia en la produccién qQue
resultaba dela inversion originada en la precedente recepcion de Jog
recursos externos. La situacion en el pais receptor seria, en genera|

la opuesta. ’

Propuso que los resultados a nivel mundial eran indeterminadog.
en buena medida porque también obedecian a la politica de los’
paises involucrados. Pero estimé probable que en el nuevo equili-
brio los ingresos monetarios y reales a nivel global podrian ser
superiores. : : ‘

Sin embargo, si el origen de la variacion en las tasas de interés
de mercado no era un incremento en la demanda de fondos para
inversion, el que como vimos se reflejaba en un aumento en la tasa
natural de interés, sino en una exigencia para aumentar las reservas
de oro, que disminuia la inversion total en relacién al ahorro en el
mundo, la deflacion conduciria a una reduccion de ingresos mone-
tarios y reales en todo el mundo.

En general, entonces, si los movimientos de oro eran tratados
por el conjunto de los bancos centrales como los sintomas y no
como la enfermedad, estimo que el resultado seria mejor oigual. Lo
que Keynes quiso decir fue que si el egreso de oro no era compen-
sado por un aumento en la tasa de interés era posible que el
resultado fuera mejor que la situacion anterior, en el caso de que
dicho movimiento se hubiera originado en una demanda de inver-
sion suplementaria, o igual, en el caso en que el aumento de la
demanda de oro en un pais del sistema internacional no encontrara
como respuesta una politica deflacionista en el pais que estaba
perdiendo oro. ‘

Respecto del segundo sistema, el sistema cambios-oro, Keynes
discuti6 con quienes sostenian que, a diferencia de los flujos de oro
en el sistema oro, no habia reciprocidad en los movimientos
internacionales de los activos liquidos a los que se consideraba -
como parte de las reservas, ain cuando reconocieran la economia
en ¢l uso de oro. Segiin esta interpretacion, cuando egresaban
capitales atraidos por un aumento en la demanda de fondos para
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inversion en el exterior, el banco central enfrentaba presiones

- devaluatorias en el mercado de cambios. Procurando defender el

tipo de cambio, y siempre y cuando el banco central del pais
prestamista tuviera en reserva activos liquidos contra el pais que
estaba atrayendo capitales, los liquidaba. Es decir, el banco central
del pais del que egresaban capitales, actuaba como si estuviera
perdiendo oro.

Pero en el banco central del pais receptor de capitales no ocurria
nada parecido a un ingreso de oro. Sélo aumentaba su tenencia neta
de activos liquidos sobre el exterior. Si este banco central acostum-
braba a determinar su conducta por una relacion dada entre sus
reservas de oro y sus deudas, no actuaria. En este caso, reconocia
Keynes, no habia reciprocidad en la modificacion de las condiciones
de crédito, aunque se economizara oro. Si, por el contrario, dicho
banco central estimaba este crecimiento en su tenencia neta de
activos liquidos sobre el exterior como un simil del flujo de oro,
endureceria las condiciones del crédito para atraer oro, en cuyo caso
habria reciprocidad, pero no se economizaria oro.

Keynes sostuvo que el argumento de la falta de reciprocidad se
resolvia facilmente. Hasta aqui habia venido trabajando con un
modelo de dos paises. Ahora bien, introduciendo otros paises, era
posible mostrar que el banco central del pais que aumentaba sus
tenencias netas de activos contra otro, las podia a su vez disminuir
contra un tercer banco central. En este caso uno de los bancos
centrales resultaba utilizado como una caja de compensacion de
todos los demas, situacion en la que este especial banco central solo
se veria obligado a endurecer las condiciones del crédito si la suma
total de los activos contra el resto de los bancos centrales del sistema
aumentaba.

Como rapidamente puede comprender el lector, estamos muy
cercade la consideracion de uno de los bancos centrales como banco
central de bancos centrales. Pero dada las dificultades que se
enfrentaban en la practica, Keynes concluyé que el sistema de
cambios oro solo funcionaria bien bajo la éjida de un banco
internacional que fuera el inico depositario de reservas. La sumade
los saldos de los bancos centrales en el banco internacional se
determinaria por consideraciones de politica internacional y la
variacion de los saldos reciprocos de los bancos centrales no
originaria movimientos internacionales de oro, sino meros asientos
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contables de signo opuesto en el banco internacional, propuests qué

desarrollara mas adelante en el capitulo 38. k
En la tercera y ultima situacion, la de una carencia de un patré

internacional, Keynes introdujo como opcién de politica econépy;:

ca, ademas de los cambios en la tasa de interés, las variacioneg en =
los tipos de cambio. Considerd que estas variaciones tenian efectog

similares alos cambios en las tasas deinterés, porque permitian corregir

los desequilibrios externos, pero diferentes, porque afectaban desigual. -

mente la situacion interna. Si, por ejemplo, se presentaba un déficit g

la balanza de comercio, la utilizacion de la devaluacion en monedy -
local reequilibraria la balanza comercial por una inflacién debida . -~
aumento de precios en moneda local de los bienes comerciables, By

cambio, si se utilizaba un aumento en la tasa de interés, el reajuste de

la balanza comercial ocurriria por una deflacién debida a Ja-

reduccioén del precio de los bienes no comerciables.
De las diversas situaciones posibles se desprendian diversas
preferencias por uno u otro instrumentos de politica econdmica, lo

que aqui no nos interesa considerar. Sefialemos para terminar que:

propuso que, en ausencia de un patron internacional, aumentaria la

rapidez de reaccion de la balanza comercial a cambios externos y’

disminuird la rapidez de respuesta de la balanza de capitales,

pudiendo variar la tasa de inversién externa sin afectar el nivel.

medio de los ingresos monetarios internos.
La propuesta en términos de teoria aplicada

En el segundo volumen del Tratado. Sobre el Dinero abordé la

teoria aplicada del dinero. El libro VII, altimo de este volumen, -
trata sobre el control del dinero. Sobre la base del supuesto de que

el control del dinero es un problema tedricamente resuelto, al que

pretendi6 haber demostrado en el primer volumen y que resumié en

el capitulo 31, trat6 en el segundo volumen el control nacional en

términos de las propuestas sobre los diversos métodos de control -
del sistema bancario nacional, a los que consideré en los capitulos -
32y 33,y de las propuestas del método de control de la tasa de
inversion por parte del sistema bancario nacional, a las que tratden
el capitulo 37. Estos métodos de control enfrentaban sin embargo
el hecho de que, puesto que se aplicaban en economias abiertas,

chocaban con las complicaciones internacionales.
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En cambio el control internacional debia considerarse todavia
como un problema, aunque no lo suficientemente importante como
para cuestionar la propuesta fundamental de que la definicion del

“dinero ¥ de su control por parte del Estado nacional estaba, segiin

Keynes, teorica vy metodologicamente resuelto. Por eso los capitulos
34,35 v 36, en que abordo el problema del control internacional del
dinero forman, podemos decir, un apéndice subordinado a los
métodos nacionales de control del dinero.

Esta subordinacion de la cuestion del control internacional del
dinero a los métodos del control nacional, puede percibirse también
cuando en el capitulo 36 trata el control internacional del dinero
como el problema de la autonomia nacional.

Enel nivel de precios de equilibrio, discrimino, hay movimientos
de largo plazo, debidos a ganancias en la eficiencia, y movimientos
de corto plazo, debidos al ciclo del crédito.

Al formar parte de un sistema internacional, el valor de largo
plazo de la moneda local estaba inevitablemente ligado al patron
internacional, lo que estimo deseable. Pero era logico que cada pais
procurara evitar las distorsiones temporales. Si los desequilibrios
en la inversion se iniciaban internamente trataria de contrarrestar-
los, independientemente de lo que pasara en el exterior. Si se
iniciaban enel exterior, trataria de no verse afectado por ellos. Cada
pais intentaria naturalmente preservar su propio equilibrio en la
inversion, aunque a los otros paises no les gustara.

Eldilema del sistema monetario interacional era, en consecuen-
cia, el de conservar laestabilidad de las monedas locales en términos
del patron internacional y, al mismo tiempo, preservar la autonomia
en la determinacion de su tasa interna de interés y en la definicion
del volumen de su endeudamiento externo. Este ultimo aspecto se
tornaba particularmente relevante para Keynes en 1930 porque
sostuvo que, a diferencia de Gran Bretafia en el siglo xix, los
Estados Unidos no habian difundido internacionalmente su rapido
crecimiento, sino que lo habian utilizado para convertirse en el
principal acreedor y tenedor de oro en el mundo. Cabe notar de paso
que a este lamento keynesiano se lo puede encontrar reiterado desde
sus primeros escritos posteriores a la Gran Guerra hasta en sus
ultimos escritos durante la Segunda Gran Guerra. La falta de
cficacia de los Estados Unidos para difundir su crecimiento hacia
particularmente importante el control del endeudamiento externo de
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largo plazo. Con tal proposito propuso que los bonos externog que
se cotizaran en bolsa fueran previamente autorizados por el Bangg
Central, y que el en ese entonces creciente endeudamiento extery
de corto plazo fuera controlado mediante una intervencion publiy
orientada al aumento en la distancia entre los puntos oro y mediante

la constitucion de un mercado de futuro del tipo de cambio, No

obstante lo cual, también en este punto, consider6 ideal un acuergy:
de los paises lideres para actudr uniformemente. R

Frente a la cuestion de si el sistema monetario ideal y el patrgp
ideal de valor tenian o no que ser internacionales, propuso que 5

respuesta debia estar orientada por el beneficio econdmico, inglyz: -

yendo en ¢l la oportunidad politica y la justicia. Debia partirse defs

hecho de que el poder de compra del dinero no significaba, ni podia

significar, afirmé Keynes, lo mismo en diferente partes del mundg® =
Siendo asi, sostuvo que la importancia de un patrén internacig:
nal respecto del comercio habia sido sobreestimada. No era impor- -

tante la fijeza del tipo de cambio, sino conocer con certeza cual erg:
el tipode cambio en el momento en que se establecia una transaccién:
y cual seria el tipo de cambio en el momento en que esta transaccidn.

debia concluirse, problemas que muy bien podian resolverse conun*

mercado de futuros de tipos de cambio. No considerd necesarios
para estos propositos los tipos de cambio fijos.

Pero en lo que respecta a los créditos internacionales, la impor-
tancia de la fijeza de los tipos de cambio, sobre todo teniendo en
cuenta el aumento en la importancia que en ese entonces estaba
adquiriendo el movimiento internacional de capitales, era mucho
mayor y constituia un argumento fuerte a favor de un patrén
internacional rigido. Sin embargo Keynes se opuso a tal patrén, -
porque sostuvo que favoreceria una gran flexibilidad en uno de los
elementos econémicos, el de los flujos internacionales de capital,
mientras que el resto de los elementos de la maquinaria econdmica eran
relativamente rigidos. Enefecto, unaumentode la adquisicion de bonos
estadunidenses por parte de inversores ingleses no tenia por efecto
inmediato un crecimiento de las exportaciones inglesas. Tampoco el -
endeudamiento de corto plazo, dados los diversos estadios de evolucion
delos sistemas monetarios nacionales, tenia los mismos efectos entodas
partes. Y, finalmente, un ultimo obstaculo era el rechazo por parte”
de Estados Unidos de ceder el poder que tenia, debido a sus enormes
reservas de oro, a un cuerpo de control internacional. '
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Pero aun suponiendo que todas estas dificultades practicas
pudieran superarse, Keynes penso que era inconveniente compro-

‘meter al mundo con un tipo particular de patrén de valor que

regulara su desarrollo en el largo plazo. Habia, segiin €l, tres tipos
de patrones de valor: el de consumo, el de ingreso, y €l internacional.
Puesto que, dadas las premisas desde las que partia, los dos
primeros eran necesariamente nacionales, solo cabia escoger algu-
na variedad del tercero, tarea a la que considerd nada facil.

Entretanto lo deseable era generar sistemas nacionales indepen-
dientes en el marco de tipos de cambios flotantes, como paso hacia
la situacion ideal de un sistema regulado internacionalmente. A
dicho sistema internacionalmente regulado, Keynes se lo imagino,
en el mediano plazo y conforme a cémo percibié las condiciones
economicas en 1930, como un patrén oro controlado interna-
cionalmente por una autoridad supranacional que administrara el
valor del oro. Como sabemos, otra muy distinta fue la historia.

Pero terminemos con la exposicion de como el concibid entonces
¢l control del valor del oro, lo que hizo en el capitulo 38. Distingui6d
el valor de largo plazo, causado por desequilibrios en la inversion,
del valor de corto plazo, causado por el ciclo del crédito.

Privilegio el control del valor del oro a largo plazo, puesto que
el objetivo fundamental era para ¢l lograr que la maquinaria econo-
mica maximizara la produccion de riqueza en base a la equidad
privilegiada entre ahorro e inversion. Dicho control de largo plazo
debia hacerse en base a la seleccion de un patron de valor del oro.

A diferencia de su posicion en el planonacional, Keynes rechazo
la posibilidad de definir el valor monetario en términos de esfuerzo
humano medido, sea en términos de ingresos por unidad de tiempo,
sea en términos de destajo o ingreso de eficiencia. Arguy6 que el
esfuerzo humano varia ampliamente en términos espaciales y en
términos temporales, cuando del mundo se trata. También descarto
una definicion en términos del poder de compra del dinero, o patrén
de consumo, que en el mundo era igualmente desigual. Tampoco
aceptd el poder de compra del trabajo, o patrén de ingresos, que
asimismo era diferente en distintos paises.

Habiendo descartando en el plano internacional las mejores defini-
ciones posibles del valor del oro. se replegd sobre ““un burdo patron
tabular internacional ", el cual estaba a la sazon siendo utilizado. En
efecto, este rudimentario patron estaba yadefinido por los comerciables
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considerados en un indice de produccion usado por ese entonces por], -
Sociedad de Naciones, sobre el cual hizo algunas observaciones

criticas. Adujo ademas otras razones que no vienen a cuento.

En el terreno de la consideracion de corto plazo, el control g - -

fundaria en una autoridad supranacional. Se puede, sostuvo, distj.
guir aqui un minimo y un maximo. P
El minimo consistia, en general, en un acuerdo entre los princi-

pales bancos centrales para eliminar las reglas rigidas sobyg -
reservas, que no redundaban ni en beneficio del pais que lag

aplicaba ni en beneficio del conjunto internacional, y en aceptaci¢n
de reglas mas flexibles, algunas de las cuales se implementaban ya.

Cuatro condiciones definirian este minimo. La primera era |3

eliminaci6n del oro, o de los certificados de oro, de la circulacign

activa y su aceptacion sélo como reserva. La segunda era que los
bancos centrales aceptaran como parte de sus reservas algin
sustituto del oro, que ya habia empezado a introducirse en la forma

de monedas y activos financieros extranjeros reconocidos como
parte de las reservas, y que Keynes propuso que debia ser por lo
menos del cincuenta por ciento de las mismas. Ademas la reserva
legal debia definirse en no mas de un veinte por ciento por arriba o
por abajo de las reservas bancarias normales, lo que ayudaria al
conjunto de los bancos centrales a ajustar la oferta de oro. La cuarta
condicién era que los bancos centrales aumentaran la diferencia
entre el precio de compra y el precio de venta del oro.

Pero el maximo implicaba un programa bastante mas ambicio-
so. Proponia un banco supranacional con el que los bancos centrales
tendrian relaciones similares a aquellas que los bancos tienen con

el banco central en un sistema bancario nacional. La principal-

novedad en la propuesta de este superbanco es que sus activos:
serian los adelantos que hiciera a los bancos centrales y sus pasivos:
serian los depdsitos que los bancos centrales hicieran en él. Propuso:
llamar a estos depdsitos dinero bancario supranacional, el cual seria;

libremente convertible en oro, metal que también formaria parte de-
las reservas, aunque a discrecién del banco supranacional. El-

patrén de ultima instancia seguiria siendo el oro, cuyo valor estaria
determinado por el patrén tabular, y en el que el dinero bancario

supranacional podria convertirse libremente. Mientras tanto el.
patron de primera mstancia para las monedas nacionales de los.

bancos adherentes seria el dinero bancario supranacional.
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Los bancos miembros podrian tomar prestado por periodos

- hasta de tres meses de acuerdo con el monto promedio de los

depdsitos en los ultimos tres afios y a una tasa definida por el

~superbanco. Inicialmente la facilidad de descuento se reduciria a

sus depdsitos en oro. Amén de la tasa de descuento y el monto del
mismo, el banco supranacional podria realizar operaciones de
mercado abierto mediante la compra o venta de obligaciones
propias o de obligaciones de sus miembros.

En lo que respecta a los objetivos de control, Keynes propuso
dos orientaciones generales. La primera es la de mantener la

“estabilidad del valor del dinero, oro o dinero bancario supranacional,

en términos del patrén tabular. La segunda, evitar inflaciones o
deflaciones de beneficios de caracter internacional. Dichos objeti-
vos se lograrian mediante las operaciones bancarias caracteristicas,
pero también mediante la consulta y la accién conjunta con los
bancos miembros.

Keynes considerd en 1930 como posible embrién de dicho banco

' supranacional al recién constituido Banco de Pagos Internacionales.

La posicion de 1943

El desarrollo sobre los problemas internacionales en 1930 es, nos
parece, €l mas completo que hizo Keynes. La propuesta de 1943 fue
mucho mas modesta, en parte por su vinculo con las necesidades de
definir en lo inmediato una propuesta para el sistema internacional
emergente.

Para empezar descartd cualquier referencia a la determinacion del
valor del oro en el largo plazo por algin tipo de patrén, retrocediendo
al reconocimiento de la evidencia una aceptacion generalizada del oro,
independientemente de cémo se determinara su valor.

No obstante su propuesta se distinguié por proponer un Fondo
de Compensacién que operara como un banco supranacional,
aunque con facultades bastante mas reducidas que las del superbanco
que propuso en 1930. El dinero bancario internacional, al que aqui
propuso que se denominara bancor, tendria su definicién en
términos de oro, segun convencion, y seria aceptado como su
equivalente. Los bancos centrales adherentes tendrian cuentas en el
Fondo que les permitirian equilibrar sus cuentas externas.

El sistema funcionaria como cualquier sistema bancario nacio-
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patron cambio internacional oro. el scgundo impuso un patrén
internacional dolar oro.
La experiencia ha mostrado que ¢l patron cambio dolar oro.
’posiblc gracias a las cnormes reservas de oro que Estados Unidos
tuvo a fines de la Segunda Guerra Mundial, que. como afirmo
- Keynes “le permitio (a los Estados Unidos) identificar el patron
nacional de valor con el patron internacional de valor™". no resolvid
picn los problemas de estabilidad internacional ni siquiera durante
su breve periodo de vigencia plena en la década de 1960, antes de
'que degenerara cn un patron dolar puro. Y. desde luego. atin cuando
ocurre simultancamente con un periodo de expansion del comercio
internacional. no puede asociarse igualmente a la solucion de los
roblemas de inversion que Kevnes pretendio, al menos con toda
claridad en su propuesta de 1930, resolver a nivel global.
. Lafalta de implementacién de la propuesta de Keynes impide el
recurso a la experiencia para cstimar su viabilidad y evaluar en base
a ella hasta qué punto hubiera podido alcanzar los objetivos de
~ estabilidad internacional que se propuso. Menos aiin los objetivos
de crecimiento de un banco trasnacional con una politica monetaria
auténoma.
Aun con esta restriccion, cabe cuestionar la validez de la
propuesta keynesiana y de sus fundamentos tedricos. En realidad.
nisiquicra a nivel estatal nacional. en donde sin duda se implemento
:bajo diversas modalidades v circunstancias, sc alcanzo el objetivo
del pleno empleo.
En el plano tedrico cs posible sostener, con Marx, que el
capitalismo esta condenado a generar sistematicamente mas recur-
sos que los que puede utilizar de acuerdo con la norma de eficacia
sistémica. La desocupacion de recursos es una caracteristica
necesaria del capitalismo. Y, también con Marx, es posible propo-
ner que el Estado capitalista no puede llevar a cabo ninguna
“regulacion cientifica’ capaz dc eliminar esta caracteristica
sistémica.
- En el terreno de su propuesta para resolver los problemas
internacionales de estabilidad sobre la base del privilegio de la
 identidad ahorro e inversion en todo el mundo, no parecen haberse
dado las condiciones para la constitucion de un banco trasnacional
y la consiguiente autonomizacion de la politica monetaria. Ni
siquiera la propuesta mucho mas elemental de 1943, en la cual la

nal, manteniendo la identidad entre créditos y débitos. Perq ¢
sefialar que el papel del sistema bancario queda en esta propi
a diferencia de la propuesta de 1930, reducido a esty fungig
técnica de cuidar que la identidad se cumpla. Los adelantosAq :
Fondo podria hacer a los deudores estarian restringidos po
magnitud de los superavits de los acreedores en sus cuentag oh,
Fondo. El Fondo, a diferencia del superbanco que propuso en 193
careceria de toda posibilidad de desarrollar una politica mong
autéonoma, quedando fuera de sus facultades morigerar defecto
la maquinaria productora de riqueza como resultadey’ d
desequilibrios enlainversion en algiin punto del sistema internag;;
nal. El impacto expansionista que el Fondo podria tener sobrgs
comercio mundial lo atribuy6 a la regulacién de oscilaciones
corto plazo, y no a una activa politica monetaria que impulsa
inversién e impidiera que cayera por debajo del ahorro mundig]

Con todo, Keynes insisti6 en la importancia de la responsab
dad compartida entre deudores y acreedores en la promocién
equilibrio internacional, forma en la que tratd de combatir:
propensiones atesoradoras de los acreedores, a las que estimak
especialmente nocivas para la prosperidad econdmica.

