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Keynes, el pleno empleo 
y la estabilidad de precios

Por A g u s tín  A . M a r io 1

“ Si la T eso re ría  se p u s ie ra  a lle n a r  b o te lla s  v ie ja s  co n  b il le te s  de b a n co , las e n te rra ra  a p ro fu n d id a d  c o n v e n ie n te  
en m in a s  de c a rb ó n  a b a n d o n a d a s , que  lu e g o  se c u b r ie ra n  co n  e s c o m b ro s  de la c iu d a d , y  de ja ra  a la in ic ia t iv a  
p r iv a d a , de c o n fo rm id a d  co n  lo s  b ie n  e x p e r im e n ta d o s  p r in c ip io s  de l ia ls s e z -fa ire , el c u id a d o  de d e s e n te rra r 
n u e va m e n te  lo s  b i l le te s . .. no  se n e ce s ita ría  que  h u b ie ra  m ás d e s o c u p a c ió n  y, co n  a y u d a  de las re p e rc u s io n e s , 
el in g re s o  real de la c o m u n id a d  y  ta m b ié n  su  riq u e za  de c a p ita l p ro b a b le m e n te  re basa rían  en bu e n a  m e d id a  
su  n ive l a c tu a l. C la ro  es tá  que  se ría  m ás se n s a to  c o n s t ru ir  ca sas  o a lg o  s e m e ja n te ; p e ro  s i e x is te n  d if ic u lta d e s  
p o lí t ic a s  y  p rá c t ic a s  pa ra  re a liz a r lo , el p ro c e d im ie n to  a n te r io r  se ría  m e jo r  que  no  h a ce r n a d a ” (K e yn e s , [1 9 3 6 ]  
2 0 0 5 :1 1 9 , é n fa s is  a g re g a d o ).

En un a  ca rta  a G eo rge  B e rn a rd  S h a w  el 1 de enero  de 1 9 3 5 , K eynes e s c r ib ió  “ c reo  es ta r e s c r ib ie n d o  un lib ro  
de te o ría  e c o n ó m ic a  que  re v o lu c io n a rá  en g ra n  parte  - n o ,  s u p o n g o , in m e d ia ta m e n te  pe ro  en el c u rs o  de los 
p ró x im o s  d ie z  a ñ o s -  la m a n e ra  en que  el m u n d o  p ie n s a  ace rca  de lo s  p ro b le m a s  e c o n ó m ic o s ” . La p re te n s ió n  de 
K eynes re s u ltó  ser c ie rta ; su  l ib ro  - l a  T eoría  G enera l de la O c u p a c ió n , el In te rés  y  el D in e ro , en a d e la n te  T G - de 
h echo  re v o lu c io n ó  la  te o ría  e c o n ó m ic a  y  en m u c h o  m e n o s  que  u na  década.
En este a r tíc u lo , en p r im e r  lugar, p re s e n ta m o s  la te o ría  de la d e m a n d a  e fe c tiva , ce n tra l en la TG de K eynes . La 
p ro p o s ic ió n  c lave  de este e n fo q u e  puede  e n u n c ia rs e  c o m o  s ig u e : las f irm a s  co n tra ta n  la ca n tid a d  de tra b a ­
ja d o re s  que  n e ce s ita n  pa ra  p ro d u c ir  lo que  e spe ran  vende r, y  no hay  razón a lg u n a  pa ra  p re s u p o n e r que  esto  
sea c o n s is te n te  con  la o c u p a c ió n  p le n a - la  e c o n o m ía  puede  es ta r en e q u il ib r io  con  d e s e m p le o  ( in v o lu n ta r io ) . 
D u ra n te  la s e g u n d a  p o sg u e rra , las p o lít ic a s  “ k e y n e s ia n a s ” 2 p ro c u ra ro n  que  la  d e m a n d a  e fe c tiv a  fu e ra  s u fic ie n te  
pa ra  s o s te n e r la  o c u p a c ió n  p lena . S in  e m b a rg o , no to d o  era  c o lo r  de rosa : c o m o  sue le  a firm a rs e  en la  m a y o ría  
de los l ib ro s  de te x to  de e c o n o m ía a c tu a le s , las p o lít ic a s  “ k e y n e s ia n a s ” g e n e ra ro n  n iv e le s  in to le ra b le m e n te  a lto s  
de in fla c ió n . De h e ch o , c u a lq u ie r  e c o n o m is ta  - in c lu s o  a q u e llo s  a u to d e n o m in a d o s  k e y n e s ia n o s - que  se p re c ie  
de s e rlo  a firm a ría  que  la p o lí t ic a  e c o n ó m ic a  e n fre n ta  un  trade-off e n tre  d e s e m p le o  e in fla c ió n . In te n ta re m o s  
m o s tra r  que  el “ k e y n e s ia n is m o ” se a le jó  de las ideas de l p ro p io  K eynes re sp e c to  de la re la c ió n  en tre  d e s e m ­
p le o  e in fla c ió n . Lo que  es m ás im p o rta n te , a rg u m e n ta re m o s  que  las p o lít ic a s  “ k e y n e s ia n a s ” que  desca n sa n  
en el m e c a n is m o  de l m u lt ip l ic a d o r  no  eran  en re a lid a d  el t ip o  de in te rv e n c io n e s  p re fe r id a s  p o r K eynes, q u ie n  
a b o g a d a  p o r in te rv e n c io n e s  “ d ire c ta s ” . P ara e llo , a n a liz a re m o s  la (e s tre ch a ) v in c u la c ió n  en tre  su  te o ría  de l 
d in e ro  y  el d e s e m p le o  in v o lu n ta r io , a s í c o m o  la re le v a n c ia  de las u n id a d e s  de m e d id a  u tiliz a d a s  en la  TG. En 
p a rtic u la r, un a  p o lít ic a  p o d ría  im p le m e n ta rs e  de m o d o  que  el tra b a jo  o rd in a r io  se tra n s fo rm a ra  en el p a tró n  de 
v a lo r  -g a ra n t iz a n d o  su p le n a  o c u p a c ió n - .

1. Docente U N M . D octorando en Econom ía. C orreo e lec trón ico : am ario@ con ice t.gov.a r
2. De aquí en adelante u tiliza m o s el té rm in o  “ keynesiano” entre co m illa s  para ind ica r lo que Joan R ob inson llam ó “ keynesianos 
basta rdos” , la m irada Keynesiana o rtodoxa o de lib ro  de texto.
