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Keynes en el largo plazo: 
la crítica de la teoría marginalista 

de la distriboción y los precios
P or A le ja n d ro  F io r ito 1

“ N o s  pa rece , p o r  lo  ta n to , qu e  el o r ig e n  de lo s  s ig n if ic a d o s  c o n tra s ta n te s  a t r ib u id o s  a la te o ría  de K eyne s  pued e  
b u sc a rs e  en la esca sa  c o m p a t ib il id a d ,  d esde  el p u n to  de v is ta  de un  a n á lis is  de las te n d e n c ia s  a la rg o  p la zo , en tre  
la ¡dea de fu n c ió n  de la e f ic ie n c ia  m a rg in a l de l c a p ita l y  la te s is  s e g ú n  la c u a l e l n ive l de p ro d u c c ió n  de se m p e ñ a  el 
pape l p r in c ip a l en el e q u il ib r io  e n tre  las d e c is io n e s  de a h o r ro  y  de In ve rs ió n . SI se acep ta  la p r im e ra  n o c ió n  re s u l­
ta rá  d if íc il qu e  no  se lim ite  el a lca n ce  de la s e g u n d a  a la e x p lic a c ió n  de lo s  c ic lo s  e c o n ó m ic o s . Las c o n c lu s io n e s  
d is t in ta s  que  K eyne s  b u sc a b a  p u ed en , p o r  o tra  pa rte , s o s te n e rse  en la m e d id a  en que  se s u p o n g a  una  esca sa 
s e n s ib i lid a d  de las In v e rs io n e s  c o n  re spe c to  a la tasa  de In te rés , In c lu s o  a la rg o  p lazo . P ero  es ta  h ip ó te s is  está en 
a b ie r to  c o n tra s te  c o n  lo s  s u p u e s to s  de la te o ría  t ra d ic io n a l de la d is t r ib u c ió n ,  y  no p u ed e  e n c o n tra r  u n a  base s ó lid a  
m ie n tra s  que  la c rí t ic a  no se haya d ir ig id o  a e s to s ” .
G a re g na n l, (1 9 7 8 :7 9 )

Es ya  In d u d a b le  a l d ía  de h o y  el e n o rm e  c a m b io  que  re p re se n tó  p a ra  la  te o ría  e c o n ó m ic a  la p u b lic a c ió n  hech a  
p o r K eynes en 1 9 3 6  y  su  c r í t ic a  a la “ le y  de S a y” 2. S in  e m b a rg o , a 80  a ñ o s  de esa Im p o rta n te  c r í t ic a  e c o n ó m ic a  
a la v is ió n  m a rg in a lis ta  p o r la cua l la e co n o m ía  te n d e ría  a la rg o  p lazo  a l p le n o  e m p le o , re adecuó  la te o ría  de 
K eynes hasta  c o n v e r t ir la  en un a  c r ít ic a  “ d ig e r ib le ” . En e fec to , no  han m e d ra d o  en In te n to s  desde  un a  te m p ra n a  
re ln te rp re ta c ló n  en 1 9 3 7  p o r pa rte  de H lc ks , en “ M r. K eynes y  los c lá s ic o s ” , co n  el cua l tu v o  s u rg im ie n to  un 
k e y n e s la n ls m o  “ h id rá u lic o ” de a m p lia  d ifu s ió n  en el m o d e lo  d e n o m in a d o  de “ s ín te s is  n e o c lá s ic a ” que  luego  
ju n to  al a p o rte  de H ansen  se c o n v e r tir ía  en el IS -L M . E n to n ce s , hasta  hoy, han e l im in a d o  lo m ás Im p o rta n te  
de l deba te  te ó r ic o  p o s tu la d o : la c a u s a lid a d  de las v a r ia b le s  m a c ro e c o n ó m lc a s , ta n to  en la d e te rm in a c ió n  de los 
p re c io s  c o m o  co n  el c re c im ie n to . S in  e m b a rg o  tu v ie ro n  que  pasar 37  a ñ o s  y  g a n a r un p re m io  N o b e l, pa ra  que 
H lc ks  se a rre p in t ie ra  de su  “ ¡n o ce n te ” v e rs ió n  de 1 9 3 7 :

“ N o tu ve  m u c h o  t ie m p o  pa ra  re d a c ta r e l c o m e n ta r lo  y  no m e q u ed é  e n to n ce s  (n i lo  e s to y  a h o ra ) s a tis fe c h o  c o n  él. 
U n o s  p o c o s  m e se s  d e sp u é s  s e n tí qu e  debía  re h a c e rlo , y  e l re s u lta d o  fu e  el tra b a jo  t i tu la d o  “ El S e ñ o r K eyne s  y  lo s  
c lá s ic o s ” , q u e  In c lu ía  el d ia g ra m a  IS -L M , qu e  ha p a sa d o  a ta n to s  lib ro s  de te x to , y  qu e  pa ra  m u c h o s  e s tu d ia n te s , 
te m o , es la te o ría  de K eyn e s ” H lcks , (1 9 7 6 :1 3 )

Pero a d e m á s a g re g a  que  su  m o d e lo  fue  un a  reca ída  en la e s tá tica , y  re d u jo  la T eoría  G ra l. a la e c o n o m ía  de l 
e q u il ib r io .

1. Docente U N M y  U NLU. L icenc iad o  en Econom ía. C orreo  e lec trón ico : a le ja n d ro flo r lto @ y a h o o .c o m
2. Sobre las funda m e nta les  d ife re nc ias  en esta “ le y ” , en re lac ión  al sup u es to  de rig id e z  del p ro d u c to  presente en el m a rg ln a llsm o  
co m o  “ Igua ldad de Say” , ve rsus  la “ Iden tidad de S ay” presente en la v is ió n  c lás ica  que no la supone , ve r Green, (19 82 )
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D oss ie r

“ La “Teoría  G ra l.” ..“ p ro ve e  un  m o d e lo  en el que  lo s  e c o n o m is ta s  a c a d é m ic o s  pu ed e n  re a liza r c ó m o d a m e n te  sus  
tru c o s  a c o s tu m b ra d o s . ¿N o lo  han h e ch o  así? C on IS -L M , y o  m is m o  c a í en la tra m p a ” . (1 9 7 7 :1 4 8 )