En lo que respecta al control del flujo internacional de capitalé
fue mucho mas enfatico y lo propuso como caracteristica pen
nente del sistema, aunque nonecesariamente universal. Dicho conré

a la supresion de movimientos especulativos de capital y ¢
entorpecer la inversion internacional con propésitos productivis
Puesto que el objetivo del Fondo se habia reducido a contrib
a la supresién de los desequilibrios externos debidos a cau
circunstanciales, las funciones de promocién de prestamos inte a
cionales para la inversion productiva y para la inversién extranj
directa las derivé a una Junta de Inversion Internacional . El Fon
sin embargo, lo consideré como pivote del futuro gobierno ecotié
mico del mundo, sin el cual el resto de los organismos internac
nales no podrian llevar a cabo adecuadamente sus funciones.

CoNcLUSION

Ladiferencia entre el Plan Keynes y Fondo Monetario Internacio
puede resumirse diciendo que mientras que el primero propuso ut
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funcion del Fondo quedaba reducida al papel de compengyg:
desequilibrios de corto plazo; pudo implementarse. :
Una primera aproximacion al porqué esto es asi quizas pue
encontrarse en que en el capitalismo el interés social debe ng S
riamente manifestarse como interés privado o como interés est s
nacional. O, para decirlo en otros términos, que el capita] ggf;
necesariamente expresarse en la forma de competencia et
muchos capitales privados y estatal nacionales. :
Si esto fuera asi cabria, ademas hacer una interpretac
pensamiento keynesiano como un pensamiento defensivo asocigg
a los intereses estatal nacionales de una potencia declin
incapaz de enfrentar la potencia hegemonica emergente. ‘
En todo caso el pensamiento keynesiano esta asociado g
situacién actual de otra manera. Hoy el panorama esta doinip;
por el fracaso de dos grandes vertientes de interpretacion de
economia y por el fracaso de la practica de conduccién econém
de los estados nacionales. :
Por un lado, por los fracasos del Estado de bienestar en:
paises capitalistas desarrollados y del Estado planificador en'
paises de América Latina, ambos fundados en la revolucion teot
keynesiana.
Por el otro, por los fracasos de las economias centralm
planificadas, fundadas en la proposicion tedrica de la posibi
de la superacién parcial del capitalismo y la construccion estai
nacional del socialismo.
En el primer caso, los fracasos deben vincularse a la proposi
cion teorica de la posibilidad de que el Estado capitalista pué
alcanzar una ‘‘regulacion cientifica’’. ’
En el segundo, a pesar de que se logré el pleno empleo, ellg
debié fundamentalmente a la desvinculacion de las econor
centralmente planificadas del patrén internacional, fiel indispen
ble del comportamiento de economias nacionales sujetas
restriccion de que su viabilidad necesariamente debe medirse p
éxito para generar y apropiarse de valor. Mas pronto que tarde,
términos de historia larga, estas economias debian confrontars
dicho patrén. Cuando lo hicieron no sélo fracasaron, sino g
demostraron ademas ser bastante menos exitosas en la acumit
cion que 10s estados capitalisias.
Repensar métodos alternativos de reproduccion econémic

- La necesidad de un nuevo acuerdo monetario
internacional. Bretton Woods medio siglo después

! Ifigenia Martinez*

El sistema monetario actual consiste en el
desorbitado privilegio que tiene Estados Unidos de
poder cubrir sus déficit de balanza de pagos con sus
propios dolares’’

Charles de.GaulIe, Presidente de Francia
(4 de febrero de 1965)

ESTABLECIMIENTO DE LOS ACUERDOS DE BRETTON W0ODS

- Al término de la Segunda Guerra Mundial, en 1945, ya existia un
“acuerdo sobre el nuevo sistema monetario internacional que debia
‘establecerse en la posguerra. El convenio fue el resultado de un
intenso trabajo realizado durante el conflicto por dos grupos: el de
‘John Maynard Keynes y sus colegas ingleses, por un lado, y el de
Henry D. White y el equipo estadunidense, por el otro. Del debate
“de sus proyectos surgi6 la idea de celebrar la Conferencia Moneta-
‘ria y Financiera Internacional que finalmente se realizé en Bretton
‘Woods, New Hampshire, en julio de 1944. En ella, entre otros
asuntos, se aprobaron los convenios constitutivos del Fondo Mone-
‘tario Internacional (FMI) y del Banco Mundial (BM), que fueron
signados de inmediato por 44 paises. La URSS, representada en la
Conferencia, fue uno de los firmantes pero nunca ratificé el
‘acuerdo.

- Los fundadores del FMI pretendian establecer un sistema
multilateral de pagos, basado en tipos de cambio fijos y libre
convertibilidad de las monedas, con objeto de propiciar niveles

* Economista y diputada federal.

[ 231 ]
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crecientes de produccién, comercio y empleo. Eventualme
podria tener una moneda internacional: la unitas. Se deseaby
la repeticion de las politicas recesivas de los afios treinta, cuang
paises recurrieron a restricciones comerciales, subsidiog

cuentes devaluaciones para obtener un superavit comercia] qu
ayudara a resolver sus problemas de desempleo. Sin embarg
hacer todos lo mismo, sélo lograron transferir la crisis de un
otros. :

Las caracteristicas principales del proyecto, bautizado cgi

“*Proposiciones para una Unién Internacional de Compensagig
mejor conocido como Plan Keynes, eran la creacion de una yp;
de cuenta internacional, el bancor, cuvo valor se fijaria en’
—aunque no en una relacién inalterable—y de una unién inte
cional de compensacion en la cual los bancos centrales de cady;
asociado abririan una cuenta que serviria para saldar sus cony
misos entre si. De esta forma, no habria movimientos de org d
pais a otro, sino solo traspasos de cuenta a cuenta en los libro,
la institucion. : :

La primera ventaja del plan consistia en la creacién de 1f
moneda internacional que no dependeria de la produccién de
Asi se podria crear toda la liquidez internacional requerida pogg}
mayor comercio mundial. Ademas, la paridad de las monedas
relacion al oro seria estable y se ejerceria un control internacic
sobre las devaluaciones. v

La segunda ventaja era que los excedentes de los paises acreedo
acumulados en la Unién podian ser utilizados por los paises deud
Este sistema, semejante al de un banco comn, permitiria financiara
paises deficitarios sin perjudicar a los superavitarios; ademas, es
mecanismonomostraria una relacionacreedor-deudor especifica,
tanto, no menguaria la soberania de un Estado ante otro.

En cambio, el Plan White se basaba en un sistema monetari
liquidez limitada, paridades fijas ligadas al precio de 35 délares la or
de oro, y monedas libremente transferibles y convertibles en oro.’
preveia ningin mecanismo automatico que obligara a los pai
superavitarios a corregir sus desequilibrios; pero en cambio si oblig
alos deficitarios, y asi es hasta la fecha, como lo sefiala Victor Urqu

La necesidad de un nuevo acuerdo monetario
internacional. Bretton Woods medio siglo después

! Ifigenia Martinez*

El sistema monetario actual consiste en el
desorbitado privilegio que tiene Estados Unidos de
poder cubrir sus déficit de balanza de pagos con sus
propios dolares’’

Charles de Gaulle, Presidente de Francia
(4 de febrero de 1965)

ESTABLECIMIENTO DE LOS ACUERDOS DE BRETTON WoODS

Al término de la Segunda Guerra Mundial, en 1945, ya existia un
acuerdo sobre €l nuevo sistema monetario internacional que debia
establecerse en la posguerra. El convenio fue el resultado de un
intenso trabajo realizado durante el conflicto por dos grupos: el de
John Maynard Keynes y sus colegas ingleses, por un lado, y el de
Henry D. White y el equipo estadunidense, por el otro. Del debate
de sus proyectos surgio la idea de celebrar la Conferencia Moneta-
ria y Financiera Internacional que finalmente se realizé en Bretton
Woods, New Hampshire, en julio de 1944. En ella, entre otros
asuntos, se aprobaron los convenios constitutivos del Fondo Mone-
tario Internacional (FMI) y del Banco Mundial (BM), que fueron
signados de inmediato por 44 paises. La URSS, representada en la
Conferencia, fue uno de los firmantes pero nunca ratificd el
acuerdo.

Los fundadores del FMI pretendian establecer un sistema
multilateral 'de pagos, basado en tipos de cambio fijos y libre
convertibilidad de las monedas, con objeto de propiciar niveles

0h

1. Victor L. Urquidi *“Bretton Woods: Un recorrido por el Primer Cincuemenakri

Comercio Exterior, octubre de 1994, México, p. 842. * Economista y diputada federal.
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crecientes de produccién, comercio y empleo. Eventualmente
podria tener una moneda internacional: /a unitas. Se deseaby evitas
la repeticionde las politicas recesivas de los afios treinta, cuandg,
paises recurrieron a restricciones comerciales, subsidiog yaf

cuentes devaluaciones para obtener un superavit comercial que - Lanecesidad de un nuevo acuerdo monetario
ayudara a resolver sus problemas de desempleo. Sin embarg,_, internacional. Bretton Woods medio siglo después
hacer todos lo mismo, sélo lograron transferir la crisis de uno

otros.

Las caracteristicas principales del proyecto, bautizado ¢ ‘ Ifigenia Martiriez*

““Proposiciones para una Unién Internacional de Compensacigy
mejor conocido como Plan Keynes, eran la creacion de una upjg
de cuenta internacional, el bancor, cuyo valor se fijaria e o
—aunque no en una relacion inalterable—y de una unién inter
cional de compensacion en la cual los bancos centrales de cadg p
asociado abririan una cuenta que serviria para saldar sus comp
misos entre si. De esta forma, no habria movimientos de oro de
pais a otro, sino sdlo traspasos de cuenta a cuenta en los librog.
la institucion.

La primera ventaja del plan consistia en la creacion de y
moneda internacional que no dependeria de la produccién de of
Asi se podria crear toda la liquidez internacional requerida po:
mayor comercio mundial. Ademas, la paridad de las monedas,en
relacion al oro seria estable y se ejerceria un control internacion
sobre las devaluaciones. v

La segunda ventaja era que los excedentes de los paises acreedores
acumulados en la Unién podian ser utilizados por los paises deudor
Este sistema, semejante al de un banco comin, permitiria financiaral
paises deficitarios sin perjudicar a los superavitarios; ademas, es
mecanismonomostrariaunarelacion acreedor-deudor especifica, yp
tanto, no menguaria la soberania de un Estado ante otro.

En cambio, el Plan White se basaba en un sistema monetario
liquidez limitada, paridades fijas ligadas al precio de 35 dolaresla
de oro, y monedas libremente transferibles y convertibles en oro.
preveia ningun mecanismo automatico que obligara a los pa
superavitarios a corregir sus desequilibrios; pero en cambio si obligat
alosdeficitarios, y asi es hasta la fecha, como lo sefiala Victor Urquidi

El sistema monetario actual consiste en el
desorbitado privilegio que tiene Estados Unidos de
poder cubrir sus déficit de balanza de pagos con sus
propios dolares”’

Charles de Gaulle, Presidente de Francia
(4 de febrero de 1965)

ESTABLECIMIENTO DE LOS ACUERDOS DE BRETTON WOODS

‘Al término de la Segunda Guerra Mundial, en 1945, ya existia un
acuerdo sobre el nuevo sistema monetario internacional que debia
establecerse en la posguerra. El convenio fue el resultado de un
intenso trabajo realizado durante el conflicto por dos grupos: el de
John Maynard Keynes y sus colegas ingleses, por un lado, y el de
Henry D. White y el equipo estadunidense, por ¢l otro. Del debate
de sus proyectos surgi6 la idea de celebrar la Conferencia Moneta-
ria y Financiera Internacional que finalmente se realizo en Bretton
Woods, New Hampshire, en julio de 1944. En ella, entre otros
asuntos, se aprobaron los convenios constitutivos del Fondo Mone-
tario Internacional (FMI) y del Banco Mundial (BM), que fueron
signados de inmediato por 44 paises. La URSS, representada en la
-Conferencia, fue uno de los firmantes pero nunca ratifico el
acuerdo.

Los fundadores del FMI pretendian establecer un sistema
multilateral de pagos, basado en tipos de cambio fijos y libre
convertibilidad de las moncdas, con objeto de propiciar niveles

1. Victor L. Urquidi **Bretton Woods: Un recorrido por el Primer Cincuentenario

Comercio Exterior, octubre de 1994, México. p. 842. * Economista y diputada federal.
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crecientes de produccion, comercio y empleo. Eventualmenge Aunque Keynes y White coincidian en los objetivos fundamen-
podria tener una moneda internacional: /a unitas. Se deseabaevitar  {ales, no estaban de acuerdo en los medios para alcanzarlos. Lord
la repeticionde las politicas recesivas de los afios treinta, cuandg |, - Keynes pretendia establecer un sistema profundamente transfor-
paises recurrieron a restricciones comerciales, subsidios y 5 fre: ~ mado, en tanto que los representantes de Estados Unidos —pais
cuentes devaluaciones para obtener un superavit comercial que - que emergia fortalecido por la guerra— se mostraban renuentes v
ayudara a resolver sus problemas de desempleo. Sin embargo, apoyaban planteamientos conservadores. Finalmente prevalecio la
hacer todos lo mismo, sélo lograron transferir la crisis de un(';sa - opinion de Estados Unidos. No se cre6 ninguna moneda internacio-
otros. : " nal y los paises asociados tuvieron que definir sus paridades en

Las caracteristicas principales del proyecto, bautizado ¢q relacion al oro y al dodlar, del peso y ley de 1944. Los estragos
**Proposiciones para una Uni6n Internacional de Compensacign® -~ causados por la guerra no permitieron que Inglaterra defendiera
mejor conocido como Plan Keynes, eran la creacion de una unidag . conmayor teson el Plan Keynes, pues su recuperacion dependia, en
de cuenta internacional, el bancor, cuyo valor se fijaria en - puena medida, de la ayuda que Estados Unidos pudiera ofrecerle.
—aunque no en una relacion inalterable—y de una unién intern, . Fue asicomo el oro y el dolar fueron los nuevos patrones del sistema
cional de compensacion en la cual los bancos centrales de cadap monetario internacional creado en Bretton Woods.
asociado abririan una cuenta que serviria para saldar sus comli Después de la desastrosa politica de devaluaciones competiti-
misos entre si. De esta forma, no habria movimientos de oro de - vas de los afios treinta, la primera tarea del FMI fue la de establecer
pais a otro, sino solo traspasos de cuenta a cuenta en los librog las paridades fijas de todas las monedas en su equivalente en oro,
la institucion. ‘ - permitiendo la variacién de las mismas sélo con su anuencia

La primera ventaja del plan consistia en la creacion de y ante un probado *‘desequilibrio fundamental’’ de su balanza de
moneda internacional que no dependeria de la produccién de o pagos. Para cubrir los faltantes de reservas se daria ayuda finan-
Asi se podria crear toda la liquidez internacional requerida por - ciera temporal al pais en dificultades —por tres afios como
mayor comercio mundial. Ademas, la paridad de las moned ~ maximo— y se exigirian politicas correctoras en los dmbitos
relacion al oro seria estable y se ejerceria un control internaci
sobre las devaluaciones. ‘

La segunda ventaja era que los excedentes de los paises acreedores
acumulados en la Unién podian ser utilizados por los paises deud
Este sistema, semejante al de un banco comiin, permitiria financiaral
paises deficitarios sin perjudicar a los superavitarios; ademas, ¢
mecanismonomostrariauna relacion acreedor-deudor especifica,
tanto, no menguaria la soberania de un Estado ante otro.

En cambio, el Plan White se basaba en un sistema monetario
liquidez limitada, paridades fijas ligadas al precio de 35 dolares la
de oro, y monedas libremente transferibles y convertibles en oro
preveia ningun mecanismo automatico que obligara a los
superavitarios a corregir sus desequilibrios; pero en cambio si obli
alos deficitarios, y asies hasta la fecha, como lo sefiala Victor Urqui

~ Asimismo los paises podian optar por el régimen de plena
libertad cambiaria para transacciones corrientes (art. VIII del

- Convenio Constitutivo) o mantener un régimen de restricciones

cambiarias durante un periodo de transicion (art. XVI).

- Enlos estatutos constitutivos del FMI 'y del BM se establecieron
como objetivos lograr la expansion sostenida de la produccion, el
ingreso, la ocupacion y el comercio mundiales.

- Keynes pretendia que las instituciones surgidas de Bretton
Woods coordinaran las politicas internacionales en materia finan-
ciera, comercial y de empleo. Para ello se contaria con el FMI, el
BMy la Organizacion Internacional de Comercio.
~No obstante en la Conferencia para el Comercio y el Empleo
celebrada en la Habana en 1948, s6lo se ratifico el Acuerdo General
""sobre Aranceles v Comercio (GATT. 1947) con atribuciones de
liberalizar el comercio, pero sin facultades para coordinar las
. corrientes de comercio y empleo a nivel internacional.

1. Victor L. Urquidi *“Bretton Woods: Un recorrido por el Primer Cincuentenarig
Comercio Exterior, octubre de 1994, México. p. 842. E
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EVOLUCION HEGEMONICA
DEL SISTEMA MONETARIO INTERNACIONAL

Los acuerdos tomados inicialmente en Bretton Woods adoleman de
senas fallas funcionales. La principal fue no prever la escasez de . '
liquidez, y consecuentemente la falta de un mecanismo automaticg -
mediante el cual las reservas internacionales pudieran crecer pay;-.
passu con la expansion del comercio y la produccion mundiales 2o} -
inicio de la posguerra se resintié una escasez de dolares que g5 -
disip6 con el Plan Marshall, los gastos militares de Estados Unidog™
en Europa, y la ayuda a paises amenazados por un eventual trlunfo
comunista (Plan Truman).3

Las reservas mundiales se incrementaron como 0011560uen01a de.
la nueva produccion de oro y, sobre todo, de los dolares provenie,
tes de los subsecuentes déficit de la balanza de pagos de Estados .
Unidos, que podian convertirse en oro al precio de 35 dls. la onzg
De esta manera ese pais asumio el papel de banco central mundial;
funcioén no especificada en los acuerdos de Bretton Woods.

De 1965 a 1971 se resintieron los efectos de la guerra de Vietn
en el deterioro de la balanza de pagos y la salida de capitales de
Estados Unidos, con la consecuente merma de sus reservas y el
aumento de las ventas de oro en el mercado de euroddlares. Ante
esta situacion de debilidad financiera, el 15 de agosto de 1971 ¢l
presidente Richard Nixon decidio, unilateralmente, suspender la "™
libre convertibilidad del délar en oro, ocasionando el derrumbe del::
sistema de paridades fijas establecido en Bretton Woods.* '

La Comunidad Financiera Internacional reacciono con alarma;:
recordo las sabias advertencias de Robert Triffin y establecid el
llamado Comité de los 20 para enfrentar el derrumbe.* Después dev
sesudas deliberaciones el Comité recomendd un sistema muy:
parecido al de Triffin que consistia fundamentalmente en sustituir
al oro con otra moneda de manejo internacional, los Derechos
Especiales de Giro (Deg’s) creados con antelacion en 1969, y en:

* Robert Solomon, The International Monetary System, 1945-1981, Harper and Ro
Publishers, Nueva York, 1982.