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1. La demanda efectiva y las políticas “keynesianas”
La TG de K eynes p re se n tó  la te o ría  de la d e m a n d a  e fe c tiv a  que  u s u a lm e n te  se Id e n t if ic a  c o m o  “ T eoría  K e yn e - 
s la n a ” . K eynes c a ra c te riz ó  c o m o  In v o lu n ta r ia m e n te  d e se m p le a d a s  a a q u e lla s  p e rso n a s  d is p u e s ta s  a tra b a ja r  al 
s a la r lo  v ig e n te  que , no  o b s ta n te , na d ie  d esea  co n tra ta r  (K eynes , [1 9 3 6 ] 2 0 0 5 :3 3 ) . El d e se m p le o  In v o lu n ta r io  
se o r ig in a  en la In s u fic ie n c ia  de la d e m a n d a  e fe c tiv a  (K eynes , [1 9 3 6 ] 2 0 0 5 :3 9 -4 6 ) . C o m o  se d e sp re n d e  de la 
Id e n tid a d  de l p ro d u c to , a n iv e l a g re g a d o  lo s  f lu jo s  de ga s to  e In g re s o  a lo la rg o  de un d e te rm in a d o  p e río d o  
de t ie m p o  deben  ser ¡gua les . El In g re s o  puede  d e s tin a rs e  al c o n s u m o  o al a h o rro . El ga s to  es tá  c o m p u e s to  
p o r la  d e m a n d a  p r iv a d a  - c o n s u m o  m ás In v e rs ió n - , la d e m a n d a  del s e c to r p ú b lic o  - g a s to  p ú b lic o  ne to  de la 
re c a u d a c ió n  Im p o s it iv a - , y  la  d e m a n d a  de l s e c to r e x te rn o  -e x p o r ta c io n e s  n e ta s -. C o m o  a n ive l a g re g a d o , el 
In g re s o  debe se r Igua l al ga s to , la s u m a  de c o n s u m o  m ás a h o rro  debe  Ig u a la rs e  a la s u m a  de l ga s to  p r iv a d o , 
p ú b lic o  y  e x te rn o . De a q u í q ue , en e q u il ib r io ,  el a h o rro  debe se r Igua l al ga s to  no  d e s tin a d o  al c o n s u m o . No 
o b s ta n te , d e b id o  a que  el a h o rro  y  el ga s to  no d e s tin a d o  al c o n s u m o  se d e te rm in a n  In d e p e n d ie n te m e n te  el uno  
de l o tro  - y a  que  d e p e n d e n  de fa c to re s  d is t in to s - ,  nad a  g a ra n tiz a  que  se Ig u a le n  en el n ive l que  c o rre s p o n d e  a 
la o c u p a c ió n  p le n a 3. E sp e c ífica m e n te , es el g a s to  no d e s tin a d o  al c o n s u m o  lo que  d e te rm in a  el v o lu m e n  del 
a h o rro  y, p o r lo ta n to , es el ga s to  - l a  d e m a n d a  e fe c tiv a -  lo que  d e te rm in a  el n ive l de In g re s o  de e q u il ib r io  de la 
e co n o m ía , el cu a l, a su  vez, se c o rre s p o n d e  co n  un n ive l de o c u p a c ió n .
D ado un  d e te rm in a d o  n ive l de In g re s o , e x is te  un n ive l de a h o rro  dese a d o  (K eynes , [1 9 3 6 ] 2 0 0 5 :4 2 )  - e l  c o m p le ­
m e n to  de lo que  K eynes d e n o m in a  “ p ro p e n s ió n  a c o n s u m ir ” - . El a h o rro  d e seado  d e te rm in a  el n ive l de d e m a n d a  
e fe c tiv a  n e ce s a rio  pa ra  p ro c u ra r  la o c u p a c ió n  p le n a  o, lo que  es lo m is m o , pa ra  ce rra r la b re ch a  de la d e m a n d a  
( demandgap): el In g re s o  que  la p o b la c ió n  no desea  gastar.
En la m e d id a  en que  el ga s to  no d e s tin a d o  al c o n s u m o  sea  s u f ic ie n te  pa ra  sa tis fa c e r el a h o rro  d e se a d o , la 
e co n o m ía  p o d rá  so s te n e r el p le n o  e m p le o 4. S I, p o r el c o n tra r io , el ga s to  no  d e s tin a d o  a l c o n s u m o  p riv a d o  es 
In s u fic ie n te  pa ra  sa tis fa c e r el a h o rro  d eseado , la e co n o m ía  a lca n z a rá  un e q u il ib r io  co n  d e s e m p le o  In v o lu n ta r io 5. 
El In g re s o  n o m in a l se re d u c irá  ( d iv id id o , p o r su p u e s to , en p re c io s  y  c a n tid a d e s ) ha s ta  Ig u a la rse  co n  la —m e n o r-

3. La teoría  “c lá s ica ” - e n  los té rm in o s  de K eynes- de la ocupac ión  hacía depender al aho rro  y  la inve rs ión  de la tasa de interés, 
cuya f le x ib ilid a d  garantizaba que am bas se igua laran en el n ive l co rrespond ien te  al p leno em pleo. De hecho, el m ercado “c lá s ic o ” 
de cap ita l era el m ecan ism o que aseguraba el cu m p lim ie n to  de la Ley de Say. En pocas palabras, el ingreso s iem pre  se gasta: por 
un lado, puede destinarse al consum o ; po r el otro , puede ahorrarse. Pero si se ahorra, la f le x ib ilid a d  de la tasa de interés garantiza 
que la to ta lid ad  del ahorro  se traduzca en inve rs ión . Queda cla ro , en tonces, que si el ahorro  y  la inve rs ión  dependen de factores 
d is tin to s  nada garantiza el cu m p lim ie n to  de la Ley de Say y, po r lo tanto, el s is tem a no cuenta con m ecan ism os “a u to m á tico s” que 
lo conduzcan ai p leno em pleo.
4. Si el gasto no destinado al co nsu m o superara al ahorro  deseado, to d o  el aum ento del ingreso - p o r  enc im a del que satisface el 
aho rro  deseado- se destinaría  al consum o , hasta el n ive l dado po r la dem anda efectiva -e x c e p to  en el extraño caso en el que todo  
el ingreso ad ic io na l se destine al ah o rro -. Esto generaría in fla c ión  pura, esto es, la co m b in ac ión  de una m ayor dem anda con una 
oferta que no puede responder, pues ya se encuentra en el n ive l co rrespond ien te  a la ocupac ión  plena.
5. El p r in c ip io  de la dem anda efectiva rechaza la ex is tenc ia  de un “ m ercado labo ra l” en el se n tid o  usual del té rm in o  (curvas de oferta 
y  dem anda de traba jo  bien de fin idas que tom an al sa la rio  real com o parám etro), ya que el traba jo  no es com o otras m ercancías - n o  
puede ser ap rop iado  o alm acenado, y  no es tan m óv il com o o tros  “ factores de p ro d u cc ió n ” (G a ib ra ith , 1997). El sa la rio  real no 
se de te rm ina en el m ercado de traba jo  o, lo que es lo m ism o, los traba jadores no pueden re duc ir el sa la rio  real (y así aum entar el 
vo lum en de la ocupac ió n ) aceptando un sa la rio  nom ina l m eno r - a  m enos que, de a lgún  m odo , la reducc ión  del sa la rio  d ism inuya  
el deseo de ahorro  y  aum ente, así, la dem anda e fectiva-. En cam b io , la dem anda efectiva de te rm ina el n ive l de em pleo de e q u ilib r io , 
el cual -dada  la p ro d u c tiv id a d  del tra b a jo - establece el sa la rio  real.
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d e m a n d a  e fe c tiv a 6. El a h o rro  deseado  no p o d rá  rea liza rse  o, lo que  es lo m is m o , h a b rá  p e rso n a s  In v o lu n ta r ia ­
m en te  d e se m p le a d a s . C o m o  no  se desea  ga s ta r la to ta lid a d  de l In g re s o  - e l  a h o rro  deseado  es m a y o r a c e ro -, 
el ga s to  de c o n s u m o  no es s u f ic ie n te  p a ra  que  se gene re n  In g re s o s  ta le s  que  s a tis fa g a n  el a h o rro  d eseado , es 
decir, que  la  d e m a n d a  e fe c tiv a  sea  la n e ce s a ria  pa ra  a lca n z a r el p le n o  e m p le o 7.
S ie m p re  que  el s e c to r  no g u b e rn a m e n ta l - s e c to r  p r iv a d o  m ás s e c to r e x te rn o - desee un a h o rro  n o m in a l ne to  -  
esto  es, un  s u p e rá v it- ,  el s e c to r  p ú b lic o  deberá , n e ce s a ria m e n te , te n e r un d é fic it  de m o d o  de sa tis fa c e r el deseo  
de a h o rro  o, lo que  es lo m is m o , so s te n e r el n ive l de d e m a n d a  e fe c tiv a  c o rre s p o n d ie n te  a la p le n a  o c u p a c ió n .