R especto  a la s ín te s is  n e o c lá s ic a  o p in ó  que : “ ...es la  c o lo n iz a c ió n  de m ás y  m ás te r r ito r io  d in á m ic o  p o r los 
m é to d o s  n e o c lá s ic o s ” H lc ks , (1 9 7 9 :1 4 5 2 )
La “ s ín te s is  n e o c lá s ic a ” c o n s is t ió  en el In te n to  de c o n c il la r  los fu n d a m e n to s  o r ig in a le s  m a rg ln a lls ta s , p o r parte  
de lo s  e c o n o m is ta s  “ c o n v e rs o s ” al m e n sa je  de K eynes . S a m u e ls o n  fue  un o  de lo s  e c o n o m is ta s  que  d e s a rro lló  
un a  “ m a n u a lís t lc a ” de un a  m a n e ra  que  le p e rm it ió  se r m u y  c o n o c id o , pe ro  la c a n tid a d  de e c o n o m is ta s  “ ke yn e - 
s la n o s ” es tan  g ra n d e  c o m o  va ria d a . A  lo  la rg o  de l tie m p o , S a m u e ls o n  fue  c a m b ia n d o  su  c o n c e p c ió n  de la 
“ s ín te s is ” , p r im e ro  c o m o  un a  “ te o ría  n e o c lá s ic a  g e n e ra l que  In c o rp o ra  a la t ra d ic ió n  c lá s ic a  to d a s  las pa rtes  de l 
a n á lis is  k e y n e s la n o  y  n e o k e y n e s la n o  que  parezcan p o se e r u na  v a lid e z  d e s c r ip t iv a  en el caso de la e c o n o m ía  
a c tu a l” (1 9 5 1 , p á g .1 2 7 1 ). L u e g o  a firm ó  que  co n  la “ s ín te s is ” “ se sa lv a  la b re ch a  que  sepa ra  la  m a c ro e c o n o m ía  
a g re g a d a  de la m lc ro e c o n o m ía  tra d ic io n a l y  las une en fo rm a  c o m p le m e n ta r la ” (1 9 5 5 , pág. 6 ). Y en la u n d é c im a  
e d ic ió n , la d e n o m in a c ió n  de “ s ín te s is  n e o c lá s ic a ” desapa rece  de l ín d ic e  (1 9 8 0 ).
Las m o d if ic a c io n e s  te ó r ic a s  no  m e rm a ro n  s in o  que  se fu e ro n  s u c e d ie n d o  en pos  de a d e cu a r ese m o d e lo , p o r lo 
m e n o s  p a ra  la e nseñanza  de la m a c ro e c o n o m ía , que  a le jó  aún  m ás el c r ite r io  ke y n e s la n o  o r ig in a l pa ra  a d e cu a rlo  
a v e rs io n e s  m a rg ln a lls ta s  de e q u il ib r io  gen e ra l y  hasta  co n  v e rd a d e ro s  re c ie n te s  e x a b ru p to s  b a sa d o s  en las 
“ hadas de la c o n fia n z a ” pa ra  c a m b ia r  el s ig n if ic a d o  causa l de v a r ia b le s  de d e m a n d a , que  se ha e xp a n d id o  a 
m a n u a le s  In ic ia le s  de e c o n o m ía .3
SI to d a s  estas In te rp re ta c io n e s  tu v ie ro n  é x ito  en p ro p a g a rse , fue  p r in c ip a lm e n te  p o r a lg u n a  fa lla  en su  fo rm u la ­
c ió n  o r ig in a l que  no p e rm itía  la e x te n s ió n  de l re s u lta d o  de “ e q u il ib r io  con  d e s e m p le o ” a l la rg o  p lazo . De d ic h a  
fa lla  nos  pon e  en a le rta  el p ro p io  K eynes al f in a l de su p re fa c io  en su  T eoría  G ene ra l, c u a n d o  d e s c r ib e  una  
“ p ro lo n g a d a  lu c h a ” pa ra  escapa r de “ las fo rm a s  h a b itu a le s  de e x p re s ió n ” . V e re m o s  en esta  n o ta  un a  e x p lic a c ió n  
m ás co h e re n te  s o b re  estas fa lla s  o la g u n a s  en la e x p lic a c ió n  de K eynes pa ra  lle va r su p r in c ip io  de d e m a n d a  
e fe c tiv a  al la rg o  p lazo  y  e x p lic a r  al c re c im ie n to  p ro d u c t iv o  d ir ig id o  p o r la d e m a n d a  y  no s ó lo  el ava l de l “ nuevo  
c o n s e n s o  m a rg ln a lls ta ” a c tu a l, que  lo re le g a  a un  fe n ó m e n o  de c o rto  p lazo  pa ra  c o m p e n s a r el c ic lo  e c o n ó m ic o . 
G a re g n a n l, (1 9 7 8 ) y  (1 9 9 2 )

La crítica de Keynes a la economía convencional
Desde la v is ió n  co n v e n c io n a l se su p o n e  que  la f le x ib il id a d  de los sa la r lo s  pe rm ite  a ju s ta r los p re c io s  de los 
p ro d u c to s  ante ca m b io s  en el gas to  a g regado , dan d o  lu g a r a s í a l s is te m a  b a n ca rlo  a d e te rm in a r un t ip o  de Interés 
e fec tivo  en línea con  la tasa  de In te rés “ n a tu ra l” a la que se c o n s id e ra  con  un o r ig e n  e c o n ó m ic o  real y  no m on e ta ­
r io .4 SI los b ancos  no p u d ie ra n  o no q u is ie ra n  ca m b ia r la tasa  efec tiva , la e x is te n c ia  de una  d e m a n d a  de In v e rs ió n