3 John Kenneth Gailbreth estima en 13 mil millones de délares (53 mil millones en dola
actuales) el apoyo del Plan Marshall. Citado por V.L. Urquidi. 1bid p. 844.

" Las reservas de oro en Fort knox disnunuyeron de 30 mil nuilones de dotares. En
a 13 mil millones en 1971. Robert Solomon, /bid.

3 Robert Solomon. /bid.
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aflojar los candados para que un mayor numero de paises pudicran

" -accesar las reservas del FMI-BM.

Los Estados Unidos no dieron su anuencia al proyecto de los 20
porque no querian constreiiir sus necesidades de politica interna a
los dictados de un organismo internacional, y en 1973 volvieron a
devaluar el dolar. Ese mismo aifio quedé hecho aiiicos el sistema de
paridades fijas. Asi se inici6 la era de tipos de cambio fluctuantes
y se consolid6 la hegemonia del dolar como moneda de reserva
internacional.

Calladamente, el Comité de los 20 (1972-1974) dio por conclui-
dos sus trabajos, y en su lugar se establecio el llamado Comité
Interino de la Junta de Gobernadores del FMI que desde 1974
aborda y decide la politica monetaria internacional. En 1978 la
segunda enmienda a los estatutos del FMI formalizo el régimen de
paridades flotantes.

El abandono del patrén oro-délar le otorgd una situacion de
privilegio a Estados Unidos al poder pagar sus deudas con la misma
moneda que imprime, ademas de tener la posibilidad de afectar, y
hasta cierto punto manejar, la politica econoémica internacional de
acuerdo con las necesidades de su politica interna.

Los paises europeos y Japon aceptaron el régimen de facto de
paridades flotantes y reservas en dolares, porque no deseaban ni les
convenia contrariar al pais que soportaba la mayor carga militar en
la OTAN. Por esa razén los principales paises industrializados
doblaron las manos y procedieron a incrementar su productividad,
acelerar su recuperacion y dejar a Estados Unidos como campeon
delacarreraarmamentistaenla Guerra Fria. Alemaniay Japon, con
un minimo de gastos de defensa en sus presupuestos, se dedicaron
areconstruir sus economias y a mejorar su competitividad interna-
cional, mientras la economia de Estados Unidos se debilitaba por el
peso de los gastos de defensa y de los déficit fiscales.

La economista brasilefia Maria da Conceicao Tavares explica
que Estados Unidos comenzé después de la guerra a gastar mas de
lo que producia, cubriendo sus déficit con emision de dolares, por
ser su moneda un medio internacional de pago, y sin preocuparse
por los efectos que pudiera ocasionar en el resto del mundo.® Enun

¢Jan Josst Teunissen. El escindalo del Sistema Monetario Internacional y la deuda
externa (mimeo).
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pagos de los paises en desarrollo que denotaban déficit fueron
tratados aisladamente, caso por caso, en lugar de encontrar una
solucion global al consiguiente problema del endeudamiento externo.

El incremento de las corrientes financieras provenientes de los

eurodolares y los petroddlares y la negativa para incrementar los

DEG paraevitar presiones inflacionarias adicionales, ocasionaron
en las décadas de los sesenta y setenta una abundancia de liquidez

rivada internacional y una notoria escasez de fondos institucionales.
"Al FMI no le quedaron medios para controlar los movimientos

especulativos de capital y perdi6 influencia con los paises indus-

+trializados. En cambio acrecent6 su fuerza frente a los paises en
“desarrollo que tenian necesidad de recursos externos, actuando
como aval de la banca privada.

Elpapel de policia loinicié el FMI con su politica hacia México.
-Ensu primera devaluacion de postguerra, enjulio de 1947, México
utilizo su derecho automatico de giro para proteger la paridad de
-sumoneda de 4.65 pesos por dolar; en julio de 1948 solicit6 un
- apoyo adicional por 22.5 millones de dolares. que le fue negado
“porque no se podian financiar salidas de capital”.” México
establecio un régimen de flotacion y fue hasta junio de 1949 cuando

fij6 una nueva paridad de 8.50 pesos por délar. Entonces obtuvo el
crédito solicitado de 22.5 millones de délares con la condicion de
- seguir ‘“politicas monetarias y fiscales apropiadas’®. México no
- usdeste crédito sino hasta 1954, peroel FMI afino su condicionalidad
alrededor del cumplimiento de cuatro clausulas para que un
~miembro pudiera girar sobre sus cuotas:

1) una paridad apropiada; 2} un desequilibrio temporal de la
alanza de pagos; 3) no utilizar los recursos del FMI para fines de
econstruccion o desarrollo; 4) cumplir con las obligaciones del
cuerdo sobre libre convertibilidad de la moneda y eliminar las
estricciones sobre pagos corrientes. ‘‘Con ello se imponia la tesis
e que el FMI fuese el policia que vigilara el uso de los recursos’”
:s¢ contrariaba la posicion original de Keynes de que los paises
miembros deberian tener un derecho de giro casi automatico,
mientras EU era partidario de una fuerte condicionalidad.®

principio, la deuda fue modesta, pero para finales de los afiog
cincuenta y sobre todo a partir de la segunda mitad de los afios
sesenta, comenzo a crecer en forma significativa.

Un segundo problema del sistema heredado de Bretton Woods
que se ha agravado, s su incapacidad de respuesta frente a lg
flujos desestabilizadores de capital. Estos, casi inexistentes al
dela Segunda Guerra Mundial, prohferaron a finales de los afiog
sesenta y principios delos setenta'y han alcanzado niveles alarmas
tes en los afios noventa. El convenio constitutivo del FMI suponis:
que los controles temporales sobre las cuentas de capital sup
rian tales flujos, pero poco a poco se hizo evidente que, abandor
el sistema de paridades fijas, los diferenciales en las tasas de inter
y en los tipos de cambio inducian fuertes movimientos de capi
especulativo.

La devaluacion del dolar de 1971 tuvo efectos mﬂac1onar10
la economia mundial y propicié el reajuste al alza de los precios'del
petroleo en 1973 y en'1979; con ello, cambié la relacion de p
en el Medio Oriente en favor de los arabes recién derrotados:
guerra con Israel. Sin-embargo la inflacién de costos provoc uiia!
depresion mundialen 1974 y laestanflacion que perduro hasta :
de 1a década.

El cambio en las pandades y la falta de coordinacion de:
politicas econémicas de los paises industrializados sirvio, desde
inicio, para fomentar la especulacion y alimentar la expansié
mercado financiero internacional. Todo ello permitio: a)
Estados Unidos financiara su déficit con los paises superavitario
aunatasa de interés mutuamente atractiva; b) que labancap.
internacional y otros intermediarios bursat1les manejar
creciente masa de transacciones financieras que supera ya 2| las
comerciales en una proporcion de 300 a 1.

Para combatir la inflaciéon de los setenta, Estados Umd
secundado por Inglaterra, revivi6 la politica monetarista de cotittol
de la liquidez y el crédito, ocasionando un alza sin precedente e I3
tasas de interés al inicio de la década de los ochenta. Las vict
del nuevo juego fueron'los paises en desarrollo, especialmente 10
que intentaron financiar su proceso de acumulacién endeudandc
con el exterior.

Una tercera debilidad del sistema nacido en Bretton Woods
todavia subsiste, consistio en que los problemas de balanza’

£ TVéase este analisis en Francisco Suarez Davila, **La politica financiera internacional de
\_&xwo, Relaciones con el BM y el FMI " Revista de Comercio Exterior, Vol. 44, No. 10,
Octubre de 1994, pp. 853-864.

8 Ibid.
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ElIFMI ha tenido una activa participacion en el resto de Américy

Latina. Al inicio de sus operaciones su mision principal en ¢ area
fue la de ayudar a establecer, vigilar, liberar, y paulatinamente
abandonar los controles de cambio, a la vez que promovia medidag
de estabilizacion monetaria. Por su parte el BM se ocupd de prestay
directamente a los gobiernos y financié grandes proyectos de obrag
publicas de electrificacion, irrigacién y caminos. Yaen 1950 el BM
habia aceptado —al formar una Comision Mixta con el gobierno de.
Mexico— “‘examinar en perspectiva a futuro una estrategia de
financiamiento externo a largo plazo para un conjunto de progra-

mas y no por proyectos aislados’ cuidando de no rebasar I .
capacidad de pago externo del pais en cuestion.” Con una gran

presion, sobre todo de México y Chile, en 1960 se creé el BID. By
cambio Estados Unidos siempre propugné porque los fondos para

el desarrollo de mediano y largo plazo provinieran de la inversigii

extranjera y del mercado privado de capitales. o

Con el transcurso del tiempo el BM no pudo responder a las
demandas de crédito a largo plazo de los paises en desarrollo y éstos;.
tuvieron que acudir a la banca comercial de EU, Canada, Europa -

y Japon.
Enlarealidad EU, el mayor violador de los acuerdos internacio-

nales de Bretton Woods, no se sometioa regla alguna. Los europeos:

a su vez utilizaron los fondos originalmente canalizados por EU, y:
después creados habilmente por ellos. Sélo los paises no indus-
trializados con problemas de balanza de pagos han sido sometidos.
a la dura reglamentacion del FMI-BM. SRR

LA CRISIS DE LA DEUDA EXTERNA
Y EL ESTANCAMIENTO DE LOS PAISES ENDEUDADOS

Los fondos para otorgar créditos oficiales, a través del sistema;,;
FMI-BM y de los bancos regionales de fomento se fueron agotande:
durante los afios setenta. A pesar de su prosperidad los principales:

paises industrializados no cumplieron con el compromiso de tran:
ferir el 0.7% de su PIB para ayuda oficial al desarrollo. Los paise
en desarrollo tuvieron que continuar financiando sus déficit d
balanza de pagos con préstamos de la banca internacional privada

# Victor L. Urquidi. op. cir. p. 846.
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que disponia de abundante liquidez, proveniente del mercado de

" . eurodélares y petrodolares. La sequia de flujos oficiales obligo,

incluso al FMI y al BM, a recurrir al mercado de capitales y a

' prestar a tasas-de interés fluctuantes y al alza, lo cual desequilibro

las balanzas de pagos y los fragiles presupuestos fiscales de los
paises deudores.

Aunque los paises en desarrollo pugnaron por establecer crite-
rios internacionales de racionalidad en un sistema desordenado y

* alejado de los objetivos de estabilidad y crecimiento expresados en

Bretton Woods, sus esfuerzos fueron infructuosos dado su escaso

“poder de votacion. No obstante, en octubre de 1974 lograron que se

estableciera el Comité Ministerial Conjunto de las Juntas de
Gobemadores del Banco Mundial y del FMI para la transferencia
de recursos reales a los paises en desarrollo. Formaron también el
Grupo de los 24, integrado por representantes de paises en desarro-
llo de Asia, Africa y América Latina, como contrapeso al Club de
los 10, integrado por los paises industrializados ricos.

Estados Unidos, el Reino Unido, Alemania Federal, Francia y
Japon controlanel 41.3 % del derechode voto enel FMI-BM y junto
con Italia y Canada, (G-7), el 47.3% del voto de las instituciones
nacidas en Bretton Woods.

El Grupo de los 24 lucho durante mas de ocho afios —de 1974
a 1982— por establecer un vinculo automatico entre los déficit de
la balanza de pagos de los paises en desarrollo v la creacién
adicional de DEG's, con el objeto de disponer de liquidez y no
quedar sujetos sélo al sistema de cuotas, va que ni el FMI niel BM
tienen poder de creacion de crédito. Sin embargo la reiterada
peticion para establecer tal vinculo les fue negada, una vy otra vez.
por los ministros de Hacienda de los paises industrializados.
encabezados por Estados Unidos. bajo ¢l pretexto de que una nueva
asignacion de DEG’s —que equivale a creacion sin costo de dinero
internacional— impulsaria los precios al alza v resultaria contraria
a la politica internacional de control de la inflacion. En hiriente
contraste, los déficits de Estados Unidos no encontraron resistencia.
Los paises en desarrollo dependieron cada vez mas del crédito de la
banca privada. ella si. avida por colocar grandes v lucrativos
préstamos a los gobiernos extranjeros. Asi. laemisionde DEG's fue
muy limitada en los setenta v esta suspendida desde 1981.

Es innegable pues, que es en el rechazo de establecer un vinculo
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entre los déficits externos de los paises en desarrollo y 3 crear

medios de pago institucionales (demanda del G.24 y G77) donde s
encuentra ¢l origen de la impagable deuda externa del Tercsr

Mundo. Ahi también radica la perversa transferencia de Tecursps
reales y financieros de los paises en desarrollo hacia los paises ge

alto ingreso. , :
La situacién se agravo para los paises deudores porque 3

recesion de 1979-1983 provoco el deterioro de los términog de-
intercambio de los productores de materias primas y de_primi()v.s'tl .

mercado, quizas en forma irreversible. De esta manera, factores
fuera del control de los paises en necesidad de financiamientg
—como escasez de fondos oficiales, alza en las tasas de Interés'y

desplome de las cotizaciones de los productos de exportacién-- s

sumaron hasta agotar su capacidad de pago. En especial la bruts]

alza de las tasas de interés del neomonetarismo contribuyé en forma o
significativa a generar el problema de la deuda externa que doming

la década de los ochenta.

Para pagar el servicio de la deuda externa, el FMI, con el
acuerdo de las autoridades financieras de los paises deudores;
disefio un programa de ajuste cuya aplicacion implica una recesién

provocada por drasticos recortes al gasto y a la inversion publices,
una restriccion del crédito, y alza en las tasas de interés, abolicién
de los controles de precios, reduccién del estado en la economia y
contencion de los salarios reales. El objetivo consiste en reducir fa

demanda global y las importaciones, al mismo tiempo que, median- ;

te devaluaciones sucesivas, estimular las exportaciones y asegurat
un superavit comercial y la transferencia de divisas y recursos de
los deudores a los paises acreedores. L

Otro objetivo del programa de ajuste es el *‘saneamiento de las
finanzas publicas™ o sea la disminucion del déficit fiscal. Cuando
se consigue el equilibrio fiscal mediante la drastica reduccion de la
inversion y el gasto publicos los paises deudores quedan atrapados

en un circulo vicioso: la falta o el lento desarrollo desalientan la
inversién privada, lo quea su vez genera menor crecimiento y menor
ahorro por lo que resulta imposible disminuir la carga de la deudq'

externa. R
Tunta con lne nrogramac de ajnete del FMT 1o institycidn

J ) i
gemela, el sistema BM, ha impuesto un programa adicional de. -

cambio estructural llamado de ““condicionalidad cruzada’’, consis-
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tente en exigir que los paises endeudados tomen las siguientes
medidas:

1) Eliminar el proteccionismo y proceder a la rapida apertura de
sus economias, bajo el supuesto de que el libre comercio beneficia
a todos por igual;

2) Reducir el tamafio del sector publico, privatizando sus

- empresas bajo los supuestos de que la mayor ““eficiencia’’ se logra

bajo las leyes del mercado y de que solo las empresas privadas
pueden alcanzar el grado de competitividad requerido por el libre
mercado; .

3) Promover la inversion extranjera y desregular la economia
para ‘‘modernizar’’ el aparato productivo;

4) Eliminar los subsidios a la produccién porque distorsionan
los precios y aumentar las tasas de interés a su nivel de mercado.

Como consecuencia de las politicas de ajuste del FMI-BM, los
paises endeudados viven una triste realidad de pauperizacién; en
lugar de haber iniciado La Estrategia del Tercer Decenio del
Desarrollo de Naciones Unidas aprobado por consenso en la
Asamblea General de 1980, ocurri6 una transferencia de recursos
de Sur a Norte que desplom¢ la tasa de desarrollo y ahondé las
diferencias entre los paises. También se abandond el lanzamiento de
las llamadas Negociaciones Globales en las principales areas de la
economia internacional: materias primas y productos primarios,
agricultura y alimentacion, industrializacion, comercio, moneda y
finanzas, cédigo de conducta para las corporaciones transnacionales,
cooperacion econémica y transferencia de tecnologia.

En México la politica de ajuste del FMI-BM ha mantenido una
tasa de crecimiento del PIB nula o sumamente baja y ha generado
una invasién de productos extranjeros provocando el cierre de
numerosas industrias nacionales, el desperdicio de las reservas
internacionales y la destruccion parcial del aparato productivo. El
aumento de las exportaciones, a su vez, ha sido incapaz de conducir
al aumento de la ocupacién. ;Es esa la prometida modernizacién?

Ante el problema de la deuda externa, Estados Unidos reacciond
en forma tardia e insuficiente. Después de que el Departamento del
Tesoro negé que la crisis de la deuda externa fuera general, y exigiod
el trato de pais por pais. ide6 el Plan Baker que fracaso y
posteriormente el Plan Brady que reconocié quitas moderadas de
capital, congelamiento de las tasas de interés y la conversion de
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El caso mexicano indica que las actuales politicas de ajuste
- estructural. promovidas e impulsadas por las instituciones de
Bretton Woods. no son sustentables frente a los libres flujos de
~ capital de los actuales mercados mundiales." México ha sido un
fiel seguidor v cjecutor de las politicas de ajuste del FMI vy sin
cmbargo. hoy sc cncuentra en la peor crisis de su historia. La
debacle mexicana acabéd con muchos mitos sobre la funcionalidad
del capital internacional y ha reafirmado el desprestigio de la
politica neoliberal.

parte de la deuda externa a bonos cupon cero de la Tesoreria de EU .
para garantizar ¢l pago del principal con vencimiento a 30 afios
~ Lainsuficiencia y debilidad de ese proyecto quedd demostrada S
con la tercera crisis del sistema de pagos de México, mucho mag
profunda que las de 1976 y 1982. La apertura de la economia yla
facilidad de obtener cap1ta1 del exterior provocaron fuertes déficit
de la balanza de pagos en 1994 y 1995 y cuando se detuvo el infly; jo
de capitales la caida de la reserva de un maximo de 34 mil mlllones
de dolares en marzo de 1995 a 5 mil millones en dlclembre
obllgaron al gobierno a devaluar y a subir las tasas de 1 mteres para 4
aminorar la fuga de capltales
A diferencia de las crisis anteriores el detonador se originé en
deuda interna de corto plazo colocada en el extranjero mas que en
la externa de largo plazo, aunque esta ultima sigue representando
un serio problema para la economia nacional.
El objetivo basico del paquete de rescate otorgado a México c:
en su totalidad por el FMI y el Departamento del Tesoro de |
Estados Unidos en 1995, fue impedir la extension de la crisis a otrog
mercados emergentes y preservar los mercados latinoamerican
importadores de productos estadunidenses. Es de principal inter
para el BM y el FMI evitar el panico financiero que diera al tra
con su afan de impulsar ‘‘politicas orientadas al mercado’’ en los
paises en desarrollo.'
México tiene que escoger entre el crecimiento y la generacion de.r :
empleos o mantener su politica de apertura a la libre importacion de
bienes y corrientes de capital. Los dos objetivos: crecimiento y- -
apertura indiscriminada al comercio y al capital son incompatibles -
estructural y coyunturalmente. Es para impedir una opcion de este
tipo quela UNCTAD ha estado abogando, desde hace algiin tiempo,-
para que los paises en desarrollo mantengan o introduzcan controles
en la cuenta de capital. ‘ :
Sin embargo, el FMI, en lugar de aprender, utiliza sus fondo
un nivel sin precedente en el caso mexicano para mantener la lib;
convertibilidad y el libre movimiento de la cuenta de capitales. E
parece un intento por defender sus propios dogmas y opinion
acerca de las politicas de estabilizacion por encima de los intereses
del desarrollo de los paises miembros. :

LA GLOBALIZACION REGIONAL
DE LA ECONOMIA MUNDIAL

Al término dc la Guerra Fria (1989) se agudizo la competencia por
cl mercado mundial dominado por la expansion de las empresas
transnacionalcs v por la formacion de bloques geoecondmicos.