La te o ría  de la  d e m a n d a  e fe c tiv a  o fre c ió  un d ia g n ó s t ic o  a ce rc a  de las ca u sa s  de l d e s e m p le o  In v o lu n ta r io . 
Pero, a d em ás , de este  e n fo q u e  se d e s p re n d e n  re co m e n d a c io n e s  pa ra  la p o lí t ic a  e c o n ó m ic a . A s í, las p o lít ic a s  
“ ke y n e s la n a s ” de e x p a n s ió n  - f is c a l  y  m o n e ta r ia -  g e n e ra liza d a  a b o rd a ría n , e v e n tu a lm e n te , la  d e s o c u p a c ió n . 
C o m o  so s tie n e  Paul D a v ld s o n , “ La  p o lít ic a  fis c a l de l g o b ie rn o  es c o n c e b id a  c o m o  la ru e d a  de e q u il ib r io ,  In c re ­
m e n ta n d o  e xó g e n a m e n te  la  d e m a n d a  a g re g a d a  c u a n d o  el ga s to  de l s e c to r p r iv a d o  se q u e d a  c o rto  re sp e c to  de l 
n ive l de d e m a n d a  e fe c tiv a  de p le n o  e m p le o  y  re d u c ie n d o  la d e m a n d a  si la  d e m a n d a  a g re g a d a  excede  el n ive l de 
p le n o  e m p le o ” (D a v ld s o n , 1 9 9 4 :7 9 ) . En la m e d id a  en que  la d e m a n d a  e fe c tiv a  sea s u f ic ie n te  p a ra  c o m p ra r to d o  
el p ro d u c to  - a  p re c io s  de m e rc a d o -, la e co n o m ía  se m o v e rá  h a c ia  la p le n a  o c u p a c ió n .
S in  e m b a rg o , h a c ia  fin e s  de lo s  1 9 7 0 s , el p a ra d ig m a  k e y n e s la n o  se h ab ía  fra g m e n ta d o  en fa c c io n e s  “ K eyne ­
s la n a s ” y  “ M o n e ta r ls ta s ” , y  h a c ia  f in a le s  de lo s  1 9 9 0 s  q u e d a b a  m u y  p o co  de la re v o lu c ió n  K e yn e s la n a . De 
a c u e rd o  con  R a n d a ll W ray, las p o lít ic a s  “ k e y n e s la n a s ” de m a n e jo  de la d e m a n d a  a g re g a d a  eran : “ .. .d is e ñ a d a s  
pa ra  “ ceba r la b o m b a ” co n  ga s to  p ú b lic o  a g re g a d o  que  In c re m e n ta n  la d e m a n d a  p r iv a d a  s u fic ie n te m e n te  para  
ba ja r el d e se m p le o  hasta  el n ive l de “ p le n o  e m p le o ” . El p e lig ro  es que  esto  lle va  a m e rc a d o s  la b o ra le s  r íg id o s  
d e b id o  a c u e llo s  de b o te lla  en se c to re s  de avance  rá p id o  o a lta  p ro d u c t iv id a d  que  a rra s tra rá n  a to d a  la e s tru c tu ra  
s a la r ia l de m o d o  que  la In f la c ió n  se g e n e ra rá  m u c h o  an tes  de que  el p le n o  e m p le o  p u d ie ra  a lca n za rse . De h echo , 
m u c h o s  e c o n o m is ta s  en la a c tu a lid a d  creen  que  las p o lít ic a s  K e yn e s la n a s  p ro b a ro n  se r un “ fra c a s o ” p re c is a ­
m en te  p o rq u e  lo s  m e rc a d o s  la b o ra le s  r íg id o s  g e n e ra ro n  n iv e le s  In a c e p ta b le s  de In f la c ió n .” (W ray, 1 9 9 8 :1 3 4 ) .
P or lo ta n to , “ U n o  p o d ría  d e c ir  que  las p o lít ic a s  K e yn e s la n a s  tie n d e n  a In d u c ir  la  c o n tra ta c ió n  “ desde  a r r ib a ” , 
e s t im u la n d o  la d e m a n d a  p r iv a d a  s u f ic ie n te m e n te  que  las f irm a s  tra ta rá n  de co n tra ta r  a los tra b a ja d o re s  m ás c a li­
f ic a d o s . C o n fo rm e  la d e m a n d a  a g re g a d a  es e s tim u la d a , las firm a s  In ten tan  o fe rta r a lo s  tra b a ja d o re s  e m p le a d o s  
de o tra s  f irm a s , a s í c o m o  ta m b ié n  In ten tan  In d u c ir  a los tra b a ja d o re s  d e s e m p le a d o s  h a c ia  la fu e rza  la b o ra l. No 
es s o rp re n d e n te  que  se re q u ie ra n  n iv e le s  m u y  a lto s  de d e m a n d a  a g re g a d a  para  In d u c ir  a las f irm a s  a c o n tra ta r

6. Esta es la ¡dea detrás de la paradoja de la frug a lid ad : el aho rro  no crea ingreso . Dado un nive l de ingreso, un aum ento  del 
aho rro  (reducc ión  del co nsu m o ) po r parte de un in d iv id u o  im p lica  una re ducc ión  del ingreso de las firm as, las que eventualm ente 
reducirán el n ive l de em pleo . De esta form a, un aum ento del ahorro  in d iv idua l te rm ina  reduc iendo  el ingreso de la econom ía y, por 
lo tanto, el vo lum en del ahorro . La paradoja de la frug a lid ad  constituye  un e jem p lo  de “ fa lacia  de co m p o s ic ió n ” : lo que es c ie rto  a 
n ive l in d iv id u a l no lo es a nive l agregado.
7. De la teoría  de la dem anda efectiva debe quedar c la ro  que el desem pleo no se o r ig in a  en la fa lta  de educación, ca lificac ión , 
capac itación  o en trenam ien to  de los traba jadores . En el m e jo r de los casos, m e jorar las ca lificac ione s  - y ,  en general, los cam b ios 
en las ca racterísticas pe rsonales de los traba jado res - pe rm ite  avanzar en la “f ila  de los de sem pleados” , es decir, só lo  re d is tribuye 
el desem pleo. El desem pleo agregado se debe a la in su fic ienc ia  del gasto. Si este es insu fic ien te , el desem pleo pe rs is tiría  aún 
cuando toda  la po b lac ión  fuera altam ente ca lificada. W ray (2 0 0 6 :2 -3 ) u tiliza  el s igu ien te  e jem p lo  para ilu s tra r el p rob lem a del 
desem pleo: “ D igam os que tenem os 10 pe rros y  en te rram os 9 huesos en el ja rd ín . E nviam os a los perros a encontrar los huesos. Al 
m enos un perro vo lve rá  s in  un h u e s o . . .  D ec id im os que el p rob lem a es falta de entrenam ien to . Ponem os a ese perro en un rigu ro so  
en trenam ien to  sobre las ú ltim as técn icas de búsqueda de huesos. Enterram os 9 huesos y  m andam os a los 10 perros afuera de 
nuevo. El perro en trenado te rm ina  con un hueso, pero a lgún o tro perro vue lve  s in  un hueso (con la lengua afuera, po r de c irlo  as í)” .
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a lo s  tra b a ja d o re s  m e n o s  c u a lif ic a d o s , y  de o tro  m o d o  m e n o s  dese a b le s , y  que  es to  se log re  s ó lo  d e sp u é s  de 
que  lo s  s a la r io s  de lo s  tra b a ja d o re s  m ás d e se a b le s  hayan  s id o  a u m e n ta d o s .” (W ray, 1 9 9 8 :1 5 3 ) .
