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Una visión poskeynesiana del gasto público 

Juan Pablo Radziunas Pulido{} 

RESUMEN 

La teoría económica contemporánea ofrece en tér

minos generales, tres grandes líneas de pensamien

to para estudiar los fenómenos y el comportamien

to de las variables macroeconómicas. Los intentos 

de explicar y predecir se han polarizado alrededor 

de tres «modelos» diferentes , escuelas antagónicas 

y corrientes alternas, la mayoría de ellos, enmarcados 

dentro de la escuela neoclásica, los 

«poskeynesianos» y la síntesis neoclásica con sus 

tradicionales corrientes monetaristas y fiscalistas. 

Este trabajo intenta indagar la posición de la escue

la poskeynesiana en cuanto a las variables fiscales, 

sin dejar de lado la esencia del modelo y las 

implicaciones respecto del resto de variables 

macroeconómicas y sus posibles bondades en la 

aplicación de una visión distinta a la ortodoxa. 

Palabras clave: poskeynesianismo, Keynes, gasto 
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A POST KEYNESIAN VIEW OF PUBLIC 

SPENDING 

ABSTRACT 

In general terms, contemporary economic theory 

shows three thinking lines to study phenomena and 

performance of macroeconomics variables. Attempts 

to explain and predict have been polarized around 

three different «models», antagonist schools and 

alternative trends, most of them, framed in the 

neoclassic school, post Keyriesian school, and 

neoclassica l syn thesis, with their traditional 

monetary and tax trends. This paper tries to find 

the post Keynesian school's position regarding fis

cal variables, having in mind the essence of the model 

and imp li cati on s in relation to the rest of 

macroeconomic variables and their possible benefits 

when applying a view different from the orth odox 

one. 
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INTRODUCCIÓN 

Este trabajo pretende hacer una revisión de literatu

ra acerca de la concepción poskeynesiana en cuan

to las principales variables relacionadas con la polí

tica fiscal dentro de la perspectiva macroeconómica. 

Se trala de destacar los apor tes más significativos 

de esta corriente de pensamiento en cuanto a la in

cidencia que tienen los impuestos y el gasto públi

co dentro del comportamiento de los agentes priva

dos y el Estado. El est udio presenta inicialmente 

una breve reseña compara tiva de las «escuelas» pre

dominantes en los desarrollo recientes de la teoría 

económica. Posteriormente, se exponen las carac te

rísticas del modelo poskeynesiano desde la pers

pectiva fiscal. Finalmente, se hace referencia con

creta al aná lisis del gas lo público dentro del Teore

ma del Presupuesto Ba lanceado de Paul Davidson , 

(Davidson, 1994) uno de los principales exponen

les de esla corriente de pensamiento. 

Los MODELOS PREDOMINANTES 

En esla primera aprox imación a l tema del 

poskeynesianismo desde la óptica fiscal, se presen

tan los rasgos característicos de las escuelas domi

nantes . 

Dentro de la concepción neoclásica contemporánea 

la economía es lá dividida en tres sec tores: produc

ción , gas lo (consumo) y monetario. Dentro del sec

tor de producción, el mercado de trabajo determina 

el ingreso de equilibrio. En el sector gasto o consu

mo se considera ese ingreso como una variable 

exógena al modelo. Finalmente , se encuentra el sec

tor «mone tario» (mercado de dinero) el cual se ca

racteriza por la estabilidad de la velocidad de circu

lación del dine ro. Los sec tores de gasto y produ c-

ción hacen parte del sec tor «real», mientras qu e en 

el monetario es donde se determina el nivel absolu

to de los precios de la economía: una vez se tiene el 

valor del ingreso real, la velocidad de circulación 

del dinero y la oferta monetaria , la igualdad entre 

oferta y demanda de dinero sólo es posible para un 

cierto nivel de precios. Dentro de este mod elo las 

variaciones en el gaslo del gobierno, la inversión 

autónoma o los impu estos (y subsidios) no afectan 

la producción final y sólo producen modificacio

nes en la distribución de esta hacia el consumo, el 

gasto público o la inversión . 

En referencia al modelo poskeynesiano' «clásico», 

el cual se desarrollará posteriormente, bajo la mis

ma perspectiva de los lres sec tores, lanlo la produc

ción como el empleo dependen exclusivamente del 

sector gasto (consumo). El nivel de precios de la 

economía es tá determinado por el sector de la pro

ducción, mientras que la lasas de interés surge de 

la interacción de los sec tores de la producción y el 

consumo sobre el sec tor monetario (mercado de di

nero) . Un incremento en el consumo privado, en la 

propensión marginal a consumir, en el gas to del 

gobierno , la inversión au tónoma o modificaciones 

en los impuestos (y subsidios). generan crecimien

tos en la demand a efec tiva (agregad a). Esto 

incrementa el nivel de producción de las empresas, 

lo que unido a una mayor demanda por dinero , 

puede ocasionar un incremento en las lasas de inte

rés. Aquí, el nivel general de precios de la econo

mía es independiente de la demanda efec tiva y del 

nivel de producción de equilibrio. Por su parte, la 

demanda efectiva no responde a cambios en los pre

cios: un aumento en el nivel genera l de precios 

puede generarse por el aumento de sa lario en térmi

nos monetario o una reducción de la productividad 

técnica. De esta forma, mientras que la visión 

1 El hecho de que el an{¡] isis poskcynesiano aparezca después del modelo neoclásico no implica que, cronológicamente, sea posterior. Es nocosario advertir. que 
en esta primera aproximaci (m al modelo, como en su desarrollo posterior a lo largo de esto trabajo, se asumo como «poskcynosiano» una l ínea do pensamiento 
relalivamcnte unificada que se consolida a fines ele la década de 1950. J·:sta forma de presentar dir:ha teoría no constituyo una verdad absoluta. Solamente surge 
do las indagaciones y el punto de vista del autor. Dada la heterogeneidad de esta corriente, posteriormente se presen tan algunos rasgos complementarios del 
modelo que pueden no co incirli r plenamente con este planteamiento inicial. 
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neoclásica contemporánea tiene su centro de aten

ción en el mercado de trabajo como determinante 

del ingreso y el empleo, el modelo poskeynesiano 

considera únicamente al gasto como responsable de 

determinar el ingreso y el empleo. 