El alza cn las tasas de interés impulsada por las doctrinas
‘ncomonctaristas y la afluencia de capitales para financiar los déficit
cstadunidensces provocaron la apreciaciondel dolarde 1980a 1985:
cllo significo la mayor convulsion en el tipo de cambio real en la
historia cconomica contemporanea. En este periodo, los déficit
cstadunidenscs cn cucnta corriente, que se incrementaron de aproxi-
madamente ccro cn 1979 a 147 billones de doélares en 1986 fueron
facilmentc financiados, incluso sobrefinanciados, a través de dife-
rentes formas de flujos de capitales prlvados acorto y largo plazos,
de modo quc cl tipo de cambio del délar casi se duplico durante este
mismo lapso. D¢ csta manera ¢l presidente Reagan export6 sus
descquilibrios cstructurales sin devaluar ni deprimir su consumo,
gracias al ingreso de importaciones baratas y de capital foraneo. Sin
embargo cl clevado tipo de cambio le resté competitividad a Estados
Unidos y su economia se debilit6 tanto que las tasas de interés y el
dolar empezaron a caer. *‘La consecuencia fue que en 1986y 1987,

~ los movimientos de capitales privados se volvieron insuficientes
~parafinanciar los déficit en cuenta corriente de Estados Unidos, los
cuales—a pesar de todo— continuaron creciendo hasta llegara 160
billones de dolares en 1987°".12 Y de este déficit las 3/4 partes eran

Y Ibidem.

. 2 H. J. Witteveen. op. cit.
WTercer mundo econdmico, No. 58, segunda quincena de febrero de 1995. . op. ¢i
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financiadas directa ¢ indirectamente por el sector oficial de Jog

paises superavitarios. Segiin una estimacion del Departamento ge|
Tesoro, en 1995 el déficit aumentaré a 190 mil millones y la deyd,
externa neta a 600 mil millones de ddlares. e

Las potencias econémicas organizaron_ sus areas de influenciy
en macroregiones que en los hechos constituyen enormes cotos de
poder econémico y también politico. A diferencia de lo que se hy

afirmado, ¢l mundo no se encamina a una globalizacion, sino g I .

conformacion de espacios economicos en donde existen una o variag

cabezas desarrolladas que dictan la forma en que se organizarg Jg - -

region bajo su influencia. La forma en que las economias subdesa-
rrolladas se insertan en el bloque no responde a sus necesidades

nacionales sino a los intereses del pais lider, tefiidos de fuertes

rasgos proteccionistas y aislacionistas a nivel region.

El nuevo proceso de organizacion mundial ha dado lugar a treg -

grandes bloques:

1) el de la comunidad europea, que a partir de 1992 ha avanzado ‘
en la unificacion tanto politica como econdmica, se ha electo un - B

parlamento europeo y en el futuro se pretende establecer una sola

moneda. Estas politicas han tenido benéficos resultados para‘la_';

Comunidad Europea en la medida que se parti6 del reconocimiento
de las asimetrias existentes entre las naciones miembros y del

objetivo de ir eliminando las diferencias con lo cual se tendr'é‘iin p
enorme mercado y un nivel de vida mas homogéneo en toda el area;
2) el de la Cuenca del Pacifico, en el cual Japon constituye la

cabeza principal y China se perfila como una potencia emergente.

En este bloque se presentan condiciones de crecimiento diferencia-

do, menores tasas de crecimiento para la potencia mayor, Japén, y
tasas mas altas para los paises de menor desarrollo, China y _lgs

tigres asiaticos. No obstante, existen paises que todavia presentan

altos niveles de miseria, de explotacion laboral y contaminacion
ambiental, amen de padecer regimenes antidemocraticos que sin
embargo han aplicado una activa politica social; .‘

3) el americano, constituido por Canada, Estadog Unidos y o
América Latina y expresado en el proyecto Iniciativa de I:qg,‘:,__
Américas. Tal como esta concebido se trata de un esquema
neocolonial de regionalizacion del continente atribuido a Henry
Kissinger y adoptado por los presidentes Ronal.d Reagan y George
Bush y seguido actualmente por William Clinton, que trata de i

LA NECESIDAD DE UN NUEVO ACUERDO ... 245

refundar la hegemonia perdida al final de la guerra fria en una
relacion que privilegia al mercado vy a la empresa privada y
profundiza las desigualdades, incluso dentro del propio Estados

~ Unidos. En este proceso, el Tratado de Libre Comercio (TLC)

signado por México, Estados Unidos y Canada constituye un
primer paso fundamental. Sin embargo en la préctica la politica
comercial y financiera del pais lider, Estados Unidos, ha llevado a
la regresion en los niveles de vida de la economia mas deébil, la
mexicana y a la consecuente inestabilidad politica de la region.
El sistema financiero internacional ha permitido que EU a través

- de sus déficit ejerza una enorme succién de riqueza real hacia su

interior a tasas del mercado, en tanto, los paises menos desarrolla-
dos se ven obligados a pagar sus déficit a tasas mayores. Con el
derrumbe del bloque soviético, del fin de la Guerra Fria yde la
carrera armamentista, el flujo de capitales hacia Estados Unidos se
ha tornado negativo, pues existen condiciones mas rentables en
otros lugares. Sobre la premisa de que el déficit comercial de EU,

- incluidas las transferencias, se sitiia en el orden del 2% del PIB las

salidas de capital se acumularan rapidamente. Si los déficit en
cuenta corriente contintian aumentando y también la deuda externa
neta, jde donde saldran los délares para pagar los déficit externos
st los congresos republicanos eliminan los déficit fiscales?

Para 1994 la deuda piblica nacional estadunidense ascendio a
5.1 billones de délares. Su tasa de ahorro neta, estimadaenel 2.6%
del ingreso disponible en 1994, era bastante inferior al 9.4%
promedio de los afios 50 y 60. La deuda interna empresarial,
familiar y gubernamental supera la cifra estimada de 31 billones de
dolares, con una tasa compuesta anual de aproximadamente 9%, o
Sa que aumenta tres veces mas rapido que el PIB y el comercio
mundial. De continuar las tendencias actuales es muy probable que
la deuda externa neta de EU, llegue para el afio 2000 al 45 0 50%
del PIB.

Por tanto, Estados Unidos, el pais econdmicamente mas pode-
10so, si bien no esta sujeto a las presiones de pago en divisas que
agobian a los paises deudores, sus grandes déficit y su bajo
coeficiente de ahorro lo inhabilitan para desempeiiar el papel de
lider de bloque. En contrapartida a los déficit norteamericanos estén
los gigantescos superavit acumulados de Japon y de Alemania
Federal que confirman los objetivos de la Tesoreria de Estados
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Unidos de atraer capitales del exterior sin necesidad de un'orgmﬁs. s
mo internacional que maneje los flujos de liquidez en forma raciona]
y equitativa. No obstante, Japén a pesar de tener un excedente
comercial de 140 mil millones de dolares, en la actualidad intepg, -
estrategias de como invertir en Estados Unidos a plazos cada Vez

mas cortos para no cubrir mas los déficit norteamericanos y los
superavit de Alemania se han transformado en déficit debido a Jog.
gastos de unificacion de la parte oriental. o

Por su parte los paises en desarrollo fuertemente endeudados

han sufrido mas de una década de estancamiento y deterioro en syg
niveles de vida mientras continian enviando recursos a los paises

ricos. Entre 1984 y 1990 la cantidad transferida del Sur al Norte, = -

através de los programas de ajuste estructural, totalizé los 155 mil

millones de dolares, segiin un informe del Instituto Ecologico
Austriaco. El propio Banco Mundial recibié cerca de 1,200
millones mas de los que concedi6 a los paises en desarrollo en

199213

A su vez las politicas de liberaciéon comercial han dado comg .

resultado profundos déficit en cuenta corriente por lo que son

necesarias crecientes e incesantes corrientes de capital de los paises
desarrollados exportadores hacia los paises en desarrollo’

importadores. La viabilidad a largo plazo de los déficit en cuenta -
corriente financiados por superavit en las de capital exige conti-:

nuas entradas de capital. Si no ingresan nuevos fondos el efecto
serd déficit crecientes y crisis de pagos externos cada vez mas
profundos. ,
““Este es el peligro de los actuales mercados de capital integra-
dos. Los paises se pueden ver tentados a atraer grandes flujos de
capital para financiar déficit de presupuestos excesivos o de
inversiones durante largos periodos de tiempo. Su unico limite es
la calidad de su crédito, lo cual no es facil de juzgar. La psicologia

masiva del prestamista puede conducir a un ciclo de préstamos que
primero va a causar inflacion y luego una seria perturbacion del -

crecimiento econémico’’.'
La composicion de las corrientes de capital que se dirigen hacia

13 Tercer mundo econémico, No. 46, op. cit. :
“H T Wittevean, op. cit. Aunque en ¢l caso de México estos recursos ne so canalizaron
ni a ajustar déficit presupuestales excesivos ni a inversiones, sino a equilibrar la cuenta
corriente y a satisfacer la salida de capitales. :
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los paises en desarrollo ha variado a lo largo de los ultimos 20 afios.
Eneldeceniode 1970 el financiamiento externo fluia principalmen-
te de los bancos comerciales extranjeros a los gobiernos. En los

. afios ochenta la crisis de la deuda ocasiono que los inversionistas

privados practicamente no concedieron créditos a los paises deudo-
res. Debido a los déficit de EU, de Alemania v al continuo incre-
mento de la liquidez mundial, en los afios noventa las corrientes de
financiamiento han aumentado notablemente, en gran parte de
prestamistas privados a prestatarios también privados. El origen de
estos fondos ha provenido en gran medida de fuentes no bancarias:

- fondos administrados, inversionistas institucionales (fondos de

pensiones y compailias de seguros de vida entre otros), corredores
de valores orientados a la obtencion de rendimientos y de ciudada-
nos no residentes de los paises en cuestion.

Las inversiones en cartera también han servido para movilizar
fondos internacionales provenientes de los programas de
privatizaciones, realizados principalmente en América Latina.

- Segun ¢l BM, en el periodo 1988-92 se registraron 21 de esas

adquisiciones, por un total acumulado de 4 mil millones de dolares,
que representd casi el 28% del total de las entradas de divisas
resultantes de las operaciones de privatizacion. La bursatilizacién
ha sido un vehiculo para la movilizacion directa de financiamiento
externo asociada a las privatizaciones en gran escala.'®

Los flujos privados de capital de los paises industrializados no
se dirigen necesariamente a financiar a los paises en desarrollo
endeudados y a las economias en transicion al mercado de Europa
Oriental. Es necesario reconocer que muchas de estas corrientes de
capital privado son inestables, que es poco probablc que su
volumen se mantenga a los niveles prevalecientes. v que ¢jercen
presiones al alza sobre los tipos de cambio, lastrando con ello, la
competitividad de las exportaciones. Existe ademas siempre el
riesgo de que estos flujos de capital cambien de direccion si mejoran
las condiciones para la inversion en los paises industrializados. Por
tanto se requiere establecer un 6rgano internacional que influya en
dichas corrientes observando y limitando o eliminando las repercu-

. slones negativas que pudiera tener este flujo expansivo v recesivo

en la economia mundial.

' Stijn Claessens. op. cit.
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NECESIDAD DE UNA REFORMA DEL SISTEMA MONETARIO
INTERNACIONAL Y DEL ESTABLECIMIENTO A NIVEL GLOBAL DE
TASAS SUSTENTABLES DE DESARROLLO Y GENERACION DE

) EMPLEOS

El sostenimiento a largo plazo de las corrientes de capita]
privado exige mantener la estabilidad de la economia y un ambienge " -
propicio para los inversionistas en el que las exportaciones dg los.
paises en desarrollo puedan continuar creciendo con rapidez. Pgy
supuesto que.es basico resolver simultaneamente los problemas ge
rentabilidad y productividad del sector real para que sea capaz ge .
absorber estos recursos. B

Los paises endeudados no industrializados han recibido ya un dafio
irreversible pues los programas de ajuste del FMI, ideados para
El actual sistema generalizado de tipos de cambio fluctuangeg eliminar los déficit de balanza de pagos transformandolos en
produce un sistema financiero inestable por definicién. Es decir, pg - superavit, han tenido un profundo efecto recesivo sobre su proceso
existe una referencia fija de valores cambiarios que sirva de ancjy de desarrollo y han empobrecido a su poblacion. La comunidad
para normar los intercambios mundiales de bienes y serviciog internacional, debe abocarse a reparar el dafio, pues mientras la
Aunado a una politica descriminatoria del Fondo, que exige muiclg deuda de Estados Unidos no es incompatible con el cumplimiento
a los paises en desarrollo pero es muy consentidora de los défigits de sus objetivos nacionales (de asegurar el modelo de vida norte-
fiscales y de pagos internacionales de Estados Unidos y o americano y su poderio militar) y Europa Occidental y Japon se
potencias industriales, se sumo la politica desviacionista del Bangg dedican a administrar su prosperidad, la mayoria de los paises
Mundial de no dedicar sus recursos al desarrollo o construccién africanos no han salido de un lacerante subdesarrollo y las clases
la capacidad productiva real y a la generacion de empleos, sir populares de América Latina estan en camino de llegar a una
financiar la posicion de los grandes acreedores financieros (banco: ‘situacion parecida.
o mercados de valores) que representan el otro lado de la mism; Los analisis del sistema monetario internacional y las propues-
moneda, o sea a servir la enorme deuda externa de los paises tas de reforma, abundan. A nivel gubernamental se ha discutido el
desarrollo que ha llegado a montos que resultan realme problema en innumerables foros. Es necesario llegar a una negocia-
impagables. ’ cion politica en una nueva Conferencia Monetaria Internacional
Del analisis anterior se desprende la necesidad de realizar do: para lo cual se podria previamente reunir un foro de expertos
reformas claves para alcanzar una globalizacion eficiente y equi convocado por el G-24 y los paises industrializados de la OECD.
tativa; /) el dolar norteamericano debe cesar de ostentar el privile Los temas mas mencionados para tratarse en una conferencia
gio de ser la unica moneda doméstica cuya creacion la decide un monetaria internacional desde la dptica del Grupo de los 77 y en los
solo gobierno pero que sirve de reserva internacional; es convenien- cuales coinciden expertos independientes son:
te y justo que otros paises tengan el mismo privilegio siempr 1. Un manejo concertado de la liquidez internacional que
cumplan con determinados requisitos que resulten en una exp: facilite las corrientes de inversion productiva y limite los flujos
si6n ordenada de la produccion, el comercio y el empleo mundiales; especulativos de capital. Los acuerdos de Bretton Woods no le
2) es tiempo de retomar los objetivos primigenios que dieron v dieron al FMI ni al BM jurisdiccion sobre los movimientos de
al FMI y al BM y se instituya un sistema financiero internaciona capital que, en ese entonces, no eran importantes, y que se han
que sirva a una expansion ordenada y equitativa de la produccic manejado de acuerdo con objetivos de lucro particulares y fuera de
la ocupacion y comercio de bienes y servicios y limite la especu control, dominando los mercados de divisas.
cién financiera que ha convertido en arbitrarios los juicios acer El volumen de las reservas internacionales, su distribucion por
de la sobrevaluacion o sub-valuacion de las monedas y.a paises y la disponibilidad de crédito internacional, son factores
economia mundial en una economia ‘‘casino’® con creciente determinantes del estado de la liquidez internacional que deben
niveles de desocupacion y pobreza de la mayoria de paises miem: sujetarse a ciertas formas de manejo internacional por las autorida-
bros de ambas instituciones. ; des monetarias. Irving S. Friedman ha propuesto un nuevo Bretton
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Woods para redactar un cédigo de conducta internacional aplicable.

a los movimientos de capital.'® Se trataria de canalizar fondog
liquidos disponibles hacia paises con potencialidad de crecimiento, -

restringido por falta de medios de pago internacional.

‘

2. Estabilidad con flexibilidad en el régimen de tipos dé‘ '

cambio y en las monedas de reserva internacional a manera de

buscar paridades de equilibrio que eviten ventajas indebidas de

unos paises sobre otros.

Las fluctuaciones del tipo de cambio provocadas por movimiep.

tos especulativos de capital son incompatibles con la apertura

porque afectan los precios relativos a la competitividad. _
3. Solucion definitiva al problema de la deuda externa acumy-

lada de los paises en desarrollo y restitucion de su capacidad de

sujetos de crédito de la banca internacional. Con este propésito, -
quizas convendria crear un comité ad-hoc delos paises involucrados -

y de las IFIS con facultades para llevar a cabo las .medida's
acordadas, si es que existe voluntad politica para sqluc;onar un
problema global que constituye un callejon sin salida para los

paises endeudados, mientras que la economia mundial tiene la; ‘
suficiente fortaleza para absorber las pérdidas resultantes de los. -
créditos incobrables del Tercer Mundo. Segtin Paul A. Samuelson,

“es perfectamente factible asimilar la supresion de pagos™."”

El servicio de la deuda requeriria que los paises deudores fueran

permanentemente superavitarios para poder efectuar la transferen-
cia real de recursos que implica dicho servicio.

A finales de 1994 fue presentada ante la ONU una resolucién
conjunta del Grupo de los 77 (G-77) y del Movimiento de los No

Alineados (MNA) cuyo objetivo es resolver la crisis de endeu-.

damiento que padece el Tercer Mundo. La propuesta demanda una
solucion definitiva al problema, incluyendo por primera vez la
reduccion de la deuda multilateral y la cancelacion de todas las

deudas bilaterales de los paises de Africa y los menos desarrollados..

Se reclama también que la Asamblea General de la ONU reconozea
la necesidad de enfrentar el problema de la deuda multilateral delos, ..
paises en desarrolloy a la vez haga posible un aumento de los flujos. -

16 Irving Friedman, *‘Desquicia los precios el sistema de cambios flotantes’ *. Excélsior;

tunes 22 de agosto de 1988, o
17 Paul A. Samuelson, ‘‘Moratoria general del tercer mundo para los 907, Excélsior:
sabado 14 de enero de 1989. :
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de caracter concesionario a través de instituciones multilaterales.

*.Asimismo sc reclama la designacion de un organo o personalidades
“dc alto nivel para hacer un seguimiento de las medidas apuntando

un ““enfogque amplio’® del problema de la deuda y la presentacion
dc un informe de los progresos de la Asamblea General en el primer
trimestre de 1995,

Esta resolucion es complementaria a la acordada en la Reunién
Ministerial de los Paises No Alineados sobre Deuda y Desarrollo,
llevada a cabo en Jakarta en agosto de 1994. .

Frente a esta resolucion los paises del norte aclararon que no
podian aceptar tales propuestas y pidieron ser borrados del proyec-
to de resolucion. Argumentaron que la reduccidon de la deuda
multilateral solo contribuiria a poner en peligro la credibilidad de
las instituciones financieras multilaterales con respecto al mercado
y no era viable la reduccion de todos los tipos de deuda ni tampoco
era aceptable la cancelacion de la misma.'®

Asi, parece que el primer paso para avanzar en el procesode una
reforma del sistema monetario debe iniciarse en los paises afectados
puesto que no existen mecanismos para asegurar simultaneamente
larecuperacion del desarrollo y el pago del servicio de la deuda. Una
posicién firme de uno o varios deudores soberanos podria servir de
detonador para accionar la voluntad politica de la comunidad
internacional e iniciar la bisqueda de medidas de solucién prontas
yeficaces, en el marco amplio de una reforma del sistema monetario
internacional a corto plazo.

Se requiere que el sistema financiero internacional responda a
las necesidades de la economia productiva y que se finque en
sistemas monetarios nacionales fuertes.

Se requiere ademas, capital disponible nacional y foraneo a
bajas tasas de interés y a plazos largos con objeto de impulsar a las
economias subdesarrolladas, financiando obras de infraestructura,
entre otras.

Es necesario también, para alcanzar un desarrollo sostenido y
equilibrado de la economia mundial que las potencias apoyen la
existencia de altas tasas de crecimiento en los paises menos
subdesarrollados, y que los paises desarrollados presenten tasas
menores, como ocurre actualmente en el bloque asiatico.