3. En un tra b a jo  de los noventa  de Glavazzl y  Paganl, en B lanchard , (1 9 9 0 ) se ha b la  de la ex is ten c ia  de “a jus tes  e xp a n s lo n ls ta s ” 
basados en la expans ión  del c re c im ie n to  ¡red uc ien do la dem anda del c o nsu m o  p ú b lico !, en el supu es to  de un p o s te rio r c re c im ie n to  
de la Invers ión  p rivada po r la Inm ensu rab le  “con fian za ” creada po r el a juste In ic ia l. C la ro  que esto representa d irec tam ente  un 
cam b io  de 18 0  g rados en los efectos sobre  el p ro du c to  de un c am b io  en la dem anda.
4. La tasa de In terés “ n a tu ra l” no es observab le  em píricam en te , y  es s im p lem e n te  p os tu lada  po r W lckse ll com o  un fe nóm eno  de 
p ro d u c tiv id a d  real de la econom ía. D icha  tasa es la que ¡guala la dem anda de cap ita l de p résta m o a oferta de aho rro  s in  generar 
aum entos  en los p re c ios  de los p ro duc to s  y  que se co rrespo n de  ap rox im adam en te  al Ingreso  esperado de los b ienes de cap ita l 
recién c reados. Los bancos al de te rm ina r una tasa efectiva  de In terés po r la dem anda de Invers ió n  frente a la oferta  de aho rro  puede 
o no c o in c id ir  con  la tasa “ na tu ra l” . SI aum enta ra  la ren ta b ilid a d  de las Invers iones , la m ayor dem anda hará que, dado el ah orro ,
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s u p e r io r  se e n co n tra ría  co n  un v o lu m e n  f i jo  de p ro d u c to s  que fin a lm e n te  e leva ría  los p re c io s  de los m is m o s . 
Es d e c ir  que si los bancos  no su b ie ra n  (ba ja ran ) la tasa  de In te rés e fec tiva  para  a lcanzar la tasa  “ n a tu ra l” , la 
e co n o m ía  te n d ría  In fla c ió n  (d e fla c ió n ). P or lo que esta  te o ría  c ita  en W lc k s e ll, c o in c id e  co n v e n c lo n a lm e n te  en la 
tra n s lto r le d a d  de una  e co n o m ía  que no se e n cu e n tra  en p le n o  e m p le o  en el co rto  p lazo. U na tasa  de In te rés e fec tiva  
m a yo r (m e n o r) a la tasa  de In terés “ n a tu ra l” pe rm ite  e x p lic a r una  m e n o r (m a y o r) d e m a n d a  de in ve rs io n e s  a u to c o - 
r r ig le n d o  c u a lq u ie r  d ife re n c ia  con  el p le n o  e m p le o  de fac to res . Su ló g ic a  p o r lo tan to  es que si un “ fa c to r” (traba jo  
o ca p ita l)  se e n co n tra ra  d e so c u p a d o , po r m e d io  de la co m p e te n c ia  en tre  sus p o seedo res  fo rza rían  a que su p rec io  
d is m in u y a  h a c ie n d o  que vía  p r in c ip io  de s u s titu c ió n  d ic h o  fa c to r sea m ás de m a n d a d o  y  se em p lee  to ta lm en te .
Por este razonam ien to  co n ve n c io n a l puede deduc irse  que una ba ja  del gasto se acom pañe  de una caída de p rec ios  y  
sa la rlos , s in  a lterar fís icam ente  el vo lu m e n  de p ro d u c c ió n  ni la o cu p a c ió n  de los fac to res , que se g u irá  s iendo  p lena 
a largo plazo, aunque  a d m itie n d o  un tra n s ito r io  desem p leo . S in  em bargo , la ¡dea m a rg ln a lls ta 5 de una caída Inde­
fin id a  n o m in a l y  real del sa la rlo  m ien tras ex is ta  de so cu p a c ió n  no está presente en la v is ió n  c lás ica  de l excedente.6
La v is ió n  m a rg ln a lls ta  parece  In e x p u g n a b le , s in  e m b a rg o  p a rtie n d o  de m a n e ra  s im ila r  a W lc k s e ll,  K eynes n ie g a  
esta  c o n c lu s ió n  c e n tra l: la  e c o n o m ía  puede  te n e r e q u il ib r io s  co n  d e s e m p le o  p e rs is te n te , s in  n in g u n a  te n d e n c ia  
e n d ó g e n a  a c o r re c c ió n .7
A l re sp e c to , K eynes en la  T eoría  G ene ra l, s i b ie n  a d m ite  que  dad o  el n ive l de e m p le o , el s a la r lo  es Igua l al 
p ro d u c to  m a rg in a l de l tra b a jo , n ie g a  que  la  u t i l id a d  de la  ta sa  de l s a la r lo  sea Igua l a la  d e s u t ll ld a d  m a rg in a l 
de ese v o lu m e n  de o c u p a c ió n . Es d e c ir  que  an te  la  ba ja  de sa la r lo s , aún  s i Im p u ls a ra  un a  m a y o r d e m a n d a  de 
e m p le o , la p ro d u c c ió n  no p o d ría  v e n d e rs e  p o r la ba ja  de d e m a n d a  g lo b a l lu e g o  de ta l a ju s te . Es d e c ir  la c r ít ic a  
de K eynes se basa  en que  la  In v e rs ió n  no puede  a d e cu a rs e  al a h o rro  v ía  fue rzas  de l m e rca d o .
Para K eynes la  ta sa  de In te rés  no es tá  d e te rm in a d a  p o r la o fe rta  de a h o rro  y  d e m a n d a  de In v e rs ió n , s in o  po r 
la d e m a n d a  y  o fe rta  de d in e ro 8. D e n tro  de lo s  m o tlv o s p a ra  d e m a n d a r d in e ro , lo que  d e s ta ca  c o m o  d ife re n te  en 
K eynes de la te o ría  tra d ic io n a l es el m o t iv o  e s p e c u la tiv o , el cua l se g u ía  p o r la  e x p e c ta tiva  de la e v o lu c ió n  fu tu ra  
de la d ife re n c ia  en tre  la ta sa  de In te rés  e sp e ra d a  en re la c ió n  con  la ta sa  de In te rés  e fe c tiv a  y  no de l n ive l de 
tasa. P or ende, d ic h a  d e m a n d a  de d in e ro  e ra  m u y  Ine s ta b le  dad o  que  s u b ir ía  (b a ja ría ) an te  c u a lq u ie r  c a m b io  de 
e xp e c ta tiva s  s o b re  la s u b a  (b a ja ) de la tasa  fu tu ra . C o m o  se o b s e rv a  en la e x p re s ió n  s ig u ie n te :9
P or un  lado , lo s  m o t iv o s  m ás c o n v e n c io n a le s  c o m o  el m o t iv o  tra n s a c c ió n  está  re p re se n ta d o  p o r el p r im e r 
té rm in o  hY, d o n d e  Y es el In g re s o  y  h un p a rá m e tro  y  o tro  m o t iv o  p re c a u to r io  al que  K eynes no  o to rg a  d e m a ­
s ia d a  Im p o r ta n c ia  y  que  e xp re s a  a la d e m a n d a  de d in e ro  c o m o  un a  fu n c ió n  In v e rsa  de la  ta sa  de In te rés  que 
ju s t if ic a r ía  el c o s to  de o p o r tu n id a d  de re tene r d in e ro . (S e rra n o , 2 0 0 2 :3 )