Finalmente, se encuentran los modelos monetarios 

y fiscalistas, dentro de la concepción de la síntesis 

neoclásica. Son escuelas que están ubicadas en un 

lugar intermedio entre los modelos neoclásicos y el 

poskeynesiano. 

La síntesis neoclásica constituye una aproximación 

entre las ideas de los economistas neoclásicos y los 

desarrollos de Jhon M. Keynes. La formalización de 

la síntesis neoclásica es el modelo IS-LM, que tuvo 

plena vigencia durante las décadas de los años 1950 

y 1970. La formulación económica identifica tres 

sectores, de manera similar al modelo neoclásico: el 

sector gasto, el sector monetario y el sector produc

ción. En el modelo IS-LM, el consumo es función 

del ingreso disponible y las tasas de interés; la in

versión es la suma de la inversión ya prevista para 

el período y depende de las tasas de interés, mien

tras que el gasto público es una decisión del gobier

no, es decir exógeno. La demanda monetaria de

pende del nivel de renta, de los precios, de los ti

pos de interés y de la preferencia por la liquidez. La 

oferta monetaria es exógena y fijada por el banco 

central y se iguala a la demanda de dinero para una 

tasa de interés determinada. La producción está en 

función del nivel de empleo y del capital, y el nivel 

de empleo se determina a través del nivel de sala

rios reales. El salario nominal presenta rigidez a la 

baja y se considera constante. 

Sus seguidores admiten que la naturaleza del sector 

privado en la economía es de por sí distorsionante 

por eso se requiere de la intervención estatal para 
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su control y administración dentro del sistema eco

nómico. En esto no hay diferencias fundamentales 

con la línea central del poskeynesianismo. La de

manda efectiva de bienes y servicios es el resultado 

de las demandas por consumo, inversión y gasto 

del gobierno. El ingreso disponible se distribuye 

entre el ahorro (que depende positivamente del in

terés) y el consumo (que depende negativamente de 

la tasa de interés y del ingreso disponible) . 

En el modelo de la síntesis neoclásica, la produc

ción está en función del nivel de empleo para un 

nivel de capital dado. De esta forma, el empleo está 

relacionado con la función de beneficio para un ni

vel de salarios monetarios que están dados para un 

período. Cuando se incrementa el nivel de precios, 

se reducirán los salarios reales y se aumentará el 

nivel de producción y de empleo. 

Los representantes de la síntesis neoclásica se in

clinan por políticas económicas mixtas, aunque 

siempre manteniendo la preponderancia de la polí

tica fiscal sobre el resto como la más efectiva en la 

consecución de los objetivos de la política econó

mica. Las políticas fiscales de expansión del gasto 

público son coherentes con el déficit público y el 

desequilibrio externo. 

Los exponentes de la síntesis neoclásica propugna

ban (o propugnan) porque el sector privado debía 

ser intervenido por el sector gobierno debido a su 

inestabilidad ante las expectativas y los ciclos eco

nómicos. La propuesta, desde el punto de vista fis 

cal, pretende que el estado, a través de las variables 

relacionadas con el gasto público, los impuestos y 

las subvenciones puede llevar a cabo políticas 

anticíclicas en la economía. Para los economistas de 

la síntesis neoclásica es posible lograr el crecimien

to económico con un déficit público «moderado»2 • 

2 Se refiere a una posición intermedia entre las perspectivas neoclásica y keyncsiana. 
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Dentro de la síntesis neoclásica se pueden distin

guir dos tendencias: en primer lugar, en la perspec

tiva monetarista contemporánea, los sectores del 

gasto (consumo) y la producción se comportan de 

manera similar a la perspectiva de la síntesis 

neoclásica, mientras que el sector monetario queda 

identificado con los neoclásicos, por considerar es

table la velocidad de circulación del dinero. El des

empleo, originado por la diferencia entre el ingreso 

real y el ingreso correspondiente a pleno empleo, 

se corrige con la reducción de los salarios moneta

rios o por la expansión monetaria. Desde esta ópti

ca, el ingreso de equilibrio tiende a mantenerse es

table pues aumentos en el gasto público, reduccio

nes en los impuestos o incrementos de la inversión 

solo se traducen en aumentos del tipo de interés lo 

suficientemente importantes como para reducir 

otros de los componentes de la demanda efectiva 

en la misma proporción. 

Por otro lado, el modelo fiscalista, en oposición al 

monetarista, presenta una relación inversión-aho

rro rígida con relación a las tasas de interés como la 

característica más importante del sector gasto. La 

demanda agregada es independiente de los precios 

y sólo se desplaza por modificaciones en las varia

bles exógenas que afectan al gasto. 