El p ro p io  K eynes hab ía  a d v e rt id o  que  “ . . . l a  s u m a  de las e la s tic id a d e s  de l p re c io  y  de la p ro d u c c ió n , c o m o  
re sp u e s ta  en los c a m b io s  en la  d e m a n d a  e fe c tiv a  (m e d id o s  en u n id a d e s  de s a la r io s )  es ig u a l a la u n id a d . La 
d e m a n d a  e fe c tiv a  se a g o ta  en parte  a fe c ta n d o  la p ro d u c c ió n , y  en parte  in flu y e n d o  so b re  el p r e c io . . . ” (K eynes , 
1 9 3 6 :2 4 1 ) . En o tra s  p a la b ra s , el a ju s te  p o r p re c io s  puede  da rse  an tes  de a lca n za r el p le n o  e m p le o  - y  p ro b a b le ­
m en te  este sea m a y o r cu a n to  m ás nos  a p ro x im e m o s  a es ta  s itu a c ió n 8.
Lo c ie rto  es que  las p o lít ic a s  “ k e y n e s ia n a s ” , p o r un  lado , no g a ra n tiz a n  el d e s e m p le o  in v o lu n ta r io  ce ro  
- n a d a  a s e g u ra  que  el in c re m e n to  de la d e m a n d a  lle g u e  a lo s  tra b a ja d o re s  m e n o s  c a li f ic a d o s - ,  y, p o r el o tro , 
no cu e n ta n  co n  un  a n c la  n o m in a l a n t i- in f la c io n a r ia .  In c lu s o , p a ra  c o n tra rre s ta r  las te n s io n e s  de p re c io s , los 
g o b ie rn o s  deb e n  lim ita r  la c a n tid a d  de b ie n e s  y  s e rv ic io s  que  c o m p ra n  -d e b e n  lim ita r  el ga s to  o, lo que  es 
lo m is m o , fo rz a r el d e s e m p le o  c u a n d o  aú n  lo s  tra b a ja d o re s  m e n o s  c a lif ic a d o s  ( lo s  ú lt im o s  c o n tra ta d o s  y  los 
p r im e ro s  d e s p e d id o s ) no  han h a lla d o  e m p le o . En pocas  p a la b ra s , si lo s  g o b ie rn o s  pagan  p re c io s  de m e rc a d o  
p o r lo s  b ie n e s  y  s e rv ic io s  que  a d q u ie re n , e n to n c e s  e fe c tiv a m e n te  un  c ie r to  n ive l de d e s e m p le o  es n e ce s a rio  
pa ra  co n te n e r la  in fla c ió n . En la a c tu a lid a d , aú n  e c o n o m is ta s  “ k e y n e s ia n o s ” c o n s id e ra n  n e ce s a rio  u ti l iz a r  el 
tra b a jo  d e s e m p le a d o  c o m o  h e rra m ie n ta  pa ra  m a n te n e r la  e s ta b ilid a d  de p re c io s ; es to  es, o p e ra r co n  u na  re g la  
de ca n tid a d  f i ja  y  p re c io  v a r ia b le .
S in  e m b a rg o , pa ra  K eynes , es ta  e s tra te g ia  “ pe rtenece  a esa c lase  de re m e d io s  que  cu ra n  la e n fe rm e d a d  m a ta n d o  
al p a c ie n te ” (K eynes , [1 9 3 6 ] 2 0 0 5 :2 7 0 ) ” , ya  que  “ N ad ie  tie n e  le g ít im o  in te ré s  c re a d o  en c o m p ra r a p re c io s  ba jo s  
cu a n d o  lo so n  e x c lu s iv a m e n te  p o rq u e  la p ro d u c c ió n  es c o r ta ” (K eynes , 1 9 3 6 :2 7 4 ) , y  u t il iz a r  el d e s e m p le o  pa ra  
fre n a r la in f la c ió n  es “ lo ca m e n te  im p ro b a b le ” : “ La  c re e n c ia  de los c o n s e rv a d o re s  en que  hay  un a  le y  n a tu ra l que 
im p id e  a los h o m b re s  es ta r e m p le a d o s , que  es “ im p ru d e n te ” e m p le a r a tra b a ja d o re s  y  que  es fin a n c ie ra m e n te  
“a d e c u a d o ” m a n te n e r a un d é c im o  de la  p o b la c ió n  en el o c io  p o r un p e río d o  in d e fin id o , es un a  lo c u ra  im p ro ­
bab le : la c lase  de co sa s  que  a nad ie  se le o c u rr ir ía n  s i no fu e ra  p o r habe rse  lle n a d o  la cabeza de to n te ría s  po r 
a ñ o s  y  a ñ o s ” (K eynes , 1 9 2 9 :1 0 ).

2. El desempleo como un fenómeno monetario
Si b ie n  la TG de K eynes p re se n tó  la te o ría  de la d e m a n d a  e fe c tiva , su  a n te r io r  T ra tado  s o b re  el D in e ro  (1 9 3 0 ) 
p ro ve y ó  un  tra ta m ie n to  m ás d e ta lla d o  de su  te o ría  m o n e ta r ia . K eynes rechazaba  la idea  de que  el d in e ro  tu v ie ra  
un v a lo r  in tr ín s e c o : “ El d in e ro  es la m e d id a  de l va lo r, pe ro  re fe r ir lo  c o m o  te n ie n d o  v a lo r  el m is m o  es un a  re li­
q u ia  de la m ira d a  de que  el v a lo r  de l d in e ro  es re g u la d o  p o r el v a lo r  de la  s u s ta n c ia  de la cu a l está  h e ch o , y  es 
c o m o  c o n fu n d ir  el t ic k e t de l te a tro  con  la o b ra ” (K eynes , 1 9 8 3 :4 0 2 ) .

8. La cu rva  de “ oferta ag regada” no es ho rizon ta l y, po r ende, un aum ento  de la dem anda se descom pone en subas de cantidad y 
precio, es decir, existe lo que Keynes denom inó  “s e m i- in fla c ió n ” . Nótese que esto podría tener lugar en un contexto  co m p e titivo  -  
só lo  requeriría  la ex is tenc ia  de costos crecien tes o re nd im ien tos  decrec ien tes-. Por supuesto , en la m ed ida  en que las firm as tengan 
poder de m ercado -c a p a c id a d  para e leg ir los p rec ios a los que venden su p ro d u cc ió n -, el efecto p rec io  ante una va riac ión  de la 
dem anda podría ser todavía  m ás s ig n ifica tiv o . Es decir, una es tructura  de m ercado m o no po lís tica  u o lig o p o lís t ica  podría im p lica r 
que una po rc ión  m ayor del aum ento  de la dem anda se traduzca en aum entos de p rec ios -e n  com parac ión  con una es tructura  de 
m ercado co m p e titiva -, pero de n ingún m odo es necesario  supone r la ausenc ia  de un contexto  co m p e tit ivo  para a rgum enta r que los 
precios pueden s u b ir antes de que la econom ía a lcance el p leno em pleo; todo  lo que se requiere es que el costo  un ita r io  dependa 
positivam ente  del n ive l de p rodu cc ión .
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De h e ch o , K eynes a d o p ta  la te o ría  c h a r ta lls ta  de l d in e ro  al a firm a r que  la  “ Edad del d in e ro  c h a r ta lls ta  o e s ta ta l” 
hab ía  co m e n za d o , cu a n d o  el es ta d o  “ re c la m ó  el d e re ch o  no s ó lo  de hacer c u m p lir  el d ic c io n a r io  p e ro  ta m b ié n  
de e s c r ib ir  el d ic c io n a r io ” (K eynes , [1 9 3 0 ] 1 9 7 6 :5 ) .