suba la tasa efectiva  de in terés. Luego de esto habrá  un m a yo r in ce n tivo  a ahorrar, lo que subsecuen tem en te  v o lve rá  a ba jar la tasa 
e fectiva hacia  la tasa “ n a tu ra l” .
5. Se usa tam b ién  co m o  s in ó n im o s  de conven c io na l u ortodoxa .
6. Por el con tra rio , en esta ú ltim a  v is ió n  la de so cu pac ión  afectando la capacidad con tractua l de los traba jado res , puede efectiva­
m ente m o d ific a r los sa la rios  s in  p o s tu la r n in g u n a  te nde nc ia  al p leno  em p leo  labora l.
7. R econocer que no es po r la rig ide z  sa la ria l que no se llega  al p leno  em p leo  pe ro a d m itir  al m ism o  tie m p o  el p r in c ip io  de s u s t itu ­
c ió n  a n ive l fa c to ria l, im p lica  la a d m is ió n  de la ló g ica  conven c io na l. Por ende, s o lo  es una cues tió n  de tie m p o  en el que los sa la rios  
ca igan po r efecto de la com pe te nc ia  entre traba jado res  en desem pleo .
8. En rea lidad  no puede d is tin g u irs e  oferta  y  dem anda de d inero ; e co n om is ta s  o rtod o xo s  com o  los he tero doxos que cons ide ran  a 
la tasa de in terés c o m o  resu ltado  in d u c id o  de la oferta  y  dem anda de m oneda, suelen c o n fu n d ir la s . A m b os  parecen querer reso lver 
este p ro b le m a  p o n ie nd o  a la m ism a  can tida d  c o m o  de oferta n o m ina l, y  d iv id ié n d o la  po r el índ ice de p re c ios  P com o  dem anda real.
9. Justam ente  esta re lac ión  es e lim in a d a  de la s ín tes is  neoc lás ica  (H icks , M o d ig lia n i, e tc) para de ja r más estab le a la cu rva  LM .



D oss ie r

P or lo que  d e te rm in a n d o  la tasa  de In te rés  se a fec ta ría , s e g ú n  K eynes , a la d e m a n d a  de In v e rs ió n  s in  n e ce s id a d  
que  se haga  c o in c id ir  a es ta  ú lt im a  co n  el a h o rro  de p le n o  e m p le o , que  es la h ip ó te s is  c o n v e n c io n a l.10
Para K eynes e n to n c e s , e x is te n  d o s  ca so s : p o r un  lado , cu a n d o  la  In v e rs ió n  su p e ra  a lo s  a h o rro s  l>S , se p o d rá  
lle g a r a un  e q u il ib r io  de p le n o  e m p le o  y  un a  s u b a  de la tasa  de in te ré s  h a rá  d is m in u ir  la s u b a  de p re c io s  y  
s a la r lo s  p ro d u c id a  p o r el exceso  en la  de m a n d a . P o r o tro  lado , s i la in v e rs ió n  es m e n o r que  los a h o rro s  k S ,  
K eynes in tro d u c e  de m a n e ra  n o ve d o s a , la p ro p e n s ió n  a c o n s u m ir , p o r la  cu a l el c o n s u m o  to ta l crece  con  el 
In g re s o  pe ro  en m e n o r m e d id a . El re s u lta d o  es que  en Keynes se lo g ra  la Ig u a ld a d  de a h o rro  e In v e rs ió n  pero  
no en el p u n to  de p le n o  e m p le o  de re c u rs o s . E n tonces  en este caso , d is m in u y e  el n ive l de g a s to s  m o n e ta r io s  
en té rm in o s  de l s a la r lo  m o n e ta r io .11
A c tu a lm e n te  m u c h o s  e c o n o m is ta s , c o n v e n c io n a le s  o no , a firm a n  que  K eynes puede  a firm a r que  la e c o n o m ía  
pe rm a n e ce  en “ e q u il ib r io  co n  d e s e m p le o ” p o r hab e r a g re g a d o  el s u p u e s to  de la e x is te n c ia  de s a la r io s  r íg id o s . 
Y pued e n  cree r esto  en parte  p o r su  ló g ic a  c o n v e n c io n a l, p u e s to  que  de no se r a s í lo s  d e s e m p le a d o s  al c o m p e tir  
en tre  s í ha rían  ba ja r ta m b ié n  lo s  s a la r lo s  ju n to  a lo s  g a s to s  de la  e c o n o m ía  m a n te n ie n d o  fin a lm e n te  el p le n o  
e m p le o . S in  e m b a rg o , K eynes negó  c la ra m e n te  que  haya  s u p u e s to  d ic h a  r ig id e z  de s a la r io s  p a ra  lle g a r a d ic h o  
re s u lta d o  y  en el c a p ítu lo  x ix se a b o ca  a e llo .

“ no  ha y  m o tiv o  p o r  ta n to , pa ra  c re e r que  una  p o lí t ic a  f le x ib le  de s a la r lo s  sea capa z  de m a n te n e r un  e s ta d o  de 
c o n t in u a  o c u p a c ió n  p le na , c o m o  no lo  hay  pa ra  p e n s a r que  u n a  p o lí t ic a  m o n e ta r ia  de In te rv e n c ió n  en el m e rca d o  
a b ie r to  sea capaz de lo g ra r  este re s u lta d o  p o r  s í  s o la ” K eyne s (1 9 3 6 :2 3 5 ) .

La p o lít ic a  de f le x ib i l id a d  de s a la r lo s  y  p re c io s  s ó lo  p o d ría  lle va r al p le n o  e m p le o  si p u d ie s e  a fec ta r la ta sa  de 
in te ré s  p o r el m e c a n is m o  c o n v e n c io n a l v is to  a r r ib a  en el e je m p lo  de W lc k s e ll,  de o tra  m a n e ra  no h a b ría  in ve r­
s io n e s  de ca p ita l a d e cu a d a s  al p le n o  e m p le o . P ero K eynes , c o m o  ya  se d ijo  a rr ib a , n ie g a  que  d ic h a  tasa  s u r ja  
de l e q u il ib r io  de a h o rro  de p le n o  e m p le o  e in v e rs ió n . Por el c o n tra r io  en 1 9 3 7  d e ja  c la ro  que :