En cuanto a las diferencias de los modelos ante el 

empleo y la política económica, el neoclásico no 

persiste en el tipo de política para combatir el des

empleo; las políticas de ingresos distorsionan el li

bre juego de la oferta y la demanda. Los restantes 

coinciden en el efecto positivo de una política fiscal 

expansiva, sobre todo los poskeynesianos y 

fiscalistas de la síntesis neoclásica. La política mo

netaria expansiva tiene efectos sobre la producción 

3 Enlre ot ros , los desarrollos ele J. R Hi cks [Mode lo !S LM) , y Harrod. 

84 / Ju an Pablo Raclziunas Pulido 

real en los modelos de síntesis neoclásica y 

monetarista , mientras que son considerados nulos 

por los otros. En cuanto a la política de rentas, el 

control de precios es solo posible sin situar a la 

economía en situaciones de desequilibrio en el mo

delo poskeynesiano. 

El problema en el enfoque poskeynesiano radica en 

la capacidad gubernamental para convencer a los 

agentes económicos de la necesidad de una coordi

nación de objetivos presupuestales y de inflación, 

con miras a alcanzar el pleno empleo de los recur

sos. Esta coordinación evita presiones inflacionarias 

lo que permitiría reducir las fallas del mercado. 

EL ENFOQUE POSTKEYNESIANO 

Es evidente, que resulla muy complicado delimitar 

cuáles son las distintas corrientes susceptibles de 

incluir dentro del Keynesianismo. Lo cierto es que 

las ideas de Keynes causaron cierto interés en algu

nos medios académicos3 y eso condujo a que se fue

ran desarrollando de manera continua a través de 

los años. Varios autores, se inclinaron a desarrollar 

los postulados centrales de Keynes y se denomina

ron «Keynesianos». Sin embargo, algunos autores 

han advertido sobre qué tan libres o apegadas a la 

doctrina expuesta por Jhon M. Keynes son las apor

taciones que desarrollaron sus ideas. Al respecto 

Congdon (1975) manifies ta que se debe « ... exami

nar cuidadosamente las credenciales de cualquier 

grupo que se autodenomine Keynesiano. Los 

keynesianos tienen libertad para presentar sus pro

pios criterios como si fueran Keynes -y eso equiva

le a una autorización para falsificar su propiedad 

intelectual-. Ellos han propagado una influyente, 

pero falsa , tradición oral». 
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GRÁFICA 1. UNA CLASIFICACIÓN DIDÁCTICA DEL KEYNESIANISMO 

AMERICANOS ITALIANOS OTROS: 
NEOKEYNESIANOS 

* WEINTRAUB * PASINETTI 
SÍNTESIS DEL 

NEOCLÁSICA 
* OAVIOSON * GAREGNANI *V. CHICK 

DESEQUILIBRIO 
INGLESES POSTKEYNESIANOS * P. ARESTIS 

* HICKS * LEIJONHUFVUO *N. KALDOR CAMBRIDGE DE SRAFFA 
* MALINVAUD kEYNESII\NS 

Fuente: varios autores (1988). Adaptación del autor. 

Generalizando demasiado , y con fines puramente 

didácticos, se podría realizar una división entre dos 

grandes corrientes seguidores de las ideas centrales 

de Keynes, desde la óptica macroeconómica: los 

keynesianos y poskeynesianos. Dentro de los pri

meros podría ubicarse a los representantes de la sín

tesis neoclásica , encabezados por J. R. Hicks y a los 

Neokeynesianos (A. Leijonhufvud y E. R. Weintraub) 

(Véase Gráfica 1). 

La corriente poskeynesiana se puede afirmar que se 

consolida a fines de la década de 1950 y se desarro

lla en los años siguientes. Está conformada por un 

grupo bastante heterogéneo de economistas que se 

caracterizaron por enfrentarse a la formulación de 

la síntesis neoclásica. En esta corriente se pueden 

distinguir varias tendencias. Desde aquellos que 

estaban muy cercanos a las ideas de N. Kaldor, o C. 

Marx, o también a economistas clásicos como Da

vid Ricardo. Como se afirma más adelante en este 

estudio, en realidad los que mayor aceptación tu

vieron fueron quienes adoptaron los principales pos

tulados de la «Teoría General» y el «Treatise on 

Money» de Keynes, así como sus escritos posterio

res a 1936. Tratando de no pecar en demasiada su

perficialidad, en general la escuela poskeynesiana 

no aprueban la utilización estricta del modelo IS -

LM, por no representar la línea central de pensa

miento de Keynes, planteando como alternativas la 

historicidad y el estudio a fondo de los ciclos eco

nómicos 

En este orden de ideas, los Post Keynesianos son, 

de lejos, «[ ... ] la corriente más diversa y más 

heterodoxa de Keynesianismo» (Eichner, 1979). Se 

pueden distinguir tres principales grupos de 

poskeynesianos: los ingles es (Cambridge 

Keynesians), muchos de quienes fueron colegas y 

amigos cercanos de John Maynard Keynes; los ame

ricanos (poskeynesianos Americanos) , quienes más 

han avanzado en el pensamiento poskeynesiano hoy 

en día, y los italianos, con la herencia de la teoría 

de la capital de Fiero Sraffa (Sraffians o Neo

Ricardians). Adicionalmente, se pueden citar a V. 

Chick, P Arestis y N. Kaldor, entre muchos otros. 