18 Ibidem.
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- Por ello también se requiere la existencia de un sistema mone-
tario internacional manejado regionalmente, en donde cada cabeza
de region reconozca las asimetrias entre las naciones .y ayude a
eliminar los rezagos, como ocurre en una parte del bloque europeo.
No obstante, esta ayuda y esta forma de organizaciéon comercial
debe respetar la soberania de los paises y permitir que cada nacion
desarrolle sus propios planes y sea independiente de seguir el
camino que elija dentro de los objetivos de un desarrollo mundial
equilibrado y sustentable con respeto a los derechos humanos e
impulse las formas democraticas de gobierno.

srma de las instituciones creadas en Bretton Woods.
zcto sobresalen las sighientes medidas:
vision del sistema actual de votacion del FMI-BIRF;
u,..ambiar los criterios de condicionalidad para otorgar crégj:
tos y otras reglas de operacion de manera que no interfieran con |5
politica interna de los paises en especial con decisiones que atafiegy
a los sistemas de economia mixta y politica social. Se necesita ug
nuevo enfoque a las condicionalidades tanto del FMI como dgj
Banco Mundial, para que las medidas puedan restablecer :¢
equilibrio global del desarrollo y no sélo el de la balanza de pago,
El proceso de toma de decisiones del FMI 'y BM esta concentr:
do en cinco paises y opera en perjuicio de la mayoria absoluta dé-
sus miembros, los paises en desarrollo. Cada pais vota en e] FN
de acuerdo con la cuota que le fue asignada y en el Banco Mundig}
de acuerdo con su suscripcion de acciones en el capital.
Es necesario, en caso de decisiones sustantivas, adoptar un
- sistema de pesos diferente que pondere varios factores, como
importancia del pais en el comercio mundial, nimero de habitantes; - -
pertenencia a determinado bloque econdémico, etcétera, y en los
demas asuntos de naturaleza operativa tomar las decisiones por
simple mayoria. kS
5. Nuevos esquemas de cooperacion internacional para im-
pulsar politicas de crecimiento y empleo. Son muy serios los
problemas acumulados de desempleo mundial, estancamiento y.
regresion en el mundo en desarrollo, que han significado mas de una
década de atraso social en el ambito de la mayoria de los paises y
de una grave concentracion del ingreso y de la riqueza en clases”
privilegiadas minoritarias. Ello es, en gran parte, consecuencia de
la politica fondista (FMI) de efectuar los ajustes de la balanza de,
pagos mediante devaluaciones y bajas drasticas en la inversion y*
produccién de los paises deudores y la impuesta privatizacion de
las actividades publicas. Se ha caido asi en lo que se queria evitar’
al fundar Bretton Woods: politicas recesivas que aumentan la -
desocupacién. T
Irving S. Friedman ha reconocido que ‘el sistema (monetario’
internacional actual es incapaz de defender a los paises en desarro--
Hlo de un dafio grave’” 1° o

19 E. Irving, ibidem;, IMF Survey, Washington, D.C. (Varios nimeros).




El Plan Keynes y el Sistema Monetario
Internacional

René Arenas Rosales *

En Washington, Lord Halifax susurré una vez a
Lord Keynes: es cierto que ellos tienen el dinero
pero nosotros tenemos los cerebros.

INTRODUCCION

La historia del Sistema Monetario Internacional (SMI) muestra

- - cambios entre un niimero de variantes y combinaciones de regime-

nes de tasas de cambio fijas y flexibles.

Durante el siglo xix y hasta 1914, el patrén oro predominé en
el SMI. Este puede ser clasificado como un régimen de tasas de
cambio fijas. Cualquier pais participante en el sistema deberia
pegar su moneda al oro en una acuiiacion paritaria.

Durante el periodo de entreguerras, el SMI experiment6 desorden.
Los paises industrializados navegaron entre periodos de regimenes de
tasas de cambio flexibles (como en el periodo 1919 a 1925 y durante
1933-1934) y periodos de regreso al patrén oro (1925-1931).

Alolargode este periodo de desorden y confusion existieron dos
esfuerzos monetarios internacionales por encontrar un nuevo pa-
trén monetario diferente al patrén clasico oro: El primero de ellos
llevo a la conferencia Econémica y Financiera celebrada en Génova
en 1922. La solucién en la conferencia, fue la de economizar en el
uso del oro, lo cual dio origen a dos diferentes sistemas monetarios.
El primero conocido con el nombre de patrén lingote oro o patrén
oro en barras y el segundo denominado patrén ‘de cambio oro.”” !

* Profesor de la Universidad Auténoma del Estado de México y Doctorante de la
Division de estudios de Posgrado, Facultad de Economia, UNAM.

! El patrén lingote oro, buscaba reducir el papel del oro en la circulacién, limitaba la venta
de oro a fines especificos y eliminaba de la circulacién a las monedas de oro. Este sistema

[ 255 ]
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Parecia que con la instrumentacion del patron de cambio oro, los -

paises miembros habian logrado resolver los problemas monetaripg
internacionales derivados de la primera guerra mundial. Sin embar.
go, después de un periodo de estabilidad cambiaria aparente (1924
1929) la iniciacion de la Gran Depresion en octubre de 1929, diq
lugar nuevamente a la inestabilidad.

La inestabilidad cambiaria, fue fortalecida por la decision de]
gobierno britanico de devaluar la libra esterlina en 1931. Lo cug]
propicié, como medida defensiva, la creacion de bloques competi-
tivos y hostiles.” .

Pese a la existencia de estos bloques monetarios, durante I
década de los treinta se origind el segundo esfuerzo monetario
internacional del periodo de entreguerras denominado Acuerdo
Monetario Tripartita.

Sin embargo, este acuerdo no logré modificar el empleo de
restricciones comerciales y cambiarias (p.e. la utilizacion de la
devaluacion como instrumento competitivo), ni superd el problema
de la inconvertibilidad de las monedas frente al oro, durante el resto
del decenio de los treinta. El resultado fue que el sistema marchara
a la deriva sin liderazgo.

Los AcCUERDOS DE BRETTON W0ODS

La necesidad de resolver estos problemas y de generar las condicio-
nes, a través de normas y acuerdos internacionales, que aseguraran
el comportamiento expansionista de la economia internacional

mantenia la convertibilidad de los billetes en oro, sélo en operaciones mayoristas, ya que el
peso minimo de los lingotes de oro era de 400 onzas. Por su parte, ¢l §istema de camb.]f) oro,
ademds de limitar la venta de oro para fines especificos y de excluir d.e la cnrcu.la.cmn las
monedas de oro, proponia que las reservas monetarias estuvieran conslil.uu'ias por divisas, con
¢l fin de instaurar un mecanismo de compensacion que evitara los movimientos innecesarios
de oro. ]

* Los bloques competitivos que se formaron fueron: a) la zona libra., !a gual estuv? u\lenga
por el Reino Unido y todos los paises miembros de la Comunidad Bptamca, que aiin después
de haber resentido la devaluacion de la libra, continuaron manteniendo sus reservas en esa
divisa, b) lazona dolar, que estuvo constituida por Canada y los paise§ de Centroy Sud.amenca.
que también ain después de la devaluacion del dolar. en 1934, continuaron mmnemendo'sus
reservas en esta divisa, ¢) la zona franco o también conocida como bloque oro que devalué su
moneda en 1936, y finalmente, d) Alemama y algunos paises de kuropa Oriental que
abandonaron la convertibilidad y prefirieron politicas nacionalistas. Cohen B. La Organiza-
cion del dinero en el mundo. FCE. 1984. pp. 109-110.
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durante el periodo de posguerra llevaron a proponer, finalmente ? en

- 1943, dos planes de reorganizaciéon monetaria internacional: El

Plan White * —sustentado por los Estados Unidos—, y el Plan

. Keynes— apoyado por Inglaterra.

Ambos planes presentaron similitudes y diferencias en su plan-
teamiento sobre lo que deberia ser el nuevo SMI. ‘

Por el lado de las similitudes, ambos planes concordaban que el
nuevo SMI estaria obligado a procurar, en el largo plazo:

i) el crecimiento sostenido del comercio interncional para lo
cual era necesaria la creacién de una moneda internacional que

generara laliquidez adecuada y asi evitar la suspension de los flujos

comerciales, )

i1) el mantenimiento de tipos de cambio fijos, en lugar de tipos
de cambto fluctuantes, debido a que éstos habian desalentado el
comercio y la inversion y,

* Durante los primeros aitos de la Segunda Guerra Mundial EU y Gran Bretaiia hicieron
dos importantes intentos para definir sus objetivos comunesen el campo econémico internacio-

‘nal. El primero de ellos fue en la Conferencia del Atlantico celebrada en agosto de 1941 entre

Roosevelt y Churchill. No obstante.de que las clausulas econémicas del documento estaban
redactadas en términos tan generales y atin a pesar de que en la conferencia no se debatieron
cuestiones especificas de politica financiera y comercial, el voto por la colaboracién internacio-
nal para el progreso econémico queria decir qué EU y Gran Bretaiia, mediante instituciones
adecuadas, ora bilaterales, ora multilaterales, lucharian hombro con hombro para mejorar el nivel de
vida y la seguridad econémica de sus propios pueblos y de los pueblos amigos.

La segunda definicion de los objetivos econémicos posbélicos entre los dos colosos
mencionados, se concreté en El Acuerdo de Ayuda Mutua firmado el 23 de Febrero de 1942,
De este acuerdo sobresale el Articulo Siete que trataba de los términos comerciales del sistema
de Préstamo y Arriendo. Tal articulo se convirtié en la estructura legal basica para los
proyectos de posguerra en el campo econémico y en el camino, en términos generales, hacia
el fin convenido del comercio multilateral. En suma, ¢l acuerdo sobre el articulo siete del
Tratado de Ayuda Mutua significaba un segundo paso hacia la definicion de los objetivos
econémicos de posguerra de Estados Unidos y Gran Bretafia.

Una excelente explicaciéndela Carta Atlantica y del Articulo Siete se encuentraenel libro
deGardner N. Richard. Ladiplomacia del Délar y la Esterlina. Origenesyfuturodelsistema
Bretton Woods-GATT. Ed. Galaxia Gutenberg, 1994. Capitulo III yIV;pp. 121-164.

*Enla época en que EU entrd en la Segunda Guerra Mundial, sus grandes departamentos
ejecutivos estaban enfrascados en una exacerbada lucha en el campo de sus respectivas
responsabilidades para la planificacién de la politica econémica exterior de posguerra.
Finalmente, el Departamento de Estado tuvo que compartir con el del Tesoro la responsabi-
lidad fundamental de la planificacién de la politica econémica exterior para el periodo de la
posguerra. Asi, el proyecto norteamericano para la cooperacion posbélica en el area financiera
se origino en el departamento del tesoro del cual era responsable Henry Morgenthau Jr. Este
decidio, en diciembre de 1941, depositar su confianza en Harry Dexter White, que a pesar de
haberse ganado una impopularidad general y de ser acusado de espia comunista aiios mas
tarde, era untrabajador infatigable de mente rapida y vivaz. Para esamisma fecha, White habia
elaborado un bosquejo del plan que mas tarde Hevaria su nombre. /bidem pp. 165-168.
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Por su parte, Estados Unidos propuso que el volumen de crédito
- _autorizado para el Fondo de Estabilizacion Internacional fuera
~aproximadamente de 5 000 millones de-délares. ®
. Respecto al ajuste Inglaterra propuso que sus miembros se
obligarian a establecer equilibrios internacionales tanto a paises
deficitarios como a paises supervitarios. En rigor, el propdsito
fundamental de la UCI era liquidar los saldos internacionalcs.
Aunque se necesitarian “‘medidas’’ ° para impedir que se acumulen
saldos acreedores y deudores sin limite, y el sistema fracasaria a
largo plazo, si no se poseyera bastante capacidad de autoequilibrio
para asi asegurarlo. En suma, el Plan Keynes hacia hincapié en que
se tenia que *‘imponer alguna parte de la responsabilidad del ajuste
al pais acreedor como al pais deudor... El objetivo es que no se
deberia permitir que el acreedor se mantuviera completamente
‘pasivo. Ya que si lo es, puede imponerse al pais deudor una tarea
intolerablemente pesada, el cual ya esta, por esta misma razon, en
la posicion mas débil.”.1© - ~
Mientras que los Estados Unidos planteaban que sélo aquellos
paises con problemas deficitarios tendrian que restablecer el equi-
librio internacional. ' ’ .
Finalmente para los britanicos, la UCI, no deberia poner
ninguna condicién a sus miembros para la obtencién de sus
préstamos. Sin embargo cabe recordar que, El Plan Keynes si
estipulaba limitaciones tanto para paises ‘déficitarios como
supervitarios si los saldos deudores o acreedores sobrepasaban la
mitad de su cuota en el promedio de por lo menos un afio.
Conjuntamente, si bien un estado miembro tendria que discutir con

iii) el establecimiento de las condiciones propicias que permutje.
ran un movimiento internacional de capitales controlado, de modo
que los paises no se vieran afectados en su politica €condmicy
interna ante los flujos desestabilizadores del capital internaciong] .

Por lo que respecta a las diferencias entre ambog planeg
podemos sefialar: :

i) el volumen de crédito que cada uno proponia conceder,

i) la vigilancia al ajuste de paises deficitarios y superavitarios y, -

iii) la condicionalidad en los préstamos. ’

El volumen de créditos propuesto por Inglaterra, a través dely
Uni6n de Compensacion Internacional (UCI), seria aproximada.
mente de 26 000 millones de délares. * T

El proposito mas importante de la UCI era el de resolver ¢]
dilema entre la estabilidad financiera interna y la externa, que habig
presentado problemas tan arduos en el periodo de entreguerras. Lo
que se requeria era algun medio de combinar la politica de estabilidad
en los cambios con la expansion nacional —segun propias palabrasde
Keynes— para *“obtener las ventajas, sin las desventajas del patrénoro - -
internacional’”.® La UCI introduciria *‘una corriente expansiva en’
vez de contractiva en el comercio mundial®”.” '

La UCI pondria a disposicion de sus asociados la posibilidad de
girar en descubierto. El monto, ya sefialado, estaria relacionado con
la participacion que a cada pais le hubiera tocado en el comercio
mundial de preguerra. Puesto que no se limit6 el valor de los saldos
de crédito individuales, la Union permitia un mecanismo de com-
pensacion completo. Los superavit y los déficit de la balanza de
pagos de los paises miembros se reflejarian en los créditos y débitos
registrados en los libros de la Unién en unidades denominadas
Bancor, que es una unidad internacional de contabilidad.

Con estas enormes reservas crediticias a su disposicion, los
integrantes de la Unién tendrian posibilidad de suprimir todas las
restricciones cambiarias sobre las cuentas corrientes, mantener la estabili-
dad de los tipos de cambio y dedicarse a practicas para la expansion
interna sin temor de consecuencias sobre sus saldos exteriores. .

8 Edwars. op.cit. p. 7. -

° El Plan Keynes estipulaba las siguientes medidas: **Un estado miembro pagaré al fondo
dé reserva de la Unién de Compensacién, una tarifa de 1 por ciento anualmente sobre Ia
cantidad de su saldo promedio enbancor, sea saldo acreedor o deudor, por encima de un cuarto
de su cuota; y una tarifa adicional de 1 por ciento sobre su saldo promedio, sea acreedor o

.deudor, por encima de la mitad de su cuota. De esta manera, sélo un pais que se mantenga tan
‘cercano como sea posible a un estado de equilibrio internacional en €l promedio del afio, se
- escapard a esta contribucion. Estas tarifas no son absolutamente esenciales al esquema. Pero
si se encuentran aceptables, serian valiosos e importantes estimulos para mantener un saldo
equilibrado...”” J.M.Keynes. Plan Keynes: proposicion para una Unién Internacional de
Compensacion (Abril de 1943) Tomado de The International Monetary Fund 1945-1965
(vol. 3). FMI. Washington. 1969. Traduecién del CIDE y Publicado en la Revista Economic
de América Latina, No. 4 Marzo de 1980, p. 181.

" 1 7bid. p. 183.

* Edwars W. Richard, Jr. International Monetary Collaboration. Ed. Transmhqpal '
Publisher, Inc. New York. 1985. p. 7.

* Tesoro del Remo Unido, Proposals for an International Clearing Union. Londres,
1943, Seccién V, parrafo 20. Citado en Gardner; op. cit. pp. 174-175. ' RO

7 Seccion IV, parrafo 10. /bid. p. 175.
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el comité directivo sobre que medidas serian apropiadas para

restaurar el equilibrio de sus balanzas internacionales, el propio
Keynes sostenia que la decision final quedaba en las propias manog
11 del estado miembro. Esta idea de John Maynard salvaguardaby.
por una parte, su sentir de que deberia existir la menor ingerenciy
posible con politicas nacionales internas ypor otra, que su plan ng
deberia desviarse del “terreno’” intermacional. e

Por su parte, los norteamericanos se opusieron a un acuerdo que -
permiticra el acceso incondicional a los recursos del Fondo . !2

Las diferencias existentes cntre ambos planes, fueron ypg
consecuencia logica del papel jugado por cada potencia en |y
economia internacional en 1943, -

En efecto, Inglaterra se caracterizaba como un viejo imperio en
decadencia, con sus reservas auriferas agotadas y con un fueite
endeudamiento con sus excolonias. Por ello, Inglaterra necesitaba
de un sistema monetario que fortaleciera a la libra esterlina.!® -

Por su parte, Estados Unidos se caracterizaba como ura
potencia econdmica y militar, enriquecida por la conflagracién
mundial; con grandes reservas auriferas, con crecientes inversiones
foraneas y deseosa de dar un fuerte impulso al comercio exterior;
consecuentemente, Estados Unidos buscaba mayores mercados,
Por fin, después de dos afios de debate (1943-1944) sobre

ambos planes, las diferencias fueron resueltas en la conferencia de
Bretton Woods (Nueva Hampshire, EU), con la asistencia de 44
paises y en la cual se decidi6, mayoritariamente, a favor del
proyecto propuesto por los Estados Unidos.

EL PLaN KEYNES HOY.

Después de 52 afios el escenario internacional ha cambiado radical-
mente; Estados Unidos y Gran Bretaiia, —los dos protagonistas de
esta historia— ya no mantienen un virtual monopolio en la determi-
nacién de la politica econdmica internacional. Hoy el peso econé-
mico y la influencia politica, persisten aun mejor distribuidos. .

U [bidem. p.182. . o

'2 De Mateo Venturini Maria Luisa. ‘*Una reflexion sobre el contenido y la actualidaddel
debate. " /nvestgacion kconomica No.172, Abril-Junio 1985. p. 18 R

13 Colmenares Paramo David. **20 Hitos de la Crisis Financiera Internacional’’, revista
Economia de América Latina CIDE, 1980 p.163.
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Para la economia mundial en su conjunto, el periodo Bretton

- Woods ha sido, en términos generales, un periodo de prosperidad y

crecimiento notable en la historia. ‘Si bien seria una excesiva

simplificacion conceder todo el reconocimiento de este éxito econé-
- mico a los planes monetarios de posguerra, esta claro que White,

pero sobre todo Keynes, hicieron muchas cosas bien.

Evidentemente éste notorio desempeiio de la economia interna-
cional durante el periodo Bretton Woods de tasas de cambio fijas,
sugiere que existié una condicién adicional que contribuy6 al
crecimiento econdmico sin precedentes durante 1947-1971.

La condicion adicional fue descrita por John Maynard de la
siguiente manera;

Para reducir la incertidumbre empresarial y la posibilidad de
masivas desalineaciones monetarias recomiendo la adopciéndeuna

- fija pero ajustable, tasa de cambio. Conjuntamente argumentaba

que la causa principal del fracaso de cualquier sistema de pagos
tradicional —basado en tasas de cambio fijas o flotanfes— era su

‘incapacidad para seguir alentando la expansion econémica global

cuando persistian desequilibrios en la cuenta corriente. entre sus
socios comerciales. '

Y concluia, como ya subrayamos, que el éxito de un sistema de
pagos tradicional requiere transferir la responsabilidad del ajuste
del deudor hacia la posicién del acreedor.