“ la n o ve da d  In ic ia l c o n s is te  en m i a f irm a c ió n  de qu e  no  es la ta sa  de In te rés , s in o  el n ive l de In g re s o  lo  que  ga ra n ­
tiza  la Ig u a ld a d  e n tre  a h o rro  e In v e rs ió n . Los  a rg u m e n to s  que  c o n d u c e n  a esta c o n c lu s ió n  s o n  in d e p e n d ie n te s  de 
m i p o s te r io r  te o ría  de l In te rés  y  de h e ch o  lle g u e  a e lla  an tes  de l le g a ra  la s e g ú n  da te o ría . P e ro  el re s u lta d o  de e s to  
c o n s is t ió  en d e ja r  en el a ire  la tasa  de In te rés . S i la tasa de In te rés  no  se d e te rm in a  p o r  el a h o rro  y  la In v e rs ió n , 
a s í c o m o  el p re c io  se d e te rm in a  p o r  la o fe rta  y  la de m a n da , ¿en qu é  fo rm a  se d e te rm in a ?  S o lo  d e sp u é s  (de  h a b e r 
fa lla d o  lo s  In te n to s  en o tra  d ire c c ió n )  lle g u é  a lo  que  ah o ra  c o n s id e ro  la v e rd a d e ra  e x p l ic a c ió n .” K eynes, (1 9 3 7 :2 5 0 )

Es d e c ir  que  K eynes se sepa ra  de lo s  e c o n o m is ta s  o r to d o x o s  en su  c r í t ic a  a la  ta sa  de in te ré s  d e te rm in a d a  po r 
la d e m a n d a  y  o fe rta  de a h o rro , m ás que  en la h ip ó te s is  de la r ig id e z  de s a la r io s  y  es a l l í  d o n d e  debe b u sc a rse  
el o r ig e n  de las c o n c lu s io n e s .

Las “ lagunas” de Keynes
La c r í t ic a  de K eynes a la d e te rm in a c ió n  m a rg in a lis ta  de la ta sa  de in te ré s  c u e s tio n a  la n u la  c o n s id e ra c ió n  de l 
d in e ro  c o m o  re se rv a  de l va lo r. S in  e m b a rg o  él no  lo g ra  da r un a  d e te rm in a c ió n  a la rg o  p lazo  de la tasa  de in te rés  
co n  la fo rm u la c ió n  de un a  e lá s t ic a  “ p re fe re n c ia  de la l iq u id e z ” . P or un  lado , los e fe c to s  de la ca íd a  de s a la r lo s  -o  
b ie n  lo s  a u m e n to s  de la c a n tid a d  de d in e ro  pa ra  m a n te n e r un n ive l m e d io  a lto  de e m p le o , no  pa recen  a y u d a r al

10. M u y  d iferente de R icardo , el cual as ignab a la Igua lac ión  entre aho rro  e Inve rs ión  d irectam ente , s in  m ed ia r la va ria c ió n  de la 
tasa de In terés para lograrla .
11. Recordar que en la v is ió n  m a rg in a lis ta  sa la rlos  y  p re c ios  ba jan ju n to s  en una de fla c ió n  a fin  de m antener el p leno  em pleo.



R evista C é firo  (Zéphyros) A ño  3 -  N úm ero  2

“ es ta d o  de la  c o n fia n z a ” o a lo s  fa c to re s  p s ic o ló g ic o s  de lo s  e m p re s a r io s  d e m a n d a n te s , da d o  que  es to s  ú lt im o s  
e le m e n to s  c a m b ia n  an te  las m o d if ic a c io n e s  de lo s  p r im e ro s  en el la rg o  p la z o 12. En e fec to , la o fe rta  m o n e ta r ia  
b a n c a rla  al va r ia r  puede  ta m b ié n  m o d if ic a r  la p ro p ia  d e m a n d a  e s p e c u la tiv a , lo que  e lim in a  la In d e p e n d e n c ia  de 
las lla m a d a s  c u rv a s  de “ o fe rta  y  d e m a n d a  de d in e ro ” en la d e te rm in a c ió n  de la  ta sa  de In te ré s13 g e n e ra n d o  una  
In d e te rm in a c ió n  p o r la  In e s ta b ilid a d  gene rada .
E n tonces  si b ie n  la te o ría  de la ta sa  de In te rés  de K eynes p o d ía  c o n s id e ra rs e  v á lid a  p a ra  el c o rto  p lazo  ( fe n ó ­
m e n o s  te m p o ra r io s )  co n  su e f ic ie n c ia  m a rg in a l de l ca p ita l (E M C ), su fre  un a  la g u n a  n i b ie n  se tra ta  de a n a liza re n  
el la rg o  p la z o 14. S o b re  d ic h a  la g u n a  en su  c rític a , se d e r iv ó  te m p ra n a m e n te  co n  H lc ks , (1 9 3 7 ) y  p o s te r io rm e n te  
con  M o d lg l la n l,  (1 9 4 4 ) el In te n to  de re c o m p o n e r a la te o ría  m a rg in a l Ista en su  c a u s a lid a d  c o n v e n c io n a l: desde  
la ca p a c id a d  p ro d u c t iv a  a la In v e rs ió n .
Un e le m e n to  c o n v e n c io n a l de la  te o ría  de K eynes , c o m o  la E M C  que  tie n e  un a  p e n d ie n te  n e g a tiv a  fre n te  a la tasa  
de In te rés , es lo que  p e rm ite  la v u e lta  de l e sq u e m a  tra d ic io n a l o p u e s to  a la  p ro p ia  ¡dea o r ig in a l de K eynes de 
un a  tasa  de In te rés  d e te rm in a d a  p o r m o t iv o s  p u ra m e n te  In s titu c io n a le s . El m a rg ln a lls m o  tra ta  de e x p lic a r  a un 
K eynes re a p ro p la d o  p o r m e d io  de c o n s id e ra r  u na  tasa  de In te rés  que  puede  Ig u a la r ta n to  la  d e m a n d a  y  o fe rta  de 
d in e ro  c o m o  de a h o rro  e In v e rs ió n . S in  e m b a rg o , “ El su p u e s to , que  lo s  re to rn o s  de lo s  p ro y e c to s  In d iv id u a le s  
de In v e rs ió n  so n  to m a d o s  In d e p e n d ie n te m e n te  de l n ive l de la ta sa  de In te rés , no  es a c e p ta b le .” (G a re g n a n l, 
1 9 7 9 :6 0 , p d p .4 5 ;  P lve ttl, 1 9 8 5 :9 8 ).
SI la s u f ic ie n te  f le x ib i l id a d  de los s a la r lo s  a la ba ja  es de d u d o s a  e fe c tiv id a d  p rá c tic a  pa ra  lo g ra r  el p le n o  
e m p le o , c o n v e n c lo n a lm e n te  puede  d e d u c irs e  a p a rtir  de un a  p o lít ic a  m o n e ta r ia  e lá s tica . Y en e fec to , e xce p ­
tu a n d o  el caso  “ k e y n e s la n o ” d o n d e  la tasa  de In te rés  es m e n o r que  la m ín im a  tasa  (r ie s g o  y  p ro b le m a s  de te n e r 
a c t iv o s  d is t in to s  al d in e ro )  y  que  su e le  se r a ce p ta d o  en un a  d e p re s ió n  p ro fu n d a , la o r to d o x ia  c o n s id e ra  que  la 
d e m a n d a  de c a p ita l es a lta m e n te  e lá s t ic a  pa ra  c o n d ic io n e s  n o rm a le s .
En su m a , el o b s tá c u lo  pa ra  lo g ra r  en la fo rm u la c ió n  de la T eoría  G enera l c o h e re n c ia  en el la rg o  p lazo  (y  no  s ó lo  
re s tr in g id o  al c o rto  p la z o 15) es la c o e x is te n c ia  de:
1. un a  c r ít ic a  a la d e te rm in a c ió n  c o n v e n c io n a l de la ta sa  de In te rés , ( Ig u a la c ió n  de a h o rro  co n  la In v e rs ió n ), 