Aparte de Keynes y Sraffa la más importante semi

lla teórica del poskeynesianismo ha sido a Michael 

Kalecki. A comienzos de la década de 1930, Kalecki 

publicó varios artículos en los que desarrolló una 

teoría muy similar a Keynes , pero mucho más deta

llada en varios aspectos que la «Teoría General». 
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Desgraciadamente, Kalecki no recibió la atención que 

mereció, debido a que la mayoría de sus escritos 

fueron publicados en polaco y francés, en lugar de 

inglés. En cierto modo, con el tiempo se había con

vertido en una alternativa válida a la teoría 

neoclásica. Algunos creen que sería difícil juzgar 

cual de ellos , Keynes o Kalecki ha sido el economis

ta más importante para la economía poskeynesiana, 

pero cada uno de ellos ha hecho sus contribucio

nes distintas (Eichner, 1979). Por consenso, y en 

aras de la justicia, se podría afirmar que la econo

mía poskeynesiana combina la macroeconomía de 

Keynes , el énfasis «distributivo» de Kalecki, y la teo

ría del valor de Sraffa (Haardt, 2003). 

CARACTERÍSTICAS DEL MODELO Y LA 
POLÍTICA FISCAL 

El poskeynesianismo, como se ha reiterado, no es 

un enfoque unitario, sino que se puede considerar 

una «Cronología de investigaciones». Sus desarro

llos más importantes se han producido en modelos 

de macroeconomía dinámica, mercado de trabajo y 

en la teoría monetaria. Aquí es preciso establecer 

que la teoría fiscal y las variables referidas al gasto 

público y la tributación no son centro de atención 

de la visión poskeynesiana y sus posturas, incluso, 

presentan divergencias entre distintos exponentes. 

Sin embargo, hay referencias que serán expuestas 

posteriormente, como el caso de Paul Davidson 

(1994), el Teorema del presupuesto balanceado y el 

multiplicador tributario . 

Uno de los aspectos más importante de la teoría 

poskeynesiana es probablemente el histórico y el 

hecho de estar basada en la incertidumbre. «Un 

modelo neoclásico podría moverse de un lado a otro 

mientras que uno poskeynesiano acentúa esa histo

ria en una dirección única» (Holt, 2001) . Estos dos 

conceptos, histórico e incertidumbre, son funda

mentales para los economistas poskeynesianos. Sin 
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embargo , debido a la dificultad de llevarlos a cabo, 

sólo encuentran una salida en la elaboración de 

modelos formales que son carac terizados por la di

ferencia y la heterogeneidad entre las unidades eco

nómicas: individuos, empresas, o países. 

En términos muy generales, y como se advirtió al 

comienzo de este escrito, los poskeynesianos esta

blecieron un enfoque del desequilibrio al manifes

tar que el crecimiento económico, en la lógica del 

capi talismo, resultaba inestable. Argumentaban que 

los mercados (el mercado libre) por sí mismos no 

tendían hacia el equilibrio, se veían sometidos a 

oligopolios, monopolios o algunas otras imperfec

ciones, mientras que el sistema de precios era inter

venido por las relaciones sociales e institucionales. 

El mercado de trabajo respondía a estas imperfec

ciones y las medidas para actuar en él debían ir 

dirigidas a asegurar un crecimiento continuado. Se 

necesitaba mantener, por medio de políticas equita

tivas de distribución del ingreso, los objetivos de 

elevación del bienestar de la población y de la in

versión. Los poskeynesianos no estaban convenci

dos que la relación de la curva de Phillips fuera 

creíble , pues todo fenómeno inflacionario tenía su 

génesis en los costos de producción, mientras que 

el empleo dependía del sector real al que no afecta

ba el sistema de formación de precios . Los 

poskeynesianos se inclinan por la endogeneidad de 

la oferta monetaria y en cuanto a la demanda de 

dinero la relacionan con el motivo financiero o em

presarial expuesto por Keynes, ad icional a los moti

vos precaución, transacción y especulación. 

Con referencia a la formalización del modelo es ne

cesario precisar que la escuela poskeynesiana no 

presenta un cuerpo doctrinario único, lo cual no 

permitiría presentar un conjunto de ecuaciones e 

identidades que resuman su pensamiento . Es clara 

la oposición de los seguidores de esta línea de pen

samiento al modelo IS-LM; sin embargo , se ha utili-



zado esta poderosa herramienta para diferenciarlos 

de la formalización neoclásica contemporánea. En 

este trabajo, y con el fin de tratar de establecer una 

línea de pensamiento unificada, se presenta una 

aproximación al modelo planteado por los 

«poskeynesianos» usando la representación del 

modelo IS-LM modificado para las nuevas condi

ciones. Posteriormente se analizará el punto de vis

La de Paul Davidson, el cual complementa el plan

teamiento inicial. 

DA= e+ I + G (1) 

La demanda agregada está compuesta por el consu

mo, inversión y gasto público. 

Y= DA (2) 

La producción (ingreso) es igual a la demanda agre

gada. 

e= f{ Y- To} (3) 

El consumo es función del ingreso disponible. (In

greso menos impuestos exógenos) 

I = Jo (4) 

La inversión es exógena (se refiere a inversión pla

neada) 

G = Go (5) 

El gasto público es dado ( exógeno al modelo) 

L = f( P, Y, PL ) (6) 

La demanda de dinero depende de los precios, el 

ingreso y la preferencia por la liquidez. 

M= Mo (7) 
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La oferta monetaria es dada (exógena al modelo) 

L= M (8) 

Equilibrio en el mercado de dinero 

Y=Z * N (9) 

El producto resulta de la productividad marginal 

del trabajo (Z) por el nivel de empleo (N). 

P = ( Wm 1 Z) * q (10) 

Los precios resultan de la división entre los sala

rios monetarios divididos entre la productividad 

marginal y multiplicados por la tasa de ganancia 

(beneficio) 

Y= Yt (11) 

La producción se refiere a la capacidad técnica ins

talada. 