Por ende si uno acepta la vision de keynes, el sistema econdémico
requiere algunos controles para evitar grandes depresiones e infla-
ciones que inflinjan desgracia econdmica sobre grandes segmentos
de la poblacion. En ese sentido, no creo que podamos confiar en un
sistema de laissez-faire, ni mucho menos en la propuesta del
consenso de Washington, estoy convencido de que es mas prudente
un sistema monetario internacicnal con controles y coordinacion
entre naciones.

UN NUEVO SISTEMA DE PAGOS INTERNACIONALES

Algunos investigadores creen que el sistema post Bretton Woods
no ha servido bien a la economia mundial y que el actual sistema de

™ Davidson Paul. ““Reforming The World's Money.”” Journal of Postkeynesian
Economics. Vol. 15 No.2 Winter 1992-1993. pp. 154-155.
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pagos internacionales (SPI) deberia de ser reformado. Entre las

propuestas mas destacadas sobresalen tres: la del Dr. johy
Willianson, la del Profesor Ronald Mckinnon y la del Dr. Pay)
Davidson. En este apartado comentaremos unicamente la tefcers
alternativa debido a dos razones: primera, porque es un fiel ciitj.
nuador postkeynesiano y su propuesta esta construida sobre la base
de los planteamientos de Keynes y la segunda, porque critica a lag
dos anteriores propuestas de reforma monetaria internacional, :

La propuesta de Davidson '* no requiere el establecimiento de
un banco central supranacional para crear un sistema monetatio
unificado. Su sugerencia es mas modesta: un acuerdo internacional
que no requiere la entrega del control del sistema bancario local ni
de las politicas fiscales a una autoridad multinacional. En este
sentido propone instituciones de compensacion contable, por par-
tida doble, que lleven las cuentas de pagos entre varias reglones
comerciales; adicionalmente algunos acuerdos mutuos, por encima
de las reglas, que permitan crear un reflujo de liquidez mientras
sostiene €l poder de compra internacional de la moneda mtemamonal .

Las reglas de su sistema estan disefiadas:

a) para prevenir una falta de demanda efectiva global

b) para proporcionar un mecanismo automatico que estable;ca
un mayor peso del ajuste de pagos entre las naciones excederl.ta_l'la;?;.

¢) para proveer a cada nacién con la capacidad para monitorear
y controlar los movimientos de los flujos de capital y finalmente,

d) para expandir la cantidad de activos liquidos como garantla
de capacidad global.

Entre los elementos que tal sistema de compensacion deberia
incluir sobresalen las siguientes condiciones: _

17 condicion. La unidad de cuenta y el activo de reserva
fundamental para la liquidez internacional es la Unidad de Conz-
pensacion Monetaria Internacional (IMCU). Todas las IMCU’s
son poseidas unicamente por los bancos centrales, no por el
publico.

2% condicion. Cada banco central del sistema monetario esta -

obligado a garantizar la convertibilidad, en un solo sentido, de jos
depositos IMCU. De la unién de compensacion hacia su ‘moneda

nacional Cada banco central tienc sus propias reglas en relaciona

13 [bidem.
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hacer disponible divisas (a través de transacciones de compensa-

*.. cién IMCU) hacia sus propios banqueros y residentes del sector
_ privado.

3%condicién. La tasa de cambio entre la moneda nacional v el
IMCU es establecida inicialmente por cada nacion.

4 condicion. Los contratos entre los individuos privados con-
tinian siendo denominados dentro de cualquier moneda nacional si

_ esta permitido por las leyes locales y de acuerdo a las partes
- contratantes. Los contratos establecidos en términos de una divisa

requeriran de algunos compromisos por parte del banco central,
‘como por gjemplo, de la disponibilidad de sus fondos monetarios.

5% condicién. Un sistema sobregirado debe hacer utiles, en el
corto plazo, los balances de créditos desaprovechados en la camara
de compensacion para financiar las transacciones internacionales
productivas de otros qulenes necesitan créditos de corto plazo.

6 condicion. Una nacién acreedora que ha acumulado excesi-
vos balances crediticios, por superavit en cuenta corriente, debe

‘gastarlos a través de tres formas: primero, en los productos de

cualquier otro miembro de la unién de compensacion, segundo; en
nuevos proyectos de inversion extranjera directa y tercero, propor-
cionando transferencias unilaterales a los miembros deficitarios.
7% condicion. Un sistema monetario para poder estabilizar el
poder de compra de largo plazo de la IMCU, requiere de tasas de
cambio fijas entre la moneda local y el IMCU. Este sistema
cambiaria inicamente para reflejar los incrementos permanentes en

- laeficiencia salarial. En tal sistema el ajuste de la tasas de cambio

nominal seria primero (pero no siempre, ver condicion 8) para

. compensar los cambios en la eficiencia salarial entre socios comer-

ciales. Consecuentemente la variabilidad de la tasas de cambio
nominal no puede crear el problema de una pérdida de competitividad
debido exclusivamente a la sobrevaluacion de una moneda, como
sucedi6 con las experiencias americanas de 1982-85. Aun cuando
temporalmente, la apreciacion monetaria puede tener si gnificativos

- costos reales permanentes. La condicién 7 también previene a

cualquier nacion de las politicas de empobrecer al vecino.
8% condicion. Esta condicién provee un programa para el

problema de persistentes déficit comerciales sufrido por cualquier
naci6n. En este sentido, si una nacién est4 en pleno empleo y tiene

una tendencia hacia persistentes déficit comerciales en su cuenta
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predecibles por parte de las autoridades monetarias v tiene la
- capacidad de reducir las divergencias actuales entre las economias.

Ensuma, coincidimos conel planteamiento de Aglietta v Deusy-
Fournier '6 los cuales sostienen que un sistema monetario policéntrico
deberia contar con:

- reglas de tasas de cambio suficientemente flexibles pero no
excesivamente,

- corresponsabilidad en la accién gubernamental,

- poca asimetria entre paises v,

- gran cooperacion institucionalizada.

En fin, es evidente que existe un desorden monetario internacio-
nal como palpable es que los propositos recientes para reformar los
acuerdos monetarios internacionales son insuficientes, excluyentes
y en muchas ocasiones contradictorios. Es necesario que la comu-
nidad de naciones establezca un nuevo pacto monetario internacio-
nal. Es tiempo de absorver las lecciones de Keynes y generar un
nuevo orden monetario internacional que recoja no solo el espiritu
- de este gran pensador, sino que sea compatible con las actuales
necesidades y aspiraciones de una ansiosa economia global.

Sibien el nuevo SMI tendra que ser concebido sobre principios
nuevos y diferentes a los que le dieron vida hace 50 afios, es claro
que, ayer como hoy, para lograr una era dorada de desarrollo
econdmico se requiere combinar un sistema de tasas fijas, pero
ajustables; compatible con un mecanismo que exijaa la nacion (es)
superavitaria(s) iniciar el esfuerzo necesario para ajustar el
desequilibrio de pagos, sin exigir toda la disciplina desde el socio
comercial deficitario. En ese sentido Keynes contintia vivo.

corriente, entonces esto es una clara evidencia de que no posee Iy
capacidad productiva para mantener su actual patrén de vidg Por
tanto, si la nacion deficitaria es pobre entonces seguramente hay,
otras naciones ricas que tienen superavit y pueden transferiy
algunos de sus balances de crédito excesivos para apoyara la nacign
pobre. Por el contrario, si es un pais relativamente rico entonces|a
nacion deficitaria deberia alterar su patron de vida reduciendo sy
términos comerciales con sus principales socios. Las reglas requie-
ren que la nacion rica con déficit comercial, devalie sy tipo-de .
cambio para estipular incrementos hasta que el desequilibrio ¢g-
mercial esté eliminado sin desencadenar fuerzas recesivas. En cagg
de persistir el déficit de pagos, a pesar de tener una balanza positiva
en bienes y servicios; entonces hay evidencia de que la nacign
deficitaria puede estar pagando un cuantioso servicio de deuds
internacional. En este caso la unién compensatoria deberia’de @
apoyar al deudor a través de medidas que reduzcan el pago de] -
servicio de la deuda anual mediante: 7) la prolongacion del periodo .
de pagos, /i) la reduccién de la carga de intereses y la condonacion
de la deuda. R
Con estos supuestos, el SPI de Davidson propone entre oftas;: -
cosas: a) detener las presiones especulativas a través de controles
de capital, la existencia de cooperacion entre socios comercialesy
de leyes duraderas para residentes en varias naciones, b) sesgarla” -
carga del ajuste hacia la nacion acreedora, es decir, Davidson
propone (al igual que Keynes) que cualquier SPI capaz de proveer:
una era dorada de crecimiento debe de imponer al acreedor lamayor
responsabilidad para resolver los persistentes déficit en cugiita -
corriente, ¢) imponer algunos controles al sistema econémico“o:
sea, Davidson cree que es mas prudente disefiar un sistema que .
controle y coordine los ajustes entre consumo, inversion dom
y cuenta corriente para compensar los efectos que pueden surgir de
las diferencias nacionales entre ahorro, inversion, y la elasticidac
ingreso de la demanda para importaciones y exportaciones
alentar a las naciones mas pobres para que estén provistas con
suficiente demanda efectiva internacional (y asi puedan emplear
fuerza de trabajo) e invertir grandes montos de inversion extranje
directa desde las naciones acreedoras a los deudores empobrecidos.
Junto a las bondades del planteamiento de Davidson, pen:
que un sistema monetario es creible si produce acciones colectivas

16 Agietta Michel y Deusy-Foumier Pierre. International Moncy. Compention and
t;rganizing principles. CEPII and University of Paris X-Nanterre Mini-Forum. February
995.p. 57. ’
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Keyries a la luz de la crisis bancaria
y financiera de México en 1996

Juan Ramon Jiménez de Leon*

Con dedicatoria especial para mi maestro David M.
Gordon quien a la edad de 51 aiios murié en la Ciudad
de Nueva York en Abril de 1996 y a su obra monumental
Segmented Work, Divided Workers (Cambridge
University Press, Cambridge, London, New York,
Sydeny, 1984)

INTRODUCCION

La crisis actual de México ha sido reconocida como la mas
profunda y seria que ha sufrido la nacién desde la época
posrevolucionariade 1910, y las actuales autoridades hablan quesu
modelo y politica econdmica no son los causantes de una crisis
estructural que se aceleré con la deformacién de los modelos
llamados “‘Populistas de inclinacion keynesiana’ caracterizados
por una activa participacion del Estado en la actividad econémica,
tanto en la promocion de los negocios, como en la regulacion de los
mismos, que también generd enormes expectativas de desarrollo a
base de déficit fiscal, endeudamiento externo y aumento creciente
de empleos en el sector estatal y paraestatal, con crecientes proble-
mas de corrupcion, ineficiencia de los mercados y baja productivi-
dad en los sectores econémicos. ¢ Tienen razén estas posiciones? si,
pero la pregunta es /el modelo keynesiano se agot6 y el modelo que
los sustituyd es un modelo mas justo? la respuesta es no.

Aqu1 nuestra posicién es que el modelo keynesiano debié de.

* Economista de la UNAM, con posgrado en SMU de Texas y la New School for Social
Research de Nueva York. Profesor de la Divisién de Graduados, Facultad de Contaduria y
Administracion; Universidad Nacional Auténoma de México.
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haber sido reconvertido y no eliminado como lo pretenden log
idedlogos del llamado neoliberalismo (que es una mezcla de
propuestas monetaristas, ofertistas —o neo-clasicas—, y neo-

neoclasicas que propugnan por las llamadas expectativas raciona- .

les), es decir que el pensamiento keynesiano debio de ser abordadg
por las corrientes modernas Neo-keynesianas y Post-keynesianas,
pero definitivamente no ser sustituidas por un modelo que engendra

mayor desigualdad social debido a la hegemonia del sector financie-

ro sobre el sector productivo.

Esta 1ltima relacion es antagonica y refleja la crisis del llamado
Modelo Neoliberal Mexicano (MNM) lo cual confirma la posicién de
Carlo Panico de que el actual proceso de reproduccion del capital es

M>M-o>CoM o>M”

en donde la primera funcion M — M representa el crédito que
el banco le otorga al industrial para que este obtenga C o sea los
medios de produccion y la fuerza detrabajo, el cual es transformado
en plusvalia M’ del industrial, la cual tiene que finalmente dividir
con el banquero que requiere su pago a través de las tasas de interés
que cobra por el préstamo otorgado M"— M’ Esta relacién se
convierte en antagonica cuando el sector financiero se impone al
sector industrial a base de elevadas tasas de interés y de usura
bancaria, como sucede en el caso mexicano. (ver Carlo Panico;:
Marx Analysis of the relationship between the rate of interest and.
the rate of profits, tema del libro Keynes's Economics and the:
Theoryofvalue anddistribu tion, John Eatwell and Murray Mllgate
Oxford University Press, 1983, PP 167-186).

En este punto introductorio quiero hacer un breve y SIgmﬁcatl-
vo homenaje a uno de mis maestros de la New School for Social
Research de la ciudad de Nueva York, quien el pasado abril de 1996
fallecio victima de un paro cardiaco, David M. Gordon quien con™
su obra gigantesca Segmented Work, Divided workers, The:
historical transformation of labor in the United States. Cambridge!
University Press, 1984, nos ilustré acerca de las nuevas estrategias
fordistas y globalistas y sus impactos en la vida socio-politica de
la clasc trabajadora dc los Estados Unidos. Esta obra da luz acerca
de los procesos de globalizacion que como complementacion de la:
obra de Folker Frébel, Jiirgen Heinrichs y Otto Kreye, The New*

\
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International Division of Labour, Cambridge University Press,

- 1980, esta generando como contrapartida una Internacionalizacion

del Sistema Financiero en donde México esta atrapado entre los

“flujos de capital que fluyen hacia el sur y que inician con la

reestructuracién industrial de EU de la época de Reagan. (El
reacomodo de industrias obsoletas hacia industrias de punta v de
la base industrial del viejo Frost Beltr (Chicago-New York-Boston)
al nuevo complejo industrial del sur o Sun Belt (Miami-Dallas-
Denver-Los Angeles y San Francisco) v los flujos de abundante
mano de obra desplazada de las zonas rurales de México y de
Centroamérica, mas abundantes recursos energéticos de México y
Venezuela y politicas mas benévolas hacia la explotacion o ““pro-
ductividad’’ (manipulacién de sindicatos, menos gastos de seguri-
dad social, utilizacion de mujeres, rotacion de personal, sin agui-
naldos, etc.) de la Industria Maquiladora Fronteriza.

NEOLIBERALISMO VS KEYNESIANISMO

Como deciamos anteriormente el modelo neoliberal es una mezcla
de ofertismo (supply side economics), monetarismo o neo-
monetarismo, y neo-neoclasisismo (sobre todo las corrientes de las
expectativas racionales). Para el primer caso, veamos qué es el
Ofertismo Reaganiano modelo que impacté mucho a la clase
dirigente de México que se educo en esta corriente (especialmente
aquella proveniente de Stanford), quienes creen en la Ley de Say
(que toda oferta crea su propia demanda), apoyan los recortes a los
impuestos al capital y estan por la desregulacion total de la Oferta
Agregada (o produccion), aborrecen la interferencia del Gobierno
en la actividad productiva y creen que la Oferta Monetaria es la
solucion a los problemas de inflacidn, desempleo y tasas de interés.

Por ¢l otro lado tenemos a los mornetaristas quienes desconfian
de la capacidad del Estado por resolver los problemas del empleo,
el consumo y la inversion a través del déficit gubernamental; ellos
al igual que los ofertistas, creen en el control estricto de la Oferta
Monetaria para contener la inflacion y el desempleo. Estos econo-
mistas vienen influenciados desde hace tiempo por la Escuela de
Chicago iniciada por Von Mises, consolidada por Milton Friedman
y cohesionada por una pléyade de premiuos Nobel cgresados de la
Universidad de Chicago.
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Y finalmente, los neo-neocldsicos de las llamadas escuelag
marginalistas que se transforman en las nuevas corrientes de las
Expectativas Racionales que promueven la de§regulac1on total de
los mercados financieros y bursatiles (de ahi la.abundanma de
productos derivados como mercados de futuros, opciones, warrants,
etc.) que generan enorme volatilidad, gspeculaqon v por lo tanto
inestabilidad de las monedas. Esta corriente esta muy cercana a las
Universidades de Yale y Harvard.

Esta conjuncion de escuelas v corrientes. se les ha Hamadp en
México v ahora en muchas partes del mundo neo/z{;emlzsmo
econdmico (que para muchos economistas es una especic de vuda
econdmico, frase que acufio con mucho tino, el expresidente de los
EU, George Bush). ' ,

Aqui es importante denotar que Keynes. d('an}ostro através de su
obra lo equivocado de la Ley de Say y en México ha quedado mas
que demostrada su ineficacia, pues al cacr la demanda agregada
(consumo) durante 1995 (véase, por ejemplo, el rubro de ventas de
la industria automotriz), ésta no obstante haber t.rasladado
coyunturalmente su estrategia haqia el mercado exterior, no ha
podido crecer a las tasas de crecimiento de_ la demanda interna de
México. Enotras dreas menos segmentadas e integradas globalmente,
la oferta no ha podido crear su propia delllalldi},}’ han enxtra@o en
estado de coma al estar en permanente recesion, y otras areas
caracterizadas por el uso intensivo de mano dg obra (t’extxl, zapate-
ra, de la construccién, servicios y comerc1o)_ estan en fram':a
depresion econdmica. Sia eso le aumentamos la total desrf.?gqlacwn
de los mercados bancarios y financieros (la banca multiple es
creadora de mercados monopdlicos por un lado —es el caso lde .la.s
tarjetas de crédito— y de transferencia de recursos de piblico
inversionista en el sistema bancario, hacia los mercados de dmer'o
y bursatil, o sea un fondeo barato, lo que ha'hechg de la economia
mexicana un verdadero casino; por ello la vigencia de leyes como
la Glass-Stegal de 1933 en EU y a instancias de las corrientes
keynesianas, promulgada por el presidepte Rooseyelt, quien creia
que separando las actividades bancarias de la}s. ﬁnan‘cx.eras, elk
sistema bancario permaneceria al margen de la crisis vertiginosa de}
las Bolsas, lo cual 60 afios después, refleja que no obstante la
embestida Reaganiana, permanece vigente como una muestra dc? }a
coherencia entre €l quehacer politico y el académico), la situacion
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de Meéxico esta afectada grandemente por el problema de las
carteras vencidas o sea la insolvencia de las empresas, personas y
gobiernos estatales y municipales, que estan imposibilitados para
honrar los adeudos contraidos con el sistema bancario y financiero
(arrendadoras, empresas de factoraje, uniones de crédito, etc:) lo
que lleva indudablemente a la quiebra del pais.

Por otro lado al modernizar la Oferta no se moderniza la
Demanda, o sea tiene intrinsicamente un factor de desigualdad,
ptes en el caso del sector bancario no existe una Procuraduria de
Defensa del Consumidor de Servicios Bancarios y Financieros, no
existe una Ley de Cobranza Bancaria que evite el terrorismo que
desatan los bancos al cobrar sus adeudos y no existe una Ley de
Usura que controle los excesos de los bancos.

Por ellado de las corrientes monetaristas; su estrategia principal

es bajar la inflacion a base de bajar el circulante (oferta monetaria)
sin embargo las tasas de interés no bajan en la misma velocidad y
nivel de la inflacién, porque ellas representan el costo real del
dinero, es decir mientras la inflacion esta en niveles de 30% anual,
el costo real del dinero (las tasas activas de interés, o sea lo que
cobran los bancos) esta en 60% esto porque las autoridades
monetarias y hacendarias, permiten a los bancos cargar 30 puntos
porcentuales por encima de la tasa Cetes o sea la inflacién real esta
muy por encima de la inflacion oficial, por ello la irritacion e
incredulidad de los consumidores, del calculo del INPC o inflacién
del Banco de México.
~ Sin embargo, la sociedad requiere mayor liquidez (la famosa
preferencia por la liquidez keynesiana-L) la cual como sabemos
esta determinada por el motivo transaccién, el motivo prevision y
el motivo especulacion, la cual mantiene elevadas las tasas de
interés, no obstante baje el volumen de dinero (M), es decir aqui
existe una disociacion entre L y M, y para el caso mexicano, esto
origina el fendmeno del agio privado, pues al estar cerrado el
sistema bancario a los créditos, las empresas y las familias buscan
al agiotista privado, lo cual descompone mas aun el panorama de
solucién de sobre-endeudamiento de la sociedad.