A u n q u e  s o s te n ía  que  la h is to r ia  de l d in e ro  está  “ p é rd id a  en las n ie b la s  de l t ie m p o  cu a n d o  el h ie lo  se estaba  
d e rr it ie n d o ...c u a n d o  el c lim a  era d e lic io s o  y  la m en te  lib re  pa ra  ser fé r t i l de nuevas ¡deas -e n  las is las  de las 
H e s p é rld e s  o A tla n t ls  o a lg ú n  Edén de A s ia  C e n tra l” (K eynes , [1 9 3 0 ] 1 9 7 6 :1 3 ) , K eynes a firm a b a  que  “ U n  d in e ro  
de cu e n ta  v ie n e  a la  e x is te n c ia  ju n to  co n  las d e u d a s , que  so n  c o n tra to s  pa ra  pago  d ife r id o , y  lis ta s  de p re c io s , 
que  so n  o fe rta s  de c o n tra to s  pa ra  v e n ta  o c o m p ra . Ta les d e u d a s  y  lis ta s  de p re c io s , ya  sea  que  se re g is tre n  b oca  
a b o c a  o p o r a n o ta c io n e s  en la d r il lo  c o c id o  o d o c u m e n to s  de pap e l, s ó lo  pue d e n  ser e xp re s a d a s  en té rm in o s  
de un d in e ro  de cu e n ta ...E l d in e ro  en sí, a sabe r a q u e llo  m e d ia n te  c u y a  e n tre g a  lo s  c o n tra to s  de d e u d a  y  los 
c o n tra to s  de p re c io  so n  d e s c a rg a d o s , y  en la  fo rm a  del cu a l un  a lm a c é n  de p o d e r de c o m p ra  gene ra l es m a n te ­
n id o , d e r iv a  su  ca rá c te r de su  re la c ió n  co n  el d in e ro  de cu en ta , y a  que  el d in e ro  y  los p re c io s  deben  p r im e ro  
haber s id o  e xp re s a d o s  en té rm in o s  de este ú lt im o  ...El dinero propiamente dicho en el sentido pleno del término 
sólo puede existir en relación a un dinero de cuenta...el dinero de cuenta es la descripción o título y  el dinero es 
la cosa que responde a la descripción..B E s tado, p o r lo ta n to , e n tra  p r im e ro  que  nada  c o m o  la a u to r id a d  de la 
ley que  hace c u m p lir  el pago  de la  c o s a  que  c o rre s p o n d e  al n o m b re  o d e s c r ip c ió n  en los co n tra to s . Pero e n tra  
d o b le m e n te  c u a n d o , ade m á s , o s te n ta  el d e re ch o  a d e te rm in a r y  d e c la ra r qué  c o s a  c o rre s p o n d e  al n o m b re , y  a 
v a r ia r  su  d e c la ra c ió n  de t ie m p o  en t ie m p o  -c u a n d o , es decir, o s te n ta  el d e re ch o  a re -e d lta r  el d ic c io n a r io . Este 
derecho es ostentado por todos los estados modernos y  esto ha sido así por unos cuatro mil años al meno¿' 
(K eynes , [1 9 3 0 ] 1 9 7 6 :3 - 4 ,  é n fa s is  a g re g a d o ).
Y a p o y a b a  e x p líc ita m e n te  la p o s ic ió n  de K napp :
“ K napp  ace p ta  c o m o  “ D in e ro ” -c o r re c ta m e n te  p ie n s o -  c u a lq u ie r  c o s a  que  el E stado se c o m p ro m e ta  a ace p ta r 
en su s  o fic in a s  de pago , m ás a llá  de que  sea  d e c la ra d o  de c u rs o  lega l en tre  c iu d a d a n o s ” ..."A l c o s to  de no 
a ju s ta rm e  p o r c o m p le to  co n  el uso  c o rr ie n te , p ro p o n g o  In c lu ir  c o m o  D in e ro -E s ta ta l no  s ó lo  el d in e ro  que  es 
él m is m o  de c u rs o  lega l o b lig a to r io  pe ro  ta m b ié n  el d in e ro  que  el E stado  o el b a n co  ce n tra l se c o m p ro m e te n  
a a ce p ta r en pago  a él m is m o  o a In te rc a m b ia r  p o r d in e ro  de c u rs o  lega l o b lig a to r io ” (K eynes , [1 9 3 0 ] 1 9 7 6 :6 ) .
Para K eynes, el d in e ro  esta ta l puede  to m a r c u a lq u ie ra  de las tre s  fo rm a s  s ig u ie n te s : “ D in e ro  M e rc a n c ía , D in e ro  
F id u c ia r io , D in e ro  A d m in is tra d o , lo s  ú lt im o s  d o s  s ie n d o  s u b -e s p e c le s  de
D in e ro  R e p re s e n ta tiv o ” (K eynes , 1 9 3 0 : 7). El d in e ro -m e rc a n c ía  es d e fin id o  c o m o  “unidades reales de una 
mercancía particular, libremente obtenible, no monopolizada que resulta haber sido elegida para los propósitos 
familiares del dinero" o “garantías de almacén para unidades de la mercancía realmente existentesel d in e ro  
f id u c ia r io  es d in e ro  re p re s e n ta tiv o  “el cual es creado y  emitido por el Estado, pero no es convertible por ley 
en ninguna otra cosa que él mismo, y  no tiene valor fijo en términos de un estándar objetivo". Éste es d ife re n ­
c ia d o  de l d in e ro  a d m in is tra d o , el cu a l “ es s im ila r  a l D in e ro  F id u c ia r io , e xc e p to  que  el E stado  se c o m p ro m e te  a 
m a n e ja r las c o n d ic io n e s  de su e m is ió n  de m a n e ra  ta l que , p o r c o n v e r t ib il id a d  o de o tro  m o d o , te n d rá  un  v a lo r  
d e te rm in a d o  en té rm in o s  de un  e s tá n d a r o b je t iv o ” (K eynes , 1 9 3 0 : 7 -8 ) ; el d in e ro  a d m in is tra d o  es la  fo rm a  
m ás g e n e ra liza d a  de d in e ro , el cua l “puede degeneraren Dinero Mercancía por un lado cuando la autoridad de 
gestión mantiene contra él un cíen por ciento del estándar objetivo, de modo que es en efecto una garantía de 
almacén, y  en Dinero Fiduciario del otro lado cuando pierde su estándar objetivo" (K eynes , 1 9 3 0 :7 -8 ) .  A ú n  si 
d e c id e  un e s tr ic to  s is te m a  de m e rca n c ía , el valor del dinero no se deriva de la mercancía aceptada como dinero, 
“ p o rq u e  el C h a rta lls m o  e m p ie z a  c u a n d o  el E stado  d e s ig n a  el e s tá n d a r o b je t iv o  el cu a l c o rre s p o n d e rá  al d in e ro  
de c u e n ta ” (K eynes , 1 9 3 0 :1 1 ) .