Se pueden hacer las siguientes consideraciones: en 

primer lugar, la economía poskeynesiana está enfo

cada a la inversión y la producción en lugar que al 

ahorro y consumo. En cuanto al sector consumo 

(gasto), se otorga gran importancia a la tecnología y 

al cambio tecnológico que requiere grandes cantida

des de gastos de la inversión. La visión poskeynesiana 

de inversión es diferente a la neoclásica. Los gastos 

de la inversión son principalmente financiados por 

las ganancias retenidas en lugar que por el ahorro 

de los trabajadores. Aquí el término inversión se 

refiere a la inversión planeada por los inversionistas 

para el respectivo período. El consumo y el ahorro 

están en función del ingreso disponible . Los com

ponentes de la demanda agregada no dependen del 

tipo de interés , y por ello, la curva IS es inelástica 

respecto de esta variable. Por tanto, la demanda agre

gada también será inelástica ante cambios en los 
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precios. Los cambios en el nivel de precios no afec

tarán las tasas de interés . Sin embargo, en algunos 

casos determinadas posiciones del 

poskeynesianismo afirman que movimientos en los 

precios no afectarán la demanda agregada. 

En e l campo especí fi co de los precios, lo s 

pos tkeynesianos sostienen que hay dos tipos de 

mercados: los mercados del precio flexibles (mate

rias primas y alimentos) carac terizados por ofertas 

inelásticas y los mercados del precio fijos para bie

nes manufacturados dominado por oligopolios. De 

acuerdo con esa dualidad en la es tructura del mer

cado (el precio fijo contra el precio flexible), la teo

ría de comercio internacional poskeynesiana se basa 

en el postulado que los países en desarrollo y en 

vías de desarrollo d ifieren sustancialmente en sus 

modos de la producción, en donde el comercio en

tre las economías desarrolladas es tá dominado por 

empresas de carácter oligopólico. 

Con re ferencia al sector de la produ cción 4
, el 

poskeynesianismo en su versión más general, res

peta los rendimientos cons tantes a escala , los facto

res capital y trabajo son dados , el nivel de empleo 

es coincidente co n la capacidad instalada en la eco

nomía, la cual no corresponde necesariamente al 

nivel de pleno empleo. Dada una productividad 

marginal del trabajo Z, el máximo beneficio se ob

tendría en el pleno empleo. Por tanto, la produc

ción es igual a la productividad marginal. Los pre

cios quedan dependiendo de los salarios que se 

pagan por la produ ctivid ad y no de la oferta y la 

demanda y son rígidos con respecto al ingreso, has

ta alcanzar la capacidad técnica instalada de la eco

nomía. Los poskeynesianos atribuyen la inflación 

al forcejeo de obreros y capitalistas sobre una parte 

de las ganancias, llevando potencialmente a una 

espiral sa larios-precios. (Moore, 1979) La recomen-

dación poskeynesiana, para conciliar con la infla

ción, es una política de ingresos manteniendo los 

costos unitarios de producción en coherencia con 

la productividad marginal de los factores. 

Específicamente con respecto al mercado laboral la 

posición poskeynesiana es clara: tanto la oferta como 

la demanda de trabajo no están en función de los 

salarios. De esta manera, el mercado laboral no co

incide con el propuesto por la teoría neoclásica. Esto 

trae repercusiones en los precios: los poskeynesianos 

creen que el pleno empleo no conlleva presiones 

infla cionarias y se inclinan a que el empleo, en tér

minos de volumen, depende principalmente de la 

demanda por trabajo. En cuanto a la oferta de traba

jo se refiere, los seguidores de la línea de pensa

miento poskeynesiana afirman que el trabajo asala

riado es necesario para muchas familias , en térmi

nos de s upervivencia y necesidades básicas insatis

fechas. Coinciden en afirmar que el trabajo es un 

elemento importante para el desarrollo de la vida y 

la autoestima y, por tanto, la oferta de trabajo de

pende de factores socioculturales y demográficos 

En cuanto al mercado de dinero , como se ha indica

do antes, se reconoce la endogeneidad de la oferta 

monetaria. Lo s primeros economistas 

poskeynesianos basaron sus discrepancias con o tras 

líneas de pensamiento , y sobre todo con la escuela 

n eoclásica , en el campo monetar io. Mientras los 

economistas keynesianos incluían en la función de 

demanda de dinero los tres motivos señalados por 

Keyn es , los poskeyn es ian os incluyen un cuarto 

motivo , el motivo financiero que se define como 

aquel que las empresas llevan a cabo en ocasiones, 

ante las inversiones planeadas , lo que les obliga a 

fijar sus necesidades de liquidez adecuadamente y 

las hace depender de la oferta de crédito de los in

termediarios financieros. En términos de Davidson 

4 A este respecto, las con tJibuciones de Piero Sra l'fa son de especial importancia para el análisis poskcynes iano de la producción y el cap ital. Relacionado a este 
problema, es la crít ica poskeynesia na de la agregación de capital hecha por Sraffa y Robinson quienes mostraron que no hay ninguna medida út il del capital. 
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la función de demanda de dinero no es indepen

diente a los cambios en el sector producción. 

(Davidson, 1994). La demanda por motivo 

transaccional va a depend er ahora de las tasas de 

interés, además del ingreso y los empresarios po

drán afectar el nivel de dicha demanda en la medi

da en que exista oferta de crédito por parte de los 

intermediarios financieros. 
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Según los poskeynesianos las variaciones en el con

sumo o la inversión generan cambios en la deman

da de dinero por motivo de transacciones. El au

mento de alguno de los componentes (autónomos) 

de la demanda agregada genera un desplazamiento 

a la derecha de la curva IS. Esto implica un nuevo 

nivel de ingreso y de tasas de interés que ocasiona 

cambios en los motivos financiero y transacc ional , 

lo que hace que la demanda por dinero (L) se re-

GRÁFICA 2 

il 

Y1 Y2 

duzca. Por tanto , la curva LM se desplaza hacia la 

izquierda (Véase Gráfica 2). 