que  en K eynes , (1 9 3 7 :2 5 0 ) e ra  re su e lta  p o r la v a r ia c ió n  de l n ive l de p ro d u c c ió n  c o m o  se c itó  m ás a rr ib a ; y
2. un a  d e te rm in a c ió n  e n d ó g e n a  c o n v e n c io n a l de la d is t r ib u c ió n  de l In g re s o , p o r m e d io  de la c u rv a  m a rg in a l 

d e c re c ie n te  de l tra b a jo  y  u na  c u rv a  m a rg in a l d e c re c ie n te  de l ca p ita l en su s  re s p e c tiv o s  m e rc a d o s . El 
c o n f lic to  de K eynes co n  la te o ría  m a rg ln a lls ta  en re la c ió n  co n  la  d e te rm in a c ió n  s a la r ia l, c o m o  se d i jo  m ás 
a rr ib a , e ra  tra d u c ib le  al p ro b le m a  de d e te rm in a r la tasa  de In te rés  p o r fu e ra  de la p ro d u c t iv id a d  real de los 
fa c to re s , p o r lo  que  la c r ít ic a  a d ic h a  d e r iv a c ió n  tra d ic io n a l e ra  fu n d a m e n ta l.16

12. V er In es tab ilid ad  del m o tiv o  espe cu la tivo  de dem anda de d ine ro , más abajo.
13. En rea lidad  no puede Iden tifica rse  una cu rva  de oferta  y  o tra  de dem anda de d ine ro  que sean d is tin g u ib le s  una de otra para el 
s is tem a bancarlo  nac iona l.
14. D icha  cu rva  e lás tica  (esca lera ) a la rgo plazo depende de la tasa de In terés y  se m o d ific a  co n jun tam e n te  de b id o  que a la rgo plazo 
hay m o d ifica c io n e s  de cantidad  de traba jado res  y  técn ica s  que m o d ifican  los m on to s  Inve rtid o s .P e trl, (20 0 0 :2 4 )
15. R especto a las consecuencias  a la rgo plazo que Keynes de rivaba de su p ro p ia  teoría, la a firm a c ió n : “ m easures fo r the re d is tr ib u ­
tio n  of Incom es In a w ay like ly  to  ra ise the p ro p e n s ity  to  consum e may prove p o s itiv e ly  favou rab le  to  the g ro w th  o f c a p ita l” (General 
Theory, p. 373 ; cf. ta m b ién  p. 217, y e n  genera l las dos p rim eras  secc iones  del ca p ítu lo  xx iv ).
16. SI los cap ita lis ta s  ante una baja de sa la rios  con tra tan  más em pleados, se encontra rían  con una fa lta  de dem anda efectiva, so lo  
s o lu c io n a b le  con una fle x ib le  suba  de la Invers ión
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S in  e m b a rg o , su  c u rv a  de E M C , (e sc a le ra  en el g rá fic o )  que  re p re se n ta  o p c io n e s  de p ro y e c to s  de In v e rs ió n  a 
cada  n ive l de ta sa  de In te rés  ju e g a  en c o n tra  de su p ro p ó s ito  de e x p lic a r  la ta sa  de In te rés  desde  un e n fo q u e  
m o n e ta r io  e In s t itu c io n a l (o fe rta  y  d e m a n d a  de d in e ro  en el s is te m a  b a n c a r lo )  dad o  que  c o in c id e  co n  la tasa  
o b te n id a  en la fu n c ió n  de d e m a n d a  de In v e rs ió n  c o n v e n c io n a l. Su c o in c id e n c ia  con  W lc k s e ll al d e fin ir  un a  c u rv a  
de p e n d ie n te  n e g a tiv a  de In v e rs ió n , m in a  la c r í t ic a  de c a u s a lid a d  de d e m a n d a , al c o n c lu ir  co n  u na  te n d e n c ia  al 
p le n o  e m p le o  y  no  co n  “ d e s e m p le o  de e q u i l ib r io ” a la rg o  p lazo  (fle c h a s  ve rd e s ).
Exis te  e n to n c e s  u na  lim ita d a  c o m p a tib il id a d  de es to s  d o s  m o m e n to s  en la te o ría  de K eynes pa ra  el la rg o  p lazo : 
p o r un  lado , los a ju s te s  p o r n ive l de p ro d u c c ió n  (c a u s a lid a d  de d e m a n d a ) pa ra  Ig u a la r a h o rro  e In v e rs ió n  no 
pue d e n  d e fe n d e rs e  si p o r o tra  pa rte  no  se c r it ic a  las bases te ó r ic a s  c o n v e n c io n a le s  de la  E M C .