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En la T G , K eynes v in c u ló  e s tre ch a m e n te  el d e s e m p le o  In v o lu n ta r io  con  la na tu ra le za  de l d in e ro . SI el d in e ro  
p u d ie ra  “ p ro d u c irs e ” tra b a ja n d o  (i.e . s i el d in e ro  fu e ra  un a  m e rc a n c ía ) a q u e llo s  que  están  d e s e m p le a d o s  
s ie m p re  p o d ría n  c o n v e rtirs e  en a u to -e m p le a d o s  p ro d u c ie n d o  “ d in e ro ” , y  lo s  e m p re s a r io s  p o d ría n  a p lic a r  
tra b a jo  a p ro d u c ir  “ d in e ro ” . No o b s ta n te , en las e co n o m ía s  m o n e ta r ia s  m o d e rn a s , el d in e ro  no puede  “ p ro d u ­
c irs e ” tra b a ja n d o . En el c a p ítu lo  1 7  de la T eoría  G ene ra l, K eynes s o s tu v o  q u e " . . .  el dinero tiene...una elasticidad 
de producción de cero o en todo caso una muy pequeña, por lo que respecta al poder de la empresa privada, 
como cosa distinta de la autoridad monetaria -queriendo decir por elasticidad de producción a este respecto la 
reacción del volumen de mano de obra dedicado a producirla ante un aumento en la cantidad de trabajo que se 
puede comprar con una unidad de la misma-. Esto quiere decir que el dinero no se puede producir fácil­
mente - lo s  empresarios no pueden aplicar a voluntad trabajo a producir dinero en cantidades 
crecientes a medida que su precio sube en términos de unidades de salarios. En el caso de una moneda incon­
vertible dirigida, esta condición se satisface estrictamente: pero en el de una moneda de patrón oro es también 
aproximadamente lo mismo, en el sentido de que la máxima adición proporcional a la cantidad de trabajo que 
puede ser empleada en esta forma es muy pequeña, excepto, desde luego, en un país en el que la minería de 
oro sea la industria principal." (K eynes , 2 0 0 5 :1 9 6 -1 9 7 , é n fa s is  a g re g a d o ).
Por lo  ta n to , “. . . la  desocupación prospera porque la gente quiere coger la luna con la mano -los 
hombres no pueden lograr ocupación cuando e l objeto de su deseo (es decir, e l dinero) es algo 
que no puede producirse y  cuya demanda no puede sofocarse con facilidad. No queda más remedio que 
persuadir al público que el queso verde es prácticamente la misma cosa y  poner la fábrica de ese queso (es 
decir, un banco central) bajo la dirección del poder público" (K eynes , 2 0 0 5 :2 0 0 -2 0 1 , é n fa s is  a g re g a d o ).
Para K eynes , e n to n c e s , la d e s o c u p a c ió n  es un fe n ó m e n o  m o n e ta r io ; es la e x is te n c ia  de un  d in e ro  ch a rta l lo 
que  ab re  la  p o s ib il id a d  de l d e s e m p le o  In v o lu n ta r io 9. La d e s o c u p a c ió n  s u rg e  p o rq u e  el d in e ro  no puede  p ro d u ­
c irs e  tra b a ja n d o  - n o  es u na  m e rca n c ía , en el s e n tid o  de que  tie n e  un a  e la s t ic id a d  de p ro d u c c ió n  n u la  pa ra  el 
s e c to r p r iv a d o . P ero la  d e s o c u p a c ió n  no se s o lu c io n a r ía  u tiliz a n d o  c u a lq u ie r  m e rc a n c ía  c o m o  d in e ro  ya  que 
“...la propiedad tradicionalmente considerada como la que hace al oro especialmente adecuado para usarse 
como patrón de valor, es decir, la inelasticidad de su oferta, resulta precisamente la característica que está en 
el fondo déla dificultad." (K eynes , [1 9 3 6 ] 2 0 0 5 :2 0 1 ) . En p ocas p a la b ra s , In c lu s o  si p u d ié ra m o s  Im a g in a r que 
el o ro  p u e d a  tra n s fo rm a rs e  en d in e ro , aú n  s u fr ir ía m o s  d e s e m p le o  p o rq u e  la d is t r ib u c ió n  de rese rva s  de o ro  
hace Im p ro b a b le  que  to d o s  lo s  d e s e m p le a d o s  pue d a n  vo lv e rs e  m in e ro s  de o ro . S I, en c a m b io , el d in e ro  fu e ra  
un a  m e rc a n c ía  c u y a  p ro d u c c ió n  re q u ir ie ra  “ p o co  e s fu e rz o ” -s u  o fe rta  fu e ra  m u y  e lá s t ic a - , el d in e ro  te n d ría  
“ p o c o ” v a lo r  - s u  re la tiv a  escasez ( la  in e la s t ic id a d  de su  o fe rta ) es lo que  m a n tie n e  el v a lo r  de l d in e ro . De a q u í 
la Im p o r ta n c ia  de que  el p o d e r p ú b lic o  re g u le  la o fe rta  de d in e ro .

9. “ . . .u n o  qu iere exp lica r el hecho em pírico  de que el desem pleo in vo lu n ta rio  só lo  está asoc iado con econom ías contrac tua les que 
usan d ine ro . En otras pa labras, las econom ías reales que no usan d ine ro  y  contra tos labora les en d ine ro  para organ izar la p rodu c­
ción  (e .g ,  feuda lism o , econom ías esc lavistas, is leños del M ar del Sur descub ie rtos po r M argare t Mead, e tc.) pueden ...[en fren ta r] 
un fu tu ro  inc ie rto  -p e ro  nunca hay un prob lem a im portan te  de desem pleo invo lu n ta rio . Los esc lavos están siem pre  p lenam ente 
em pleados com o lo están los s ie rvos  en el fe u d a lis m o .. .F ina lm ente  debe ser no tado que las m anadas de an im ales, los bancos de 
peces, etc. se organizan ju n to s  para reso lve r los p rob lem as económ ico s  de qué, cóm o y  para qu ién, s in  usar d ine ro , contra tos o 
m ercados, estos an im ales aún enfrentan co m p le jo s  p rob lem as no lineales en su búsqueda de a lim e n to  y  la in te racc ión  con otras 
manadas. Sin em bargo los an im ales nunca su fren de desem pleo in v o lu n ta rio ” (Paul D avidson, 1978).
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3. Objetivos de política y unidades de medición: la posibilidad 
del pleno empleo con estabilidad del valor del dinero
Para K eynes, “Los principales inconvenientes de la sociedad económica en la que vivimos son su incapacidad 
para procurar la ocupación plena y  su arbitraria y  desigual distribución de la riqueza y  los ingresos." (K eynes , 
1 9 3 6 :3 0 7 ) . P or lo ta n to , las p o lít ic a s  e c o n ó m ic a s  deb e n  a n a liza rs e  te n ie n d o  en cu e n ta  sus e fe c to s  s o b re  el n ive l 
de o c u p a c ió n . De h e ch o , c o m o  a rg u m e n tó  K eynes , s ó lo  ha y  d o s  u n id a d e s  de m e d id a  o b v ia s  - t r a b a jo  y  d in e ro - : 
“Al tratar de la teoría de la ocupación me propongo, por tanto, usar solamente dos unidades fundamentales 
de cantidad, a saber, cantidades de valor en dinero y  cantidades de ocupación. ” (K eynes , 1 9 3 6 :5 2 ) . D is c o n ­
fo rm e  con  los p ro c e d im ie n to s  h a b itu a lm e n te  a d o p ta d o s  p o r lo s  e c o n o m is ta s 10, K eynes p ro p o n e  un a  u n id a d  
de m e d id a  d ife re n te  p a ra  co m p a ra r las v a r ia b le s  en té rm in o s  “ re a le s ” : la  u n id a d  de s a la r io  {wage unit). Para 
e xp re s a r un a  v a r ia b le  n o m in a l en u n id a d e s  de s a la r io  se debe d iv id ir  el v a lo r  m o n e ta r io  p o r el s a la r io  m ín im o . 