Según Davidson, en la Gráfica 2, se observa que un 

incremento del ingreso hasta Y3 incide en las ex

pectativas de los empresarios, lo que se traduce en 

un incremento de la demanda de dinero , que pro

voca un aumento en las tasas de interés , reducien

do una parte de la inversión (autónoma), por lo que 

se produce una ligera contracción del ingreso hasta 

Y2 (Davidson, 1994) . En este orden de ideas se está 

afirmando que la oferta monetaria no se modifica en 

el proceso. Si por el contrario, se modificara y el 

gobierno quisiera alcanzar la meta de reducir la tasa 

de desempleo, no debería imponer límites a la ex-

Y3 y 

pansión monetaria para no frenar las expec ta tivas 

del sector real. Así, la curva LM se desplazaría ha

cia la derecha en la Gráfica 2, alcanzando el nivel de 

ingreso Y3. Este sería el argumento poskeynesiano 

para endogeneizar la oferta monetaria. 

En el argumento de Kaldor, la oferta monetaria sería 

una línea horizontal, es decir totalmente elástica a 

las tasas de interés (Kaldor, 1986). La cantidad de 

dinero sería totalmente dependiente de las altera

ciones que la autoridad monetaria (banco central) le 

realice a las tasas de interés, vía tasas de interven

ción (véase Gráfica 3). Con respecto a la determina

ción de las tasas de interés , la línea «central» de los 

poskeynesianos rechaza la historia ortodoxa de los 
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mercados de fondo s prestables . Se inclinan más 

hacia la teoría de la preferencia de liquidez. Es de

cir que parcialmente aceptan la visión horizontalista 

en la que las tasas de interés son determinadas 

exógenamente , pero aclarando que este es el caso 

de algunas tasas de interés, es decir las tasas de los 

fondos federales y las tasas de la deuda del gobier

no de corto plazo. En el pensamiento poskeynesiano, 

la fuente del suministro de dinero es obviamente el 

GRÁFICA 3 

io 

gobierno es decir, actúa con el poder monopólico 

de la emisión de dinero . 

En el campo fiscal, la demanda de la economía se 

justifica al no tener mayor impacto en el nivel de 

precios. Por tanto, un incremento en la demanda 

agregada como consecuencia de un aumento en el 

gas to público, por ejemplo, incrementa el empleo, 

mediante un ajuste en la producción. En términos 

impositivos, los impuestos son el mecanismo idó

neo para mantener una equitativa distribución del 

ingreso y evitar cambios bruscos en el nivel de pre

cios, ya que para la escuela poskeynesiana la infla

ción se genera en los cos tos de producción. Me

diante una política de tribulación se puede aumen

tar el ingreso disponible, y con ello , median te el 

consumo y el ahorro, elevar la demanda agregada. 

Como se dijo an teriormente, dentro de la idea de la 

endogeneidad de la oferta mone taria, el gobierno es 

quien suministra el dinero de alto poder (base mo-

M 

L 

L,M 

netaria) y éste se relaciona con el gasto público. El 

gas to gubernamental en la teoría poskeynesiana es 

la fuente de dinero . Si el gas to gubernamental es 

deficitario esto le permite al sector privado ahorrar 

una parte del ingreso5 
. En la teoría ortodoxa , cuan

do los gobiernos piden prestado para financiar dé

ficit fiscal, entran en competencia en el mercado de 

fondos prestables y presionan hacia arriba la tasa 

de interés. Como señalan algunos poskeynesianos, 

los préstamos del gobierno no generan un incre

mento en las tasas de interés. Lo que sucede es que 

le permiten al sector privado ganar intereses sobre 

los depósitos. La venta de bonos gubernamentales, 

para esta escuela, realmente no financia los gastos 

gubernamentales sino que ofrece una alternativa de 

obtener intereses a los poseedores de dinero guber

namental que no genera interés. Los préstamos del 

gobierno, por consiguiente, pueden pensarse como 

una tasa de interés de mantenimiento . 

5 l ~sto es exactamente opues to a la teoría del Mo nctarista QlJienes sostienen que e l gasto gubern amental desplaza el gasto privado. 
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Es necesario advertir que en la visión poskeynesiana 

no se encuentran evidencias concretas con respecto 

al concepto de «gasto social» y su sobre el nivel de 

ingreso. Esto tendría alguna justificación, ya que en 

la estructura central del modelo , el gasto del gobier

no es una variable exógena de la demanda agregada. 

Adicionalmen le, si se intentara desagregar el gasto 

gubernamen tal en gastos públicos «tradi cionales» y 

soc ial es, en términos efec tivos terminaría 

involucrado como un componente residual del pri

mero, sin mayores efectos adicionales. 

UNA VERSIÓN POSKEYNESIANA DE 
LAS FINANZAS PÚBLICAS: EL CASO 

DE PAUL DAVIDSON 

Uno de las referencias con cretas al análisis del gas

lo públi co dentro de l a línea de p en sa miento 

poskeynesiana se refiere al Teorema del Presupues

to Balanceado de Paul Davidson . El pensamiento 

de Davidson no se aleja de las posiciones expues

tas anteriormente en desarrollo d el modelo 

poskeynesiano planteado. 

