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Resumen:

Este articulo se ocupa de la herencia de Keynes en el analisis econémico post-
keynesiano y su contribucion en la heterodoxia contemporanea. Propone, ademas,
un analisis de la escuela post- keynesiana a partir de las cinco corrientes siguientes:
los Fundamentalistas, los Kaleckianos, los Sraffianos, los Institucionalistas y los
Kaldorianos. Se muestra la existencia de una base comun de estos enfoques alrededor
de cinco presuposiciones que brevemente se exponen. Finalmente, cuestiona el
reporte post-keynesiano a los modelos macroeconémicos estandar, a los criticos
neo-keynesianos que radicalizaron su discurso desde la crisis financiera global
(Stiglitz, Krugman, Blanchard), a los Regulacionistas y a los Institucionalistas.
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Abstract:

This article deals with the legacy of Keynes in the post Keynesian economic analysis
and its contribution in the contemporary heterodoxy. It also proposes an analysis
of the post Keynesian from five streams: the fundamentalists, the Kaleckians, the
Sraffians, the Institutionalists and the Kaldorians. Shows the existence of a common
basis of these approaches around five assumptions that briefly exposed. Finally,
questions the report post Keynesian to standard macroeconomic models, to the
critical Neo-Keynesians that radicalized his speech from the global financial crisis
(Stiglitz, Krugman, Blanchard), to the Regulationists and the Institutionalists.
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Las corrientes tedricas y los fundamentos del andlisis post-keynesiano

I. INTRODUCCION

El post-keynesianismo es una escuela de pensamiento heterodoxa que se
desarrolla a mediados de los afios 1950. Esta encuentra sus origenes en las reaccio-
nes a los trabajos de John Maynard Keynes. Reacciones a la Teoria General publi-
cada en 1936, pero mas temprano todavia con las reflexiones criticas aportadas por
un grupo de jovenes economistas de Cambridge agrupados en El Circus, después de
la publicacion A Treatise on Money en 1930. Sin embargo, se debera esperar hasta
inicios de los afios 1970 para que esta escuela de pensamiento tome el nombre de
post- keynesianismo.

Sus principales representantes fueron calificados de neo-keynesianos o rea-
grupados con la etiqueta “escuela anglo-italiana” o “escuela de Cambridge” de la
economia keynesiana. Estas tltimas escuelas adquirieron renombre con los modelos
de crecimiento y de reparticion de Kaldor—Pasinetti (Baranzani & Mirante, 2013),
proponiendo una alternativa a la teoria neoclasica fundada sobre la productividad
marginal. El objetivo principal fue completar los trabajos de Keynes integrando la
acumulacion del capital y el largo plazo en el andlisis -se reconoce la influencia de
Joan Robinson (1956).

Si bien es cierto que Nicholas Kaldor y Joan Robinson hablaron algunas ve-
ces del enfoque post-keynesiano, son los intercambios entre Alfred Eichner y Joan
Robinson, a inicios de los afios 1970, que difunden el nombre de esta escuela de
pensamiento. Jan Kregel (1973) la incluyé como subtitulo de su obra consagrada a
la escuela keynesiana de Cambridge. Eichner y Kregel (1975) retoman la expresion
por el titulo de su estudio en el Journal of Economic Litterature. Finalmente, la