Aqui yo recomendaria estudiar con profundidad las bases
keynesianas excelentemente descritas en el texto La {eoria Lcono-
mica de John Maynard Keynes, de Dudley Dillard, Aguilar,
Madrid, 1968.
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Finalmente en este apartado, las corrientes de las expectativag
racionales las cuales no obstante su gran aceptacion en los mercy-
dos financieros, se basan en la premisa del conocimiento imperfectg
que tienen los agentes econdmicos de los cambios de las variables
macroeconomicas (de ahi la infinidad de modelos econométricog
como el de la Wharton de la Universidad de Pensilvania, que en
Meéxico se conoce como Modelo CIEMEX-Wharton y que apoya
decididamente el ITESM o Tec. de Monterrey). La gente, sobre

todo la empresarial, cree entonces en este tipo de modelaje para .

prevenir cambios bruscos en las expectativas econémicas; pero,
¢ funcionaron bien en la crisis devaluatoria de 19947, la respuesta
es no, ni los mercados de futuros de Chicago, ni las coberturas
cambiarias de la Bolsa Mexicana de Valores, anticiparon correcta-
mente la magnitud de la crisis, la cual es la crisis misma del llamado
Libre Mercado que tanto apoya la iniciativa privada del pais, pero
fueron estas fuerzas de libre mercado, las que desencadenaron la
profundidad de la crisis. Si el pais, con base en sus experiencias de
1976 y 1982, con la direcciéon del Estado. hubiere intervenido
inmediatamente via fiscal (gravar las excesivas ganancias deriva-
das de la especulacion sobre el peso y sus empresas que cotizan en
la Bolsa) hubiera sido otro el resultado; segundo, via monetaria, con
una flotaciéon regulada del peso; y, tercero, via la conversion
inmediata de Tesobonos a pesos (los tesobonos los tenian grandes
inversionistas institucionales de EU y politicos de México), la crisis
se hubiera controlado a base de controlar el factor capital financiero
(Se recomienda leer también con mayor detenimiento y severidad la
obra El Capital Financiero, de Rudolf Hilferding, Instituto Cuba-
no del Libro, 1971). o
Esta mezcla de ideologias, teorias y corrientes ya habia sido
denunciada en la época del auge Reaganiano (1980-1988) por otro
post-keynesiano de la New Scholl for Social Research, Edward Nell
quien en su libro Free Market Conservatism nos habla de los
efectos perversos en las economias pequefias como Chile
—Supplyside Economics in a Small Economy: The Chilean Case
de Antonio Schneider—, y de economias avanzadas como la-de
Inglaterra —Tatcherism: the miracle that never happened de
Goefl Hodgson—. Esta situacion, de acucrdo con ¢l Prof. Nell, al

final de cuentas llevara a un desmantelamiento del Estado Benefac- .

tor y en illtima instancia, hacia una polarizacion y antagonismo del
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capital v del trabajo, situacion que cl kevnesianismo habia tratado
de paliar con busquedas coherentes entre desarrollo cconomico v

~ desarrollo social. entre micro v macrocconomia. v entre los merca-

- dos financieros v los mercados productivos. '

En México. cste desmantclamiento ha sido brutal. la desapari-
cion de monopolios cstatales a monopolios privados no ha traido
eficiencia a los mercados, €l abandono de la promocion del empleo
(a basc de déficit en cuenta corriente) por ¢l masivo desempleo sin
un, seguro dc descmpleo que hubiera manienido la demandea
efectiva (consumo) a un nivel de control macroeconomico, de la

- scguridad social masiva por otra mas ccrcana a la privada, conde-
nando a millones a la orfandad pues Papa Gobierno (Estado
Bencfactor) va no existe v por lo tanto a la desesperacion (social v
politica): la acclcraciéon de la economia Casino a basc de
reprivatizacion v desregulacion de los bancos. ha traido una masiva
incapacidad dc pago v la subordinacion a la economia de los
Estados Unidos. la cual requiere de Mcxico mano de obra v

- encrgcticos baratos.

KEYNES Y SU RELACION
CON LA TEORIA “‘CLASICA’’ DEL INTERES

La posicion Neoclasica Marshaliana nos dice quc el interés es el

prccio que sc paga por el uso del capital asi como el salario es el
~precio que se paga por ¢l uso del factor trabajo, asi la utilidad
" marginal dcambos (en términos matematicos, laderivada parcial de
los factorces) seria determinada por la productividad marginal y que
en ¢l caso del factor capital. éste estaria determinado a nivel
agregado por la demanda y los stocks del mismo, con lo cual difiere
con lo expucsto por Keyvnes de que la tasa de interés es un fenémeno
monctario mas que un fenomeno real, en este sentido, el Ahorro y
la Inversion, son dcterminados por el sistema financiero, pero no
son determinantes del mismo (Keynes on the clasical theory of
~ interest, dc Murray Milgateen laobra Keynes 's Economics and the
L theory of value and distribution, op. cit. pp: 79-92). Con esto se
quicre insistir en lo tratado con anterioridad de que es la demanda
por la liquidez (L) la que determina las tasas de interés y no (M)
como ios monctaristas han tratado de hacerlo ver; asi el problema
central de México cn la actualidad es la lucha social (empresas) y
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ciudadana (ONG's, partidos politicos, Iglesia) en contra de Jag
elevadas tasas de interés, pero mientras el Gobierno no entiende que
las elevadas tasas de interés (fendomeno macroeconomico) generan

el fendémeno microeconomico de la Usura Bancaria la cual hay que -

entenderla de la siguiente manera:
a) Por el diferencial entre rasas pasivas de interés o sea lo que
pagan los bancos por el dinero que el piblico deposita en el sistemg

bancario, que por ejemplo, la mas baja es la que paga el SAR

(Sistema de Aborro para el Retiro) en poder los bancos, y que pagan
5% anualmente y entre las rasas activas de interés o sea lo que
cobra el banco por el uso de su dinero (crédito) que en promedio
estan alrededor de 5% mensual. Este margen de intermediacién tan

clevado hace que la planta productiva mexicana esté en desventaja

frente a sus vecinos del norte, que tienen un margen de intermediacion
5 veces menor al de México. La solucion: fijar techos maximos de
cobro, en los diferentes tipos de créditos, que regulen este fendmeno
perverso que va en contra de la microeconomia empresarial y
familiar y contra la macroeconomia al poner en desventaja a los
sectores i)roductivos del pais frente a sus spcios del TLC. .

b) Por las formulas actuariales que permiten descontar el interés
cobrado por anticipado (en las tarjetas de cre’ghto), por descontar
anticipadamente la inflacién (que es un interés encybmrto) en lq
indexacion de las deudas a UDIS (unidades de inversion) las cuales
son consideradas comode Usura por los UCCC (Uniform Consum'_gr
Credit Codes) o Ley de Proteccion Crediticia de 1974 .de los EU, 0
bien por permitir pagos excesivos por ¢l pago antic;pado de las
deudas hipotecarias (Espacios de Banamex). La solucién: elaborar
una Ley de Pagos Justa. v

¢) Por permitir que la velocidad de pagos (por ejemplo 12 enel

caso de las tarjetas de crédito) sea menor a la velocidad -de-

acumulacién de intereses (cada 20 dias se corta el balance lo quq'da
360/20=18 periodos de acumulacion de i11ter§s). La soluc_lgnz
aplicar un impuesto en cascada que grave la velocidad de ganancias
provenientes de este tipo de créditos. o

Como comentabamos anteriormente, esta Usura Bancaria ha
generado una crisis de pagos o lo que el Gobierno llama una cultura

de No Pago que se refleja en una abultada cartera vencida que en

muchos casos, llega a representar hasta el 50% del capital contarlJP_IQ i
del banco, ésto de acuerdo a los criterios contables de EU o GAAP

KEYNES A LA LUZ DE LA CRISIS ... 277

* (General Accepted Accounting Principles), en los cuales para el
© - caso americano, una relacion de 8% significa quiebra técnica del

banco, loque quiere decir que el 90% de los bancos mexicanos estan
‘ya en quiebra técnica total. Entonces si aceptaramos las corrientes
neoliberales, de libre mercado, los bancos mexicanos yadebieronde
haber desaparecido, igual la deuda de empresas y particulares; ;por
qué el Gobierno se aferra a proteger a los bancos y desproteger a los
deudores? aqui la respuesta es probable que no tenga nada que ver
con corrientes economicas, sino con la corrupcion de los funciona-
rios que los protegen.

KEYNES A LA VISTA
DE LA REGULACION DE LOS MERCADOS

Alavista de la crisis bancaria y financiera de México, es necesario
replantear la participacién del Gobiemo en la regulacién de los
mercados, es decir retomar el Keynesianismo en su mas moderna
‘version, el Post-Keynesianismo. Para ello propongo la lectura de
otro maestro de la New Scholl for Social Research, Willy Semmler,
quien en su obra Competition, Monopoly, and Differential Profit

- Rates, Columbia University Press, 1988, nos habla de que el

problema del monopolio ha pasado del sector industrial al sector
financiero, ésto debido a la baja movilidad del capital industrial
contra la altisima movilidad del capital financiero (s6lo para poner
el caso de las tasas de interés overnight las cuales mientras la
sociedad descansa los flujos de capital andan en los mercados

financieros del orbe buscando utilidades muy rapidas, de horas).

Para ello la teoria post-keynesiana tiende a proponer precios tope
a las corporaciones internacionales y a utilizar el fisco con moder-
nos impuestos en cascada para permitir la autoregulacion de los

-agentes financieros los cuales para no pagar altas tasas de impues-

tos, tienen que reinvertir sus utilidades en actividades productivas
o en bienes raices o en donaciones a sociedades de beneficencia o a
la lucha contra el cancer, el sida, etc. o finalmente para apoyar
mediante becas'y otros estimulos a la actividad de creacién de
recursos humanos de excelencia, esto da la razon a quienes piensan
que sdlo el libre mercado es la solucién a los problemas tanto
estructurales como coyunturales de la economia mexicana. Asi,
mientras la complejidad de las relaciones financieras determinan
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una gran parte de las crisis mundiales modernas, asi también debe
de ser la complejidad de regulacion de las autoridades financierag
que para el caso de México han fallado en lo siguiente:

a) Han permitido que se instale una Economia Casino al aceptér .

la libre transferencia de fondos y de informacion privilegiada de
bancos a Mercados de Dinero, Mercados Bursatiles y Mercados de
Futuros. _

b) Han permitido que el pais pague altas tasas de interés a
expensas de subsidiar al capital externo y de corto plazo que sélo
viene a recibir utilidades rapidas y a especular sobre el peso
mexicano.

¢) Han permitido la infiltracion de dinero del narcotrafico no en
los niveles de ventanilla sino a los niveles de los consejos de
administracion de las entidades bancarias y financieras.

d) Han permitido la elusion fiscal (declarar los ingresos recibi-
dos pero no las ganancias de los mismos) lo cual hace que la politica
fiscal se base mas en la poblacion cautiva (clase media y trabaja-
dora) que en la poblacion flotante (mas cerca de las clases pudien-
tes) dedicada a actividades de especulacion. Aqui insistimos en la
importancia de crear impuestos en cascada (que serian progresivos,
de acuerdo al ingreso proveniente de las actividades especulativas
y ganancias de capital) lo cual compensaria los impuestos regresi-
vos (como el IVA o ¢l IEPS) que afectan mas a las clases productivas.
El sistema fiscal debe de ser como en lamayoria de los paises de Europa
Occidental y EU, un sistema de impuestos progresivos y no como
actualmente es un sistema fiscal regresivo, que aumenta la irrita-
cion ciudadana en contra de la autoridad aacendaria, ya de por si
desgastada por el apoyo sin freno hacia los bancos.

e¢) Han permitido la usura desmedida de los bancos a expensas
de la modernizacion de la legislacion de proteccion al consumidor
de los servicios bancarios y financieros. Este fenomeno continia
afectando al corazén mismo del sistema provocandole cardiopatias
continuas, lo cual de no corregirse llegara finalmente al paro
cardiaco y a la paralizacion total del sistema financiero mexicano.

/) Finalmente han permitido burlar el principio Juarista del
anatocismo (o sea el cobro de interés sobre interés, el llamado
intcrés compucsto) que fue elaborado para acabar con la concentra-
cioén de tierras en pocas manos, en aquella época en manos de la
Iglesia y que en la actualidad de México esta permitiendo que los
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bancos se aduefien de tierras (ranchos, casas y departamentos) y de

- activos de empresas (Sidek, Marti, Lala, Mexicana de Aviacion.

Woolworth, Gutsa, TAESA, Synkro, etc.) Esta ley dio origen a la

Guerra de la Reforma y posteriormente a la Dictadura Porfirista; la

crisis actual ja donde lleva? ;A una Dictadura Bancaria?



El modelo postkeynesiano de la Banca para
analizar el efecto del requerimiento del capital -
adecuado minimo

Tsuyoshi Yasuhara*

El objetivo de este trabajo es reflexionar el modelo postkeynesiano
del sistema bancario y aplicarlo al analisis de la estructura financie-
ramexicana. Sobre todo, enfocamos el efecto del requerimiento del
capital adecuado minimo (la tasa de capital contable por el activo
ponderado por riesgo), autorizado en la Ley de Instituciones de
Crédito de 1990. La primera hipotesis es que este requerimiento,
originalmente establecido en el Acuerdo de Basilea en 1988, no es
adecuado para el mercado financiero mexicano, porque esta en la
condicion de la competencia monopolistica.

LA TEORIA DEL DINERO ENDOGENO

En la teoria neoclasica se supone que los bancos pueden aumentar
la oferta del crédito unicamente cuando captan mas depdsito o
deuda en sus balances, es decir, cuando tienen el exceso de reserva
monetaria, En este concepto, el crédito proviene de la reserva y del
deposito, y los bancos son tomadores del precio (tasa de interés) y
dadores del volumen de portafolio en todos los mercados.

Segun la critica postkeynesiana, la relacion causal en la realidad
es contraria. Los bancos son vendedores del crédito, y la cantidad
de su oferta se determina por el nivel de demanda, en el mercado al
- por menor. Ellos crean el dinero a través del nuevo crédito garan-
tizado por el deposito; en otras palabras, el depdsito proviene del
crédito. El volumen total del depésito queda determinado efectiva-
mente por lademanda del crédito, de manera queel crédito otorgado

* * Profesor de la Universidad de Nanzan, Japon, y Doctorante de la Division de Estudios
de Posgrado, Facultad de Economia, UNAM.

[ 281 ]



282 TsuyosHl YASUHARA

determina la masa de la oferta monetaria. Ademas, el volumen dej
fondo en la circulaciéon depende de la necesidad del capital de
trabajo: la iniciativa de los deudores decide el nivel de crédito. I3

oferta monetaria es endogena, y los bancos son tomadores de Iy -

cantidad del crédito y deposxto y son dadores del precio en ¢
mercado al por menor.

Para detallar este asunto, es conveniente revisar la v1nculacic')n
de ahorro e inversion. En el concepto neoclasico, la falta de ahorrg
es igual a la falta de inversion, y lo que se propone es que el aumento
de ahorro realizara el crecimiento econémico. Aqui, se supone que
el ahorro de hogares automaticamente financia la inversion, y que
st los hogares no ahorran, los capitalistas no pueden invertir,

La propuesta de los postkeynsianos es que la inversion produce
el ahorro necesario para financiarla. En el sector de los bienes de
capital, los capitalistas emiten los bonos de la deuda cuando
compran los bienes de capital, asi pues, nonecesariamente disponen
de fondos. Otros capitalistas que captan el ingreso intercambian sug
fondos por los bonos emitidos. En este caso, 1a produccion de bienes
de capital produce el ahorro de los capitalistas. Ademas, en la fase
del crecimiento econémico, la deuda de los capitalistas admite la
expansion del flujo de capital. El crédito bancario no restringido por
el nivel de ahorro previo determina el crecimiento del ingreso. Los
bancos operan como el centro de la circulacion, expandlendo el
ahorro y la inversion.

Moore (1991) indica que el desarrollo del mercado al por mayc?)r
del activo y pasivo bancario, es decir, la bursatilizacion, ha
convertido a los bancos en los especuladores que compran y venden
el activo y pasivo conjuntamente. La oferta de crédito se ha convertido
de funcién de la demanda de crédito (determinada a su. vez por la
inversiony productividad del capital) en funcion dela utilidad esperada.
El banco expande la oferta de crédito mientras espera la utilidad
provocada por el crédito adicional, lo que aumenta la suma total de los
depositos en el sistema bancario. Entonces la oferta del credlto no,‘
necesariamente s1gue la expansion de su demanda.!

Por parte del pasivo, laposibilidad expandida de captar la deuda:

¥ No se explica la preferencia de liquidez en este modelo. Moore no distingue la demanda
monetaria y la preferencia de liquidez, e identifica la primera con la demanda del financiamiento

para la inversién planeada. Entonces, Moore propone que la curva de oferta monetaria es:

“horizontal”. [Wray,(1990)p.156,(1992), Goodhart,(1989) y la respuesta de Moore 1991)).
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hareducido la necesidad de poseer el portafolio defensivo (los bonos

+ .y valores comprometidos en mercado primario y secundario). Es

decir, los bancos modernos no son administradores del portafolio
sino los negociadores del activo y crédito. La financiacién no sc
limita a la renta prestable en la circulacion de ahorro e inversion. En
el caso de la expansion inesperada del crédito, los bancos pueden
captar el fondo adicional en el mercado al por mayor del pasivo.

) EL MoDELO DE BasIL J. MOORE

El modelo de Moore (1988)(1991) se constituye por el mercado al
por menor del crédito y del depdsito. Aqui se supone que los bancos
son tomadores de la cantidad de crédito y deposito, y son dadores
de la tasa de interés en el mercado al por menor. El activo en el
balance de la banca comercial se divide en dos categorias: €l activo
productivo (el crédito bancario), y el activo defensivo. El pasivo
también se divide: el pasivo al por menor (depositos de varios tipos),
y el pasivo al por mayor. Los bancos oligopolisticos tienen el poder
de determinar la tasa de interés en el mercado al por menor. Al
contrario, en el mercado al por mayor, donde se negocian los
capitales defensivos, los bancos son tomadores de la tasa de interés
y dadores de la cantidad de crédito y depdsito.

En el mercado al por menor, en la Grafica 1 (El Mercado al por
Menor, Efecto del Incremento de la Demanda de Crédito), se
presenta la demanda del crédito bancario DC, y la demanda del
deposito (la oferta de fondos a la banca) DD. En este mercado, la
banca pone la tasa del crédito iC y la del depdsito 1D. Cada banco
decide la tasa activa de interés al por menor por mark-up de latasa
en el mercado al por mayor, y la tasa pasiva por mark-down de la
tasa en el mercado al por mayor. La tasa de mark-up depende del
poder oligopolistico de cada banco, que se indica por la elasticidad
delademanda de crédito. La banca propone lastasas activa y pasiva
de interés (iC1 y iD1), y acepta toda la oferta de deposito (DD1).
Al mismo tiempo, corresponde a todos los requerimientos de crédito
(DC1) hasta alcanzar el limite predecidido del crédito. Los volume-
nes del crédito y del depésito al por menor se determinan por el nivel
de demanda. v no son discrecionales a la banca.

El volumen del deposito demandado depende del volumen del
crédito otorgado, lo que se muestra por el desplazamiento a la



284 TsuyosHi YASUHARA

derecha de DC1 y DDI, hasta DC2 y DD2, con el volumen dg]
crédito y del deposito D2=C2. Si el banco central sube la tagg
primaria, ante el auge de la demanda de crédito, la tasa de intergg
al por mayor sube. La consecuencia es el aumento del costq
marginal del fondo bancario, el incremento adicional del crédity
bancario hasta DC3, y la reduccion de la demanda del depésito
hasta DD3 en el mercado al por menor. '

En el nivel microeconémico, no hay ninguna garantia de que e]
volumen del crédito otorgado sea igual al de dep6sito. La posicién
superavitaria de un banco debe corresponder precisamente al déficit
de otro, por lo que ellos participan en el mercado al por mayor. En
el mercado al por mayor, cada institucion es tomadora del precio y
dadora del volumen. El banco constituye ¢l activo defensivo, que
debe exceder la reserva o el capital requeridos, mediante la coloca-
cién de sus depositos a cambio de titulos de deuda v la cancelacion
de los bonos del tesoro vencidos.