Según David son (1994), «el gobierno de una nación 

puede afectar el producto y el empleo a través de la 

política fis cal, es decir, a través de decisiones en 

cuanto a los ingresos tributarios y los gastos del 

gobierno». En es te aspecto introduce el concepto de 

las «finanzas funcionales»" que se refiere al hecho 

de que la política fiscal esté comprometida exclusi

vamente con los efectos de los impuestos guberna

mentales y los gastos sobre las lasas de empleo co

rrientes. La política fis cal gubernamental es conce

bida como variable exógena que incrementa la de

manda agrega da, siempre que el gasto del sector 

privado sea inferior del nivel de demanda efectiva 

de pleno empleo y que la reduce si la demanda agre

gada excede el nivel de pleno empleo. 

6 Funcliona l finance. 
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Uno de los aportes más importantes en el tema fis

cal por parte de Davidson es el Teorema del Presu

puesto Balanceado. Los presupuestos básicos del 

Teorema parten del hecho de que según las finan

zas funcional es existen tres campos con los que la 

política fis cal puede afectar el nivel de la demanda 

efectiva (1) un cambio en los ingresos tributarios 

sin cambiar el gasto público (2) un ca mbio en el 

gasto público sin cambiar los ingresos tributarios y 

(3) cambios simultáneos en impues tos y gastos. El 

desarrollo del modelo propuesto es así: 

La ecuación 12 muestra la id entidad del producto 

que incluye los bienes y servicios producidos para 

ser comprados por el gobierno (G) 

Y=C+l+G (12) 

Asumiendo qu e todos los impuestos son pagados 

por los consumidores . 

Una función simple de consumo es la siguiente: 

(13) 

Donde T son los ingresos tributarios y b
3 

es la pro

pensión marginal a consumir sobre del ingreso des

pu és de impuestos. En el caso más simple, el total 

de ingresos tributarios es fijado exógenamente en 

cantidades absolutas e independientes del nivel de 

ingreso y empleo de la economía. 

Si se asume que la inversión (I) y los gastos del 

gobierno son exógenos, se tiene, sustituyendo (13) 

en (12) 

Y = [ 1/ {1 - b J][a
3

- b
3
T + I + G] (14) 
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Si hay un incremento exógeno en los gastos del go

bierno LlG, entonces el cambio en el producto es tá 

dado por: 

LIY = {1 /1-b) LlG (15) 

Un ca mbio en el gasto del gobierno tiene el mismo 

efecto multiplicador como un cambio exógeno en la 

inversión. Si hay un cambio exógeno en los ingre

sos tributarios sin cambios en los gastos del gobier

no , ento nces el cambio en el producto se obtiene 

así: 

Ll Y = [(-b j ( 1-bJ } LIT , (16) 

Donde [(-b j (1-b,)] es e l multiplicador de impues tos 

(o transferencias) ya que relaciona un cambio en el 

produ cto por cambios en los impuestos (o en las 

transferencias gubernamentales unilaterales) . Debi

do a que la propensión marginal a consumir sobre 

el ingreso disponible es menor a 1, el multiplicador 

impositivo debe se r más pequeño en magnitud que 

el multiplicador simple. 

La racionalidad económica para las diferentes mag

nitudes de estos multiplicadores es ilustrada en el 

siguiente ejemplo: Supóngase que el gobierno 

increm enta el gas to público en $ 10 billones . Si la 

propensión marginal a consumir es 0.8 , entonces el 

producto se incrementará en$ 50 billones , de acuer

do con (15). $ 10 billones de es te incremento se 

deben a las compras del gobierno y los $ 40 restan

tes se deben al incremento del consumo resu ltante 

del incremento del ingreso disponible. 

Si los impuestos se reducen en $10 billones , de 

acuerdo con (16) el producto total se incrementará 

en $40 billones. La reducción inicial de $10 billo

nes no afec ta el producto o el ingreso brutos , pero 

el ingreso disponible se incrementa por el tamaño 

de la reducción del impuesto. Este incremento en 
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el ingreso después de impuestos induce a un incre

mento en los gastos de consumo sobre el próximo 

escenario de $8 billones. Este incremento inducido 

en empleo e ingreso co nduce a un tercer escenario 

de incremento de gasto de $ 6.4 billones. En e l lími

te , e l consumo aumentará en $ 40 billones . 

Si los impuestos y e l gasto del gobierno ambos au

mentan simultáneamente en la misma cantidad , es 

decir un incremento balanceado del presupues to , 

entonces el incremento resultante en el produ cto se 

obtiene sumando los efec tos de (15) y (16) 

LlY = [(1 / (1 -b.)J DG + [-b j {1-b)J LIT (17) 

sabiendo que DG = DT, por lo tanto , 

LIY = {(1-b ) ] /(1-b ) ] LIG (18) 

Si hay un cambio incremental balanceado en el pre

supuesto del gobierno, entonces el cambio en e l 

produ cto total será exac tamente igual al cambio en 

el gasto del gobierno 

LlY = LlG 

Seg ún Davidson , e l valor unit a rio d e es te 

multiplicador del presupuesto balanceado es inde

pendiente de la propensión marginal a consumir. 

El autor resalta que «es te asombroso resultado pro

viene de algunos supuestos: (1) la propensión mar

ginal a consumir de aquellos que pagan impues tos 

es la misma que la propensión marginal a consumir 

de quienes reciben ingreso como res ullado del gas

to gubernamental adicional, (2) el pago de impu es to 

es independiente del ingreso, y (3) no hay cambios 

concomitantes en la tasa de interés y en el gasto de 

inversión» (Davidson , 1994) . 