G rá fic o  1. El g rá fic o  re fle ja  a la  E M K  c o m o  un a  “ c o le c c ió n  de o p o r tu n id a d e s ” de In v e rs ió n , que  ta m b ié n  es 
p re se n ta d a  p o r M a rg lln  (1 9 7 0 ), P a s ln e ttl (1 9 7 4 , p. 3 7 ) ,S a m u e ls o n -N o rd h a u s  (1 9 8 5 , Ch. 7) In te n ta n d o  da r un 
d is t in to  o r ig e n  que  el m a rg ln a lls ta  pa ra  este c o n c e p to  en K eynes . Lo s  e m p re s a r io s  b u sc a rá n  ¡m p le m e n ta r los 
p ro y e c to s  que  te n g a n  u na  E M C  m ás g ra n d e  que  la  tasa  de In te rés , I. La  In v e rs ió n  a g re g a d a  pa ra  cada  n ive l de I 
es la  s u m a  de to d o s  lo s  p ro y e c to s  que  se ¡m p le m e n ta n . S in  e m b a rg o , esta  In te rp re ta c ió n  no escapa  a la  ló g ic a  
m a rg in a l, da d o  que  s u p o n e  que  los p ro y e c to s  de In v e rs ió n  so n  In d e p e n d ie n te s  de la ta sa  de In te rés  y  que  esta  
ú lt im a  no  a fe c ta  a lo s  p re c io s  de lo s  p ro y e c to s  de In v e rs ió n  en el la rg o  p la z o .17

La apropiación marginalista de 
Keynes y la crítica del “capital”
D esde el c o n v e n c io n a lis m o , h o y  la c r í t ic a  de K eynes se e n c u e n tra  e m a s c u la d a  en el lla m a d o  “ n u e vo  co n s e n s o  
n e o c lá s lc o ” 18 , d o n d e  se a d m ite  la  In te rv e n c ió n  de l ga s to  p ú b lic o  p a ra  s u a v iza r el c ic lo  e c o n ó m ic o  en el c o rto  
p lazo  s ie m p re  que  no  su p e re  al p ro d u c to  “ p o te n c ia l” , el cu a l se c o n s id e ra  e xó g e n o  al p ro d u c to  e fe c tlv o l 9.

17. V er to d a  la c rit ic a  a estas ve rs ione s  sobre  la EMC en la segunda parte de Petri, (20 0 0 )
18. W oo d fo rd , (20 00); Taylor, (2 0 00 ), y  R om er (2 0 0 0 ) en tre  o tros.
19. A m ico , F io r ito  &  Hang, (2 0 1 1 ) CEFID, N° 35
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P or lo  que  el c re c im ie n to  es d ir ig id o  p o r la o fe rta  y  se c o n s id e ra  h e ré tic a  la m e ra  idea  de lle va r la d e m a n d a  
e fe c tiv a  al la rg o  p lazo , c o m o  cau sa n te  de l c re c im ie n to  e c o n ó m ic o . P or lo v is to , la re a p ro p la c ió n  c o n v e n c io n a l 
de la c r í t ic a  de K eynes p u d o  se r e fe c tiv a  en v ir tu d  de que  su d is t r ib u c ió n  de l In g re s o  s ig u ió  s ie n d o  m a rg in a lis ta  
(e n d ó g e n a ), e v ita n d o  que  la ta sa  de in te ré s  se a u to n o m lc e  de la a c t iv id a d  e c o n ó m ic a  real.
R especto  a la ta sa  de in te ré s , el n u e vo  c o n s e n s o  c o n s id e ra  que  lo s  b a n co s  ce n tra le s  es lo ú n ic o  que  pueden  
c o n tro la r, re fu ta n d o  las v is io n e s  m o n e ta r ls ta s  (c u a n t ita t lv is m o  e xó g e n o  de F rle d m a n ) que  a firm a b a n  la p o s i­
b il id a d  de c o n tro la r  las ca n tid a d e s  de d in e ro  e m it id a s . S in  e m b a rg o , ta m p o c o  a q u í c o in c id e n  co n  la d e te rm i­
n a c ió n  m o n e ta r ia  de la ta sa  de in te ré s  p re se n te  en K eynes , p u e s to  que  el n uevo  c o n s e n s o  s u p o n e  (h e re d a n d o  
de W ic k s e ll)  la e x is te n c ia  de un a  ta sa  “ n a tu ra l” que  es tá  d e te rm in a d a  p o r la  p ro d u c t iv id a d  real de la e co n o m ía .
La te o ría  m a rg in a lis ta  In tro d u c e  al fa c to r  “ c a p ita l” de m a n e ra  In c o m p a tib le  con  su s  p ro p io s  s u p u e s to s . C ada 
fa c to r  debe se r In d e p e n d ie n te  de l s is te m a  de p re c io s  pa ra  d e d u c ir  las c o n d ic io n e s  de e q u il ib r io  de la p ro d u c ­
c ió n . S in  e m b a rg o , no  puede  h a ce rlo  cu a n d o  in tro d u c e  al fa c to r  “ c a p ita l” . V e r S ra ffa , (1 9 6 0 )  y  G a re g n a n i, (1 9 9 0 )
C on  un  e je m p lo  puede  ilu s tra rs e  el p ro b le m a . Si se s u p o n e n  d o s  m é to d o s  M 1 y  M 2 :
•  un m é to d o  M1 p a ra  p ro d u c ir  un a  u n id a d  de un  d e te rm in a d o  b ie n  A  en un a  u n id a d  de t ie m p o , co n  In te n ­

s id a d  de ca p lta lk a 1 /la 1  de in s u m o s  de c a p ita l K y  tra b a jo  L; d o n d e  ka1 es tá  en v a lo r  en té rm in o s  de una  
m e rc a n c ía  e le g id a  c o m o  m e d id a .

•  o tro  m é to d o  M 2  para  p ro d u c ir  u na  u n id a d  del m is m o  t ip o  de b ie n  A  en u na  u n id a d  de t ie m p o , con  in te n ­
s id a d  de c a p ita lk a  2 /la 2  de In s u m o s  de c a p ita l K y  tra b a jo  L; d o n d e  ka2 es tá  en v a lo r  en té rm in o s  de la 
m e rc a n c ía  e le g id a  c o m o  m e d id a .