A sí, las ca n tid a d e s  de d in e ro  se exp re sa n  en lo s  s u e ld o s  m ín im o s  que  pued e n  a d q u ir ir  - l a  ca n tid a d  de tra b a jo  
“ o rd in a r io ” que  puede  c o m p ra rs e  con  ese d in e ro - . P or lo  ta n to , las v a r ia b le s  rea les se m id e n  en “ ca n tid a d e s  de 
tra b a jo  - o r d in a r io - “ . En p o ca s  p a la b ra s , de m o d o  c o n s is te n te  co n  lo que  c o n s id e ra b a  el “ p r in c ip a l p ro b le m a ” 
e c o n ó m ic o , el d e se m p e ñ o  de l s is te m a  debe m e d irs e , s e g ú n  K eynes, d ire c ta m e n te  en té rm in o s  de o c u p a c ió n : 
el o b je t iv o  es el n ive l de e m p le o .
A  p o co  que  se a n a lic e n  las u n id a d e s  de m e d id a  p la n te a d a s  p o r K eynes, s u rg e n , al m e n o s , d o s  p ro b le m a s . Por 
un lado , el s a la r io  m ín im o  no  pe rm a n e ce  n e ce s a ria m e n te  f i jo  a través  de l t ie m p o  y, p o r lo ta n to , no  c o n s titu y e  
u na  m e d id a  in v a r ia b le  de l va lo r. Esto es, la  c a n tid a d  de s u e ld o s  m ín im o s  que  un a  ca n tid a d  de d in e ro  puede 
c o m p ra r, p o d ría  ve rse  a fe c ta d a  s im p le m e n te  p o r c a m b io s  en la  u n id a d  de s a la r io  - s e r ía ,  p o r a s í d e c ir lo , co m o  
in te n ta r m e d ir  un a  lo n g itu d  co n  un  “ m e tro ” v a r ia b le . P or o tro  lado , s u rg e  la n e ce s id a d  de d e c id ir  cuá l es el 
s a la r io  m ín im o  que  d e b e ría  co n s id e ra rs e . C ie rta m e n te , el s a la r io  m ín im o  “ le g a l” , en m u c h o s  ca s o s , no  re s u lta  
re p re s e n ta tiv o  de la s itu a c ió n  de l m e rc a d o  la b o ra l en su  c o n ju n to . Y endo  aún  m ás le jo s , s i - c o m o  a firm a b a  
H ym a n  M in s k y -  en la m e d id a  que  haya  p e rso n a s  in v o lu n ta r ia m e n te  d e se m p le a d a s , el s a la r io  m ín im o  e fe c tiv o  
de la e co n o m ía  es ce ro , la m e d ic ió n  en té rm in o s  de tra b a jo  p ro p u e s ta  p o r K eynes q u e d a ría  in d e te rm in a d a !
No o b s ta n te , e x is te  un a  p o lít ic a 11 que  se e n ca rg a ría  de re s o lv e r a m b a s  d if ic u lta d e s  y, p o r si es to  fu e ra  p o co , 
g a ra n tiz a ría  la o c u p a c ió n  p le n a  de m o d o  p e rm a n e n te . Esta p o lí t ic a  sería , s e g ú n  c re e m o s , en to d o  c o n s is te n te  
con  los a p o rte s  te ó r ic o s  - y  las p re fe re n c ia s  de p o lí t ic a -  de l p ro p io  K eynes. Se tra ta ría  de e s ta b le ce r un  s is te m a  
de d in e ro  a d m in is tra d o  (managed money), en la línea  de l p la n te o  de K eynes en el Treatise (K eynes , [1 9 3 0 ] 
1 9 7 6 :7 -8 ) , en el cu a l el “ e s tá n d a r o b je t iv o ” sea, p re c is a m e n te , el tra b a jo  o rd in a r io . Es decir, un p a tró n -tra b a jo : 
u na  c o n v e r t ib il id a d  en tre  las d o s  u n id a d e s  de m e d id a  u tiliz a d a s  p o r K eynes en su te o ría  de la o c u p a c ió n  -e l 
tra b a jo  y  el d in e ro .
El g o b ie rn o  p o d ría  f i ja r - e x ó g e n a m e n te -  el p re c io  de l e s tá n d a r (que  se c o n v e r tir ía  en el s a la r io  m ín im o  e fe c tiv o  
de la e co n o m ía ) y  d e ja r f lo ta r  la c a n tid a d . En c o n s e c u e n c ia , to d o s  lo s  p re c io s  p o d ría n  e xp re s a rse  en h o ra s  de 
tra b a jo  o rd in a r io  o , lo que  es lo  m is m o , en s a la r io s  m ín im o s . La a u to r id a d  f i ja r ía  la u n id a d  s a la r io  (wage unit) y, 
p o r lo  ta n to , g a ra n tiz a ría  la e s ta b ilid a d  de l v a lo r  de la m o n e d a  - e n  té rm in o s  de tra b a jo  o r d in a r io - .

10. Para ca lcu la r el va lo r real de las va riab les m onetarias, la p ráctica  hab itua l consis te  en d iv id ir la s  po r a lgún índ ice  de prec ios que 
represente un de te rm inado co n ju n to  de b ienes y  se rv ic io s  - u n  p roce d im ien to  rechazado por Keynes en la Teoría General.
11. M in sky  (1965 ) p ropu so  co lo ca r al estado co m o  Em pleador de Ú ltim a  Instanc ia  (ELR, po r s ig la  en Inglés), aún cuando no 
v in c u ló  su propuesta  con la teoría  de Keynes. Para un an á lis is  de la v ia b ilid a d  económ ica  de un prog ram a de este tip o  en la A rgen­
tina , puede consu lta rse  M ario  (2016).
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C o m o  en c u a lq u ie r  e sq u e m a  de c o n v e r t ib il id a d , esta  p o lít ic a  Im p lic a r ía  la p o s ib i l id a d  de c o m p ra r /v e n d e r  to d o  
el t ie m p o  de tra b a jo  o rd in a r io  que  se desee a l p re c io  f i jo  de c o n v e rs ió n . En c o n s e c u e n c ia , el e s tá n d a r o b je t iv o  -  
en este ca so , el trabajo ominarlo- se encuentra plenamente empleado/utilizado s ie m p re  es p o s ib le  
v e n d e r a q u e llo  c u y a  c o n v e r t ib il id a d  se e n c u e n tra  ase g u ra d a .
A  d ife re n c ia  de las p o lít ic a s  “ k e y n e s la n a s ” de m a n e jo  de la d e m a n d a  que  d e sc a n sa n  en el m e c a n is m o  del m u lt i­
p lic a d o r  pa ra  a lca n z a r el p le n o  e m p le o , K eynes pa recía  fa v o re ce r In te rv e n c io n e s  m ás directas En la Teoría  
G ene ra l, hab ía  a d v e rt id o  que : “ . . .si  nos vemos tentados de asegurar que el dinero es el tónico que incita la 
actividad del sistema económico, debemos recordar que el vino se puede caer entre la copa y  la boca; 
porque si bien puede esperarse que, ceteris paribus, un aumento en la cantidad de dinero reduzca la tasa de 
interés, esto no sucederá si las preferencias por la liquidez del público aumentan más que la cantidad de dinero; 
y  mientras puede esperarse que, ceteris paribus, un descenso de la tasa de interés aumente el volumen de la 
inversión, esto no ocurrirá si la curva de la eficiencia marginal del capital baja con mayor rapidez que la tasa 
de interés’2; y  mientras es de suponer que, ceteris paribus, un aumento en el volumen de inversión haga subir 
la ocupación, esto puede no suceder si la propensión a consumir va en descenso. ’’ (K eynes [1 9 3 6 ] 2 0 0 5 :1 5 0 ,  
é n fa s is  a g re g a d o ).