Las decisiones sobre el gasto, la tributación y el ni

vel de deuda pública pueden afectar la magnitud de 



la política fiscal gubernamental necesaria para al

canzar una tasa objetivo de empleo. Davidson pro

pone tres posibilidades en este sentido. Supóngase 

que hay un déficit proyectado de $50 billones en la 

demanda agregada del nivel necesario para lograr el 

pleno empleo, entonces hay tres posibles políticas 

de «finanzas funcionales» disponibles. Asumiendo 

una propensión marginal a consumir de 0.8. La 

primera opción es que el gobierno podría gastar $10 

billones en inversión en infraestructura (sin un in

cremento en los impuestos) para alcanzar el objeti

vo. El resultado será un déficit de $10 billones y un 

incremento en el tamaño del producto interno bru

to que es asignado a proyectos de inversión guber

namentales tales como carreteras o hidrocarburos. 

La segunda opción es que el gobierno podría redu

cir impuestos por $12.5 billones para alcanzar la 

meta de empleo objetivo. El déficit será de $12.5 

billones y el incremento en el producto agregado se 

dará en forma de un consumo adicional de bienes. 

La segunda opción alcanza el mismo objetivo de 

empleo con menos absorción gubernamental de pro

ducto, pero con un alto déficit gubernamental. 

La tercera opción es incrementar los gastos del go

bierno por $50 billones y simultáneamente incre

mentar impuestos por $50 billones. El objetivo de 

empleo aún se encontrará sin un déficit guberna

mental, pero el incremento total en el producto in

terno bruto será absorbido en inversión guberna

mental en infraestructura. 

El escoger entre alguna de estas alternativas puede 

servir para apoyar una discusión más profunda so

bre las ventajas o desventajas acerca de gastos adi

cionales en infraestructura en contra de un consu

mo adicional para crear empleo. Si el nivel existen

te de demanda agregada es insuficiente para crear 

oportunidades de empleo para todos los que están 

deseosos de trabajar a los salarios reales vigentes, 
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entonces el gobierno tiene la responsabilidad de 

asegurar suficientes oportunidades para el pleno 

empleo. Pero por el peligro que significa el tamaño 

de la deuda pública, el gobierno podría optar por 

un incremento en el presupuesto balanceado para 

alcanzar el pleno empleo siempre que haya un défi

cit en la demanda efectiva. Davidson es concluyen

te a este respecto «aunque ningún miedo debería 

alentar al gobierno a no hacer nada en la esperanza 

de que una economía de libre mercado se auto co

rregirá pronto» (Davidson, 1994). 

CoNCLUSIONES 

El ejercicio realizado no ha tenido mayor preten

sión que la de reseñar los acercamientos de la co

rriente poskeynesiana al tema fiscal, en consonan

cia con los modelos predominantes en la economía 

contemporánea y alimentar el debate en torno al gasto 

público como mecanismo para reactivar la deman

da agregada de la economía en tiempos de crisis. 

El poskeynesianismo aparece en la teoría económi

ca como el resultado de una sefie de investigacio

nes cuyos desarrollos más importantes se han pro

ducido en modelos de macroeconomía dinámica, 

mercado de trabajo y en la teoría monetaria. En el 

campo fiscal no existe una posición única y directa, 

salvo algunas referencias expuestas por Paul 

Davidson (1994), y su Teorema del Presupuesto 

Balanceado y el multiplicador tributario. La revi

sión teórica permite ubicar la concepción neoclásica 

contemporánea y el poskeynesianismo como corrien

tes opuestas y los modelos monetarios y fiscalistas, 

de la síntesis neoclásica, en un lugar intermedio. 

En el campo fiscal, para los poskeynesianos el gas

to es el responsable de determinar el ingreso y el 

empleo. En ese sentido, un incremento en la de

manda agregada, generada por un incremento en el 

gasto público podría aumentar el empleo a través 
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de un ajuste en la producción. Por su parte, los 

impuestos son el mecanismo ideal para mantener 

una equitativa distribución del ingreso y evitar cam

bios bruscos en el nivel de precios. Mediante una 

política de tribulación se puede aumentar el ingre

so disponible, y con ello, mediante el consumo y el 

ahorro, elevar la demanda agregada. 

En el debate actual sobre el ajuste fiscal en Colom

bia se encuentran diversas posiciones. Los argumen

tos en una u otra posición son contradictorios. El 

problema actual de las finanzas públicas en Colom

bia exige observar alternativas de manejo, que ofrez

can soluciones distintas a las neoclásicas ortodoxas. 

No se esta queriendo decir que se regrese a una 

postura puramente fiscalista, (desde el punto de 

vista del gasto público). Simplemente se trata de ser 

coherentes. Es un problema de asignación de recur

sos en el cual no sólo sean el mercado y los crite-
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rios de rentabilidad los responsables de encontrar 
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(en forma de intereses sobre la deuda) y no tanto 

hacia el gasto público social? De esta manera, no se 

está soportando el ajuste fiscal por la raíz del pro
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sector financiero. Aún se pueden encontrar solu

ciones intermedias, en las cuales se le encargue al 
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visiones poskeynesianas del gasto público. 

Holt, R. P. F. «What is Post Keynesian 

Economics?». R. P. F. Holt and S. Pressman 

(eds .) A New Cuide lo Post Keynesian 

Economics. New York: Routledge , 2001. 

Kaldor, N. The scourage of monetarism. Oxford: 

Oxford University Press, 1955. 

Moore, B. J. 'Monetary Factors' . A. S. Eichner 

(ed.) . A GuidetoPost-Keynesian Economics. New 

York: Sharpe, 1979. 

Varios Autores. Historie des pensées économiques. 

Les contemporains. Paris : Ed Sirey, 1988. 