Para el objeto de aplicar el modelo de Moore al analisis de la
economia mexicana, es necesario modificar algunas partes. Prime-
ro, en dicho modelo se supone que el crédito otorgado ciertamente

Grarica 1
EL MERCADO AL POR MENOR
EFECTO DEL INCREMENTO DE LA DEMANDA DE CREDITO

Tasa

de interés DC1 DC2 DC3
iC3 \\\ \
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iD3
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produce la oferta de depdsito hasta la cantidad correspondiente: asi

y el deposito continuamente se igualan en la
totalidad. Moore (1988) atribuye este equilibrio a la igualidad de
ahorro e inversién ex post, explicando que estas variables coinci-
den mediante el aumento del depdsitoen la banca.* Sin embargo. los
sujetos que demandan los créditos bancarios son no sélo las
empresas. sino también los individuos v hogares. La demanda
monetaria de los hogares es la funcion del ingreso (por lo tanto. el
efecto del multiplicador de inversion) v la expectativa de inflacion.
entre otros. Ademas, si se toma en cuenta la preferencia de liquidez
del sector no financiero, no se establece la relaciéon continua de
dMs=dMd=dI=dD.? Aunque la oferta y demanda monetaria sc
igualen continuamente, la preferencia de liquidez sigue siendo
decisiva en la determinacion de la tasa de interés (v el precio de-
bonos). Alguna parte de la moneda otorgada se queda en el efectivo
circulando, o se canaliza a la compra de los bonos gubernamenta-
les, por lo que no se deposita en la banca. La oferta del crédito y el
deposito bancario no se igualan.

Segundo. es posible suponer que. en México. el mercado al por
mayor posee la iniciativa en el ofrecimiento del crédito v la
determinacion de la tasa de interés. Hay que presentar el modelo que
enfoca el mercado al por mayor. Como indica Goodhart (1989), la
seleccion de la forma y el plazo de los créditos es la estrategia
decisiva de los bancos.

Tercero, en el mercado al por mayor, el banco oligopolistico
dispone la hegemonia para determinar la cantidad del crédito y la
tasa de interés activa. Supongamos que los bancos se enfrentan a
la curva de demanda del crédito, cuya elasticidad respecto a la tasa
de inter€s es relativamente pequefia, debido a la existencia de pocos
servicios sustitutos. Por otra parte, la demanda de deposito (oferta
de fondos a la banca) y la tasa de interés pasiva se determinan en
el mercado (véase Grafica 2: El Mercado al por mayor, El Efecto
del Incremento de la Demanda de Crédito). Los bancos son dadores

* Segiin Moore (1988, p. 314), “*el ahorro total y la inversion se igualan continuamente
ex post, no mediante el ajuste de i ingreso y la acumulacion o desacumulacién de inversion no
planeada smo mediante el incremento de la oferta de fondos a la banca en la forma de depésito
bancario™. Tor Cola tazon, ¢ uitica La 1dea de mullpiicador de heynes.

3 Véase Cottrel (1994) Pollin(1991) clasifica esta idea de la moneda endégena como **la
endogeneidad estructural”
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de la cantidad de crédito y de la tasa activa de interés, y son
tomadores de la cantidad de deposito y la tasa pasiva de interés.
Tomando en cuenta el efecto de la sustitucion y el efecto de ingreso,
la demanda de deposito se define en funcién de las siguientes
variables:

D/P = F( Td, Rc, Rb, Rd, Y, P,)

donde D/P es la demanda de deposito definido en términos
reales; Td es la tasa pasiva de interés nominal; Rc es el rendimiento
de los bonos de Tesoro; Rb es el indicador del mercado bursatil; Rd
es la utilidad esperada de latenencia de divisas y titulos extranjeros;
y'Y es el ingreso. Las relaciones que se establecen entre la demanda
de deposito y las variables mencionadas son las siguientes:

dD/dTd > d0,dD/dRc < c0,dD/dRb < c0,dD/dRd < ¢0,dD/dY >d0
Basando estas sub-hipétesis, se puede presentar el modelo
GRAFICA 2

EL MERCADO AL POR MAYOR
EFECTO DEL AUMENTO DE LA DEMANDA DE CREDITO
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aplicable a México. Se supone la situacion de la competencia
monopolistica. Se estrecho la competencia entre los intermediarios
financieros a partir de la reprivatizacion, lo que impusé a las
entidades a buscar nuevos clientes de crédito y expandir la cantidad
del activo, mientras que la economia mexicana entro en recesion en
1993. Si el crédito adicional produce el incremento del depdsito, es
decir, de la reserva, no se halla ningin limite a la oferta del crédito.
Eneste caso la curva de oferta del deposito se desplaza a la derecha,
la tasa pasiva baja en el mercado, y como consecuencia, hay
posibilidad de que disminuya la suma del costo de servicio.

Sin embargo, en el caso de que las empresas y los hogares
prefieren mas alta liquidez, el mecanismo de la creacion del crédito
no funciona, con lo cual la curva DD1 no se desplaza tanto a la
derecha. Como se observa en la Grafica 2, la tasa pasiva de interés
sube v el costo financiero de la captacion de deposito aumenta,
hasta reducir la utilidad neta. Entonces, mientras tienen que
aumentar la cantidad del crédito, los bancos suben la tasa activade

interés para incrementar la utilidad hasta alcanzar la tasa requerida

de capital [Pollin (1991), Heise (1992)]. Es decir, a pesar del
mercado secundario desarrollado del activo y pasivo, sigue siendo
decisivo evitar el riesgo de la falta de liquidez de los intermediarios.
Los bancos, que tienen que aumentar su capital contable, requieren
la tasa activa de interés mas subida, lo que provoca el problema de
cartera vencida. En otro caso, los bancos que se enfrentan a la falta
de capital v de liquidez, necesitan disminuir la oferta de crédito, aun
cuando hace falta el fondo crediticio dentro del sector no financiero.

El caso de la recesion financiera se muestra en la Grafica 3 (El
Mercado al por Mayor, El Efecto de la Recesion Financiera). Los
bancos oligopolisticos tienen la iniciativa de disminuir la oferta del
crédito, lo que se indica por el desplazamiento de la curva de DC1
hasta DC2. Naturalmente el sector no financiero debe retirar su
dinero depositado en la cantidad respectiva, y la curva DD1 se
desplaza hasta DD2. Es posible suponer la inflexibilidad hacia
abajo dela tasa activa de interés iC1 en el mercado opligopolistico,
mientras que latasapasivaiD1 sube hastaiD2. Siel desplazamien-
to de la curva DD vy la subida de iD son relativamente grandes. el
porcentaje de utilidad por activo disminuye. En este caso, los
bancos que tienen que mantener la tasa de capital adecuado,
adicionalmente disminuven la oferta de crédito (hasta la curva
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DC3), o suben la tasa activa de interés hasta iC3. Ambos harén la
recesion financiera mas profunda. _
Con este modelo modificado, se puede proponer la hipétesis

avanzada sobre la situacion financiera mexicana después de Ia -

reprivatizacion bancaria. Los bancos tuvieron que aumentar sus
créditos debido a la fuerte competencia. Sin embargo, los sectores
no financieros no aumentaron la oferta del deposito a la banca, en
una cantidad proporcional al auge del crédito. Para alcanzar la tasa
requerida del capital adecuado minimo, los bancos aumentaron e}
margen de interés y la cantidad de los créditos con garantia
inmobiliaria, lo que provocé el problemade la cartera vencida desde
1993. Luego, en la fase de la recesion, los dos requerimientos del
capital minimo y de la reserva de cartera tienen el efecto fortalecido
de reducir el ofrecimiento del crédito.

EL SECTOR FINANCIERO MEXICANO DESPUES DE LA
REPRIVATIZACION BANCARIA

Se estrech6 aun mas la competencia entre los intermediarios

GrAFICA 3
EL MERCADO AL POR MAYOR
EFECTO DE LA DISMINUCION DE LA DEMANDA DE CREDITO
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financieros, a partir de la reprivatizacion que terminé en julio de

~1992. Esto se observa en la cantidad elevada del activo total de la

banca comercial, cuyo porcentaje en relacion al PIB subid de 44.2
por ciento en el cuarto trimestre de 1992 a 49.4 por ciento en el
primer trimestre de 1993 y alcanzé 53.4 por ciento en el tercer
trimestre del mismo afio. La competencia impusé a las entidades
buscar nuevos clientes de crédito y expandir la cantidad de activo.

El saldo del financiamiento otorgado por la banca comercial a
las ‘empresas privadas y personas fisicas registr una tasa de
incremento nominal de 59.9 por ciento, 48.7 por ciento y 27.1 por
ciento en 1991, 1992 y 1993, respectivamente. El flujo anual de
estos recursos que se canalizd a las empresas y personas fisicas con

-actividad empresarial fue de 56,838 millones (71.3 por ciento del

flujo del financiamiento total), 68,301 millones (65.4 por ciento del
flujo total) y 62,420 millones de nuevos pesos (71.8 por ciento del
flujo total) en los mismos afios. El aumento del financiamiento para
las personas fisicas sin actividad empresarial fue atin mas impor-
tante (23,260 millones, 36,036 millones y 24,542 millones de
nuevos pesos, respectivamente).*

Sin embargo, hay que sefialar que el incremento del
financiamiento bancario no alcanzé nunca al incremento de la
inversién fija durante estos afios. La inversién fija bruta en 1991
fue de 167,622 millones de nuevos pesos, en 1992 fue de 212,272
millones de nuevos pesos y en 1993 fue 228,200 millones de nuevos
pesos; y la inversion neta en 1991 fue 85,344 millones de nuevos
pesos, en 1992 fue de 113,878 millones de nuevos pesos y en 1993
fue de 115,977 millones de nuevos pesos. La diferencia entre
financiamiento bancario ¢ inversion indica el financiamiento a
través de la bursatilizacion.

Por otra parte, los pasivos directos totales de la banca tuvieron

4 Informe Anual 1992, p. 49,y 1993, p. 64. Estos datos excluyen el financiamiento a los
intermediarios financieros no bancarios, ¢ incluyen los recursos captados a través de las
agencias en el exterior. El crédito incluye la cartera vigente, cartera vencida y redescontada.
Contra esta expansion financiera, el Banco de México autorizé los limites maximos de
financiamiento que los bancos podian otorgar a una misma persona, entidad o grupos de
personas, en 1992. Los limites fueron los siguientes: del 1 de marzo al 31 de agosto de
1992, de R6.416 millones de nuevos pesos para personas fisicas y de 1,036.987 millones
para personas morales; y del 1 de septiembre.de 1992 al 28 de febrero de 1993, 105.996
millones de nuevos pesos para personas fisicas y 1.271.955 millones para personas morales.
Diario Oficial, 27 de febrero y 28 de agosto de 1992.
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un incremento absoluto de 108,321 millones de nuevos pesos en
1991, 68,850 millones de nuevos pesos en 1992y 7 1,236.millones
de nuevos pesos en 1993. Dentro de eso, la captacion propia por los

instrumentos tradicionales (las cuentas de cheques en moneda -

nacional y los instrumentos de ahorro de varios plazos) tuvo un
incremento nominal de 74,236 millones de nuevos pesos (81.3 por
ciento del flujo del pasivo interno), 48,252 millones gle nuevos
pesos (71.6 por ciento del fjujo interno) y 39,176 mlllones de
nuevos pesos (65 por ciento del flujo interno) en los mismos afios,
lo que es la consecuencia, principalmente, del aumento de cuentas
de cheques (50,826 millones de nuevos pesos.) en 1991, y del
aumento en la colocacion de los pagarés con rendimiento liquidable
al vencimiento (23,296 millones de nuevos pesos en 1992y 20,389
millones de nuevos pesos en 1993) y de los bonos bancarios (3,915
millones y 10,818 millones nuevos pesos, respectivamente).®

La captacién bancaria por los instrumentos **no”” tradicionales
(las obligaciones diversas) son, principalmente, la suscnpc';‘ic')n,de
aceptaciones bancarias, y el otorgamiento de avales bancarios. En
1988 se autorizaron estos instrumentos con el objeto de atraer los
recursos del mercado financiero informal, y de fortalecer la
competitividad de la banca mexicana. Al principio, la expansionde
las aceptaciones bancarias permitio a la banca recuperar la
intermediacion del crédito al sector privado. Sin embargo, el
cuadro ensefia que, desde 1991 las obligaciones diversas aumenta-
ron sustituyendo a la captacion por instrumentos tradicionales. En
estos afios, los bancos mantuvieron sus pasivos a través de las
operaciones en ¢l mercado secundario, mientras que perdieron la
capacidad de atraer los depositos en el mercado interno.

Como se observa en las estadisticas anteriores, desde 1992 el
flujo de la captacion bancaria por instrumentos t‘radi.cioqales
correspondié a menos de 70 por ciento de la suma del financiamiento
interno. Conforme al modelo modificado postkeynsiano, es posible
suponer que los bancos tuvieron que aumentar la oferta de crédito
y requerieron el aumento de la tasa activa, por lo tanto el margen
de interés. El porcentaje del activo total (que incluye la cartera
vencida) en relacion al PIB subié cerca de 20 por ciento en dichos
tres afios. v el margen de interés subi6 cerca de 2 por ciento del

S Informe Anual, 1992, p. 232 'y 1993, p. 354.
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cuarto trimestre de 1991 al mismo de 1992. lo cual refleja el
gjercicio del poder oligopolistico de las instituciones de mayor
tamaifio. La tasa de capital adecuado superd el 8 por ciento en el
cuarto trimestre de 1992, a lo que no correspondio sin embargo la
fluctuacion del capital contable en relacion al PIB en el mismo
periodo. Asi pues, la subida de la tasa de capital adecuado se
explica, por una parte, por la expansion del margen de mterés (4.91
por ciento en el cuarto trimestre de 1991 y 6.89 por cientoen 1992),
y pot otra parte, por el incremento de la cartera con garantia
inmobiliaria (el porcentaje por la cartera de crédito es 13.7 por
ciento enel primer trimestrede 1992 v 13.7 por ciento en el cuarto).
Ademas, la tasa de capital adecuado no esta en correlacion con el
margen de utilidad de la banca. El auge del margen de utilidad de
1991 a 1992 corresponde al incremento del margen de interés: de
4.91 por ciento en el cuarto trimestre de 1991 a 6.89 por ciento en
¢l mismo trimestre de 1992.

- Loanterior esta corroborado con el analisis de la concentracion
del sector bancario. Cabal Andrade v Elizando Flores (1993)
muestran la existencia de la mayor eficiencia en algunos bancos
hasta el fin de 1992, ya que los coeficientes de concentracion en la
utilidad neta son superiores alos coeficientes en margen financiero.
Los autores concluyen que las tasas activas de interés se determi-
nan en relacion al nivel de concentracion en cl mercado.

La consecuencia mas problematica es la expansion de la cartera
vencida. La banca comercial, excepto las sociedades controladoras.

“alcanzo la tasa requerida de capital adecuado de 8 por ciento en el

cuarto trimestre de 1992, lo que se acompaii6, sin embargo, del
auge del porcentaje de la cartera vencida por el crédito total, de 4.7

© por ciento en el tercer trimestre de 1992 a 5.6 por ciento en el ultimo

trimestre de 1992 y 7.2 por ciento en el segundo de 1993. El
incremento de la cartera vencida durante 1992 y 1993 se explica
por el aumento del crédito con garantia inmobiliaria (14.9 por
ciento, 15.7 por cientoy 17.3 por ciento en los mismos trimestres).

Para los banqueros es conveniente convertir el crédito directo y
prendario en crédito con garantia inmobiliaria, porque el crédito
con garantia inmobiliaria se multiplica 30 por ciento en el calculo
del activo ponderado por riesgo Acerca de la demanda de este
crédito, Castafieda (1995) enseila que las hipotecas con indice
duales facilitaron a muchos individuos el acceso al crédito hipote-
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cario.® Sin cmbargo, el fin de boom inmobiliario en la recesion de
1993 provocé la caida drastica de la utilidad y del ingreso del sector
inmobiliario, lo que produjo la cartera vencxda en la banca comer-
cial.

La venta de los bancos miltiples signific, simultineamente, la
subida del margen de interés, del margen de utilidad, y la expansién
de la cartera vencida. Es decir, la banca tuvo dos estrategias: ¢|
mantenimiento de la utilidad neta a través de la elevacion del margen
de interés; y la transferencia de las carteras a los créditos con
garantia inmobiliaria con el propdsito de alcanzar la tasa requerida
de capital adecuado, lo que se acompaiid, como consecuencia, con
la acumulacién de la cartera vencida junto con el alto margen de
interés.

Aqui es posible proponer el método alternativo de la regulacion
bancaria. En México, se autorizé el requerimiento de la tasa de
capital adecuado bajo las condiciones de que: /) los bancos tienen
que expandir la oferta de los créditos debido a la competencia
monopolistica, y 2) ellos no tienen la capacidad suﬁcnen_te de captar
el flujo del depdsito mediante los instrumentos tradicionales. Sin
embargo, el problema destacado consistio en que los intermediarios
internos nunca han poseido la capacidad suficiente de orientar el
capital hacia el financiamiento de la inversion productiva. Con el
objeto de aliviar el problema de la cartera vencida, provocada por
el margen expandido de la tasa de interés, la politica necesaria es la
siguiente: /) hay que bajar o abandonar la tasa requerida de capital
adecuado, y 2) hay que establecer el tope maximo de la tasa activa
de interés en el mercado al por mayor.

Desde otro punto de vista, la consecuencia de esta politica sera
la caida de inversion extranjera y la expansion de la fuga de
capitales. En el modelo de este trabajo, de la economia cerrada, no
se toma en cuenta la movilizacion de capitales, sin embargo, la
inversion extranjera y la fuga de capitales deberan controlarse por
medio de la administracion del tipo de cambio, no de la tasa de
interés.

& En este tipo de hipoteca. la evaluacion de los pagos a la banca estd vinculada a la tasa
de inflacion actual, en tanto que la tasa de débito se establece a partir de la tasa de interés en
elmercado. El esquema trabaja definiendo el pago mensual inicial con base en la tasa de interés
real ex ante, evitando tener pagos elevados.
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CONCLUSION.

Como hemos trabajado, el modelo postkeynesiano modificado es
precisamente aplicable al analisis de los problemas financieros
mexicanos; es decir, la tasa de capital adecuado, el margen de
interés, el crédito con garantia inmobiliaria, y la cartera vencida. En
ambas fases de la expansion del crédito y de la recesion financiera,
el requerimiento del capital minimo tiene un efecto negativo; sobre
todd, el auge del margen de interés. Como politica alternativa
proponemos establecer el limite maximo de la tasa de interés activa
en el mercado al por mayor.
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ESTE LIBRO FUE FINANCIADO CON
RECURSOS DEL PROGRAMA FOMES DE
1.A SECRETARIA DE EDUCACICY™ " ™PTICA,

La presente edicion de Keynes... hoy. consta
de mil quinientos ejemplqre‘s v tennino de
imprimirse en el mes de j uho dcﬁlt)%)? en
Impresos Lehemar, 37 Poniente 3(_)2 dc_lz}
ciudad de Puebla. La composicion tipogratica
vy el cuidado de la edicion estuvieron a cargo
" de Jos¢ Carlos Blazquez Espinosa. En la
composicion se utilizaron tipos de Times New
Romanen 8, 9, 11, 12, 13, 14 vy 28 puntos.

Keymnes... hoy es el segundo libro de la
serie Pensamiento econémico; serie que
corresponde a una linea de
publicaciones del Centro de
Investigaciones y Estudios de Posgrado
(CIEPE) de la Facultad de Economia de
la BUAP. En el primer libro de esta
serie, Treinta afios de economia. Una
vision desde Puebla, publicado en
1996, se hace un balance, a través de
seis trabajos y un anexo estadistico, de
tres décadas de comportamiento de la
economia internacional, de la
economia mexicana, de las relaciones
econémicas externas de México y de la
estructura urbano-regional del estado
de Puebla; su desenvolvimiento
econémico general, asi como el
comportamiento de su sector agricola.