Pk y  Pl p re c io s  de K e L; Pa1y Pa2 los p re c io s  del p ro d u c to  p ro d u c id o  po r cada  m é to d o  M1 y  M 2  respec tivam en te . 
S i se p la n te a  la re la c ió n  de p re c io s  p a ra  el b ie n  A  s e g ú n  los d o s  m é to d o s :
SI M1 es m ás ca p ita l In te n s iv o  que  M 2 , se rá  (M 1 usa  m ás c a p ita l que  tra b a jo , en re la c ió n  a M 2 ),a n te  u na  ca ída  
de r(y  a su vez d e ) se d e d u ce  que  h a rá  d is m in u ir  c o s to s  a l m é to d o  que  m ás K usa, es d e c ir  que  c a e r á , al caer 
m ás el n u m e ra d o r que  el d e n o m in a d o r  de l ú lt im o  m ie m b ro  y  v.v. G a re g n a n i, P (1 9 7 8 )
S e g ú n  la  v is ió n  m a rg in a lis ta , el p ro d u c to r  s u s titu y e  fa c to r la lm e n te  en tre  K y  L se g ú n  la v a r ia c ió n  de p re c io s , 
es d e c ir  e lig e  el m é to d o  M1 o M 2  que  usa  pa ra  p ro d u c ir . A  su  vez, el c o n s u m id o r  o p ta rá  p o r el p ro d u c to  1 
re a liza d o  p o r el m é to d o  m ás ba ra to , p o r m e d io  de la  o b s e rv a c ió n  de lo s  p re c io s  re la tiv o s , h a c ie n d o  ta m b ié n  una  
s u s titu c ió n  p e ro  In d ire c ta  de los fa c to re s  K y  L.
Pero es to  es v á lid o  so la m e n te  si las In te n s id a d e s  de ca p ita l fu e ra n  c o n s ta n te s  an te  lo s  c a m b io s  de r y  w, y  
esto  s ó lo  sucede  si el fa c to r  ca p ita l es h o m o g é n e o , (c o m o  si el ca p ita l fu e se  tie r ra  o tra b a jo , que  son  fa c to re s  
no p ro d u c id o s  y  que  so n  m e d id o s  en u n id a d e s  fís ic a s  s in  n e ce s id a d  de m e d ir lo s  en v a lo r) . V e r S ra ffa , (1 9 6 0 ), 
G a re g n a n i, ( 1 9 7 0 ,1 9 9 0 )
En re a lid a d , el fa c to r  c a p ita l es re p ro d u c id o  y  s i es h e te ro g é n e o  su  v a lo r  (p re c io  p o r c a n tid a d ) d e p e n d e  de la 
d is t r ib u c ió n  de m a n e ra  no m o n o tó n lc a : an te  v a r ia c io n e s  de r ta n to  co n  m o d if ic a c io n e s  de l v a lo r  de lo s  kai 
(s in  c a m b io s  fís ic o s  de c a p ita l)  c o m o  co n  m o d if ic a c io n e s  de las ca n tid a d e s  fís ic a s  de c a p ita l v ía  ca m b io s  
de té c n ic a s  de p ro d u c c ió n , pueden  te n e r c u a lq u ie r  t ip o  de c o m p o r ta m ie n to , y  no  las n e g a tiv a m e n te  e lá s tica s  
p o s tu la d a s  p o r el m a rg ln a lls m o .

“c u a lq u ie r  c o m p a ra c ió n  de la In te n s id a d  de c a p ita l de d o s  o m á s  m é to d o s  no te n d rá  n in g ú n  s e n tid o  s i no se ha 
e s p e c if ic a d o  el n ive l de la tasa de In te rés  o de s a la r lo  en el qu e  se hace la c o m p a ra c ió n ” . G a re g n a n i, (1 9 7 8 :3 9 -4 0 )
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La demanda efectiva en el corto y largo plazo
A u n q u e  c la ro  está, s i a su  te o ría  se la  d o ta  de un a  d is t r ib u c ió n  de l in g re s o  exó g e n a , c o m o  la  que  p ro v ie n e  de 
la e co n o m ía  c lá s ic a  de l exceden te  (F is ió c ra ta s , S m ith , R ic a rd o , M a rx , S ra ffa ) puede  co n c re ta rs e  su  o b je tiv o  
e x p líc ito  de la e x is te n c ia  a la rg o  p lazo  de d e s e m p le o  p e rs is te n te .
P or lo d ic h o , lo s  In te n to s  de lle v a r el p r in c ip io  de la  d e m a n d a  e fe c tiv a  a la rg o  p lazo  c o n t in u a ro n  en m ú lt ip le s  
a u to re s  a u n q u e  re c ié n  d e sp u é s  de los '7 0  co m ie n z a n  a tra b a ja r  ju n to  a la h ip ó te s is  de un a  d is t r ib u c ió n  de l 
In g re s o  e xó g e n a  (de la  e c o n o m ía  p o lít ic a  c lá s ic a )  p e rm it ie n d o  así, esca p a r de las in te rp re ta c io n e s  de la te o ría  de 
K eynes re d u c id a s  al c ic lo  e c o n ó m ic o  y  el c o r to  p lazo . Lo  que  p e rm ite  so s te n e r la in te n c ió n  de K eynes de tene r 
u n a ta s a  de in te ré s  d e te rm in a d a  p o r a fu e ra  de la  e c o n o m ía  rea l, y  s í en base a un á m b ito  In s t itu c io n a l (m o n e ta r io ).
C o rr ie n te s  e c o n ó m ic a s  p o r fu e ra  de la o r to d o x ia , que  a b a rca n  un a  va rie d a d  de líneas que  pa rten  de la c o n d i­
c ió n  de un a  d is t r ib u c ió n  de l In g re s o  e xó g e n a  de la e v o lu c ió n  de l p ro d u c to , b a sa d o s  en S ra ffa , en K a ld o r y  en 
K a le ck l m u e s tra n  u na  in te rp re ta c ió n  co h e re n te  de un a  e x p lic a c ió n  de l c re c im ie n to  de l p ro d u c to  d ir ig id o  po r 
la d e m a n d a : G a re g n a n l, ( 1 9 6 2 , 1 9 7 8 , 1 9 7 8 b , 1 9 9 2 ), S e rra n o , ( 1 9 9 5 ,2 0 1 5 ) ;  V e rn e n g o  y  C a lden tey , (2 0 1 3 ); 
S e tte rfle ld , (2 0 0 2 ); L a vo ie , M . (2 0 1 6 ) m u e s tra n  la p o s ib i l id a d  de e x te n d e r el p r in c ip io  de la d e m a n d a  e fe c tiv a  
c o m o  m o to r de la a c u m u la c ió n  en la e co n o m ía .
A  8 0  a ñ o s  de la  T eoría  G ene ra l, s o lo  la escasa  d ifu s ió n  y  le c tu ra s  o r ig in a le s  y  el d ifu n d id o  a lca n c e  m a rg in a lis ta  
de lo s  m a n u a le s  de e nseñanza  de la e c o n o m ía  e v ita n  que  se p u e d a  avanzar en la c u lm in a c ió n  co h e re n te  de l 
p la n te o  de K eynes en e x p lic a r  que  en el m u n d o  c a p ita lis ta  no  p la n if ic a d o , no  e x is te  te n d e n c ia  al p le n o  e m p le o  
de re c u rs o s  y  p o r lo ta n to  el c re c im ie n to  es tá  d ir ig id o  p o r la dem a n d a .
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