En “ C an L lo y d  G eo rge  D o  lt? 13” , K eynes c r it ic ó  se ve ra m e n te  a la  o p o s ic ió n :
“ La c re e n c ia  de lo s  c o n s e rv a d o re s  en que  hay u na  le y  n a tu ra l que  Im p id e  a lo s  h o m b re s  es ta r e m p le a d o s , 
que  es “ Im p ru d e n te ” e m p le a r a tra b a ja d o re s  y  que  es f in a n c ie ra m e n te  “ a d e c u a d o ” m a n te n e r a un d é c im o  de la 
p o b la c ió n  en el o c io  p o r un p e río d o  In d e f in id o , es un a  lo c u ra  Im p ro b a b le : la c lase  de co sa s  que  a na d ie  se le 
o c u rr ir ía n  si no fu e ra  p o r habe rse  lle n a d o  la  cabeza de to n te ría s  p o r a ñ o s  y  años.
Las o b je c io n e s  que  se le van tan  no  so n  m a y o rm e n te  las o b je c io n e s  de la e x p e r ie n c ia  o de l h o m b re  p rá c tic o . 
Están basadas en te o ría s  a lta m e n te  a b s tra c ta s  - in v e n c io n e s  a c a d é m ica s , v e n e ra b le s , m e d io  m a l e n te n d id a s  po r 
a q u e llo s  que  las están  a p lic a n d o  hoy, y  basadas en s u p u e s to s  que  son  c o n tra r io s  a los h e ch o s ...
Nuestra principal tarea será, por tanto, confirmar al lector que sus instintos de lo que parece sensato es sensato 
y  lo que parece una estupidez es una estupidez. Intentaremos demostrarle que la conclusión de que si se 
ofrecen nuevas formas de empleo más hombres estarán empleados es tan obvio como suena 
y no oculta problema alguno; que poner a trabajar a los desempleados en labores útiles logra 
lo que parece hacer: incrementar la riqueza nacional; y  que la noción de que por razones intrincadas 
habremos de arruinarnos financieramente si empleamos estos medios para elevar nuestro bienestares eso que 
parece: un embrollo" (K eynes , 1 9 7 2 :9 0 -9 2 , é n fa s is  a g re g a d o ).
M á s  a d e la n te , en re sp u e s ta  a a q u e llo s  que  a rg u m e n ta b a n  que  no hab ía  s u f ic ie n te s  co sa s  que  hacer pa ra  e n c o n ­
tra r p u e s to s  pa ra  to d o s  lo s  d e s e m p le a d o s  lu e g o  de la p r im e ra  g u e rra  m u n d ia l:
“ H ay In n u m e ra b le s  e sq u e m a s  a rc h iv a d o s  en las o fic in a s  de g o b ie rn o , lo s  h ijo s  de lo s  m ás a c t iv o s  y  p ro g re ­
s is ta s  c e re b ro s  en el país, lo s  cu a le s  s ó lo  tie n e n  que  se r re p e sc a d o s  pa ra  p ro ve e r un a  g ran  ca n tid a d  de e m p le o  
a m p lia m e n te  d is t r ib u id o  p o r t ip o  y  lo c a lid a d .

12. C om o Keynes (1 936 :3 0 9 -3 1 0 ), p re fe rim os po líticas  que “s ign ifica ría n  la eu tanasia del re n tis ta ” (no  litera lm ente, po r supuesto ), 
especia lm ente cuando su ex is tenc ia  obstacu liza  el aum ento  de la ocupac ión  y, po r lo tanto, el c rec im ien to  de la econom ía - la  clase 
“ re n tis ta ” de Keynes que m antiene altas las tasas de interés es un buen e jem plo .
13. Keynes (con Hubert H enderson) esc rib ió  un panfle to  para apoyar a L loyd George en la e lección  general de 1929 sobre una 
p la ta fo rm a que propon ía  reduc ir el desem pleo a través del gasto púb lico .



D oss ie r

Tan pronto como tengamos una nueva atmósfera de hacer cosas, en lugar de una de asfixiante negación, 
los cerebros de todos se pondrán a trabajar, y  habrá masas de personas que reclamen atención, el carácter 
preciso de las cuales sería imposible de especificar de antemano" (K eynes , 1 9 7 2 :9 9 , é n fa s is  a g re g a d o ).
K eynes a rg u m e n ta b a  a fa v o r de a u m e n ta r el ga s to  hasta  a lca n za r el p le n o  e m p le o  a u n q u e  es to s  fu e ra n  
“ ru in o s o s ” , “si la educación de nuestros estadistas en los principios de la economía clásica impide que se 
haga algo mejor”. En una reflexión con profundas implicancias de política, cuestionaba que se prefirieran .. 
las formas de gastos totalmente “ruinosos” a las que sólo lo son parcialmente, que, por no ser un despilfarro 
completo tienden a juzgarse de acuerdo con principios estrictos “de negocios”. Por ejemplo, la ayuda a los 
sin trabajo financiada por préstamos se acepta más fácilmente que la financiación de mejoras que dan un 
rendimiento inferior al tipo corriente de interés; en tanto que la práctica de abrir hoyos en el suelo, conocida 
como explotación de minas de oro, que no sólo no agrega nada a la riqueza real del mundo, sino que supone 
la desutilidad del trabajo, es la más aceptable de todas las soluciones”. Por el contrario, argumentaba que: “Si 
la Tesorería se pusiera a llenar botellas viejas con billetes de banco, las enterrara a profundidad conveniente 
en minas de carbón abandonadas, que luego se cubrieran con escombros de la ciudad, y  dejara a la iniciativa 
privada, de conformidad con los bien experimentados principios del laissez-faire, el cuidado de desenterrar 
nuevamente los billetes... no se necesitaría que hubiera más desocupación y, con ayuda de las repercusiones, 
el ingreso real de la comunidad y  también su riqueza de capital probablemente rebasarían en buena medida 
su nivel actual. Claro está que sería más sensato construir casas o algo semejante; pero si existen dificultades 
políticas y  prácticas para realizarlo, el procedimiento anterior sería mejor que no hacer nada... La analogía entre 
este recurso y  el de la explotación de minas de oro en la vida real es completa" (K eynes , [1 9 3 6 ] 2 0 0 5 :1 1 9 , 
é n fa s is  a g re g a d o ).
En el ú lt im o  p á rra fo  de la  T eoría  G ene ra l, K eynes adve rtía : “ .. .las ideas de los economistas.. .tanto cuando son 
correctas como cuando están equivocadas, son más poderosas de lo que comúnmente se cree. En realidad, el 
mundo está gobernado por poco más que esto. Los hombres prácticos, que se creen exentos por completo de 
cualquier influencia intelectual, son generalmente esclavos de algún economista difunto... tarde o temprano, 
son las ideas... las que presentan peligros, tanto para mal como para bien." (K eynes , [1 9 3 6 ] 2 0 0 5 :3 1 4 -3 1 5 ) . 
La te o ría  p ro p o rc io n a  un a  “ m ira d a  de l m u n d o ” , u n o s  “ a n te o jo s ” , a tra vé s  de lo s  cu á le s  ana l Izam os la  e co n o m ía . 
La te o ría  de K eynes - p o r  o p o s ic ió n  a lo s  v a r io p in to s  “ k e y n e s la n o s ” -  nos  b r in d a  lo s  e le m e n to s  pa ra  a lca n za r 
s im u ltá n e a m e n te  el p le n o  e m p le o  y  la  e s ta b ilid a d  de p re c io s .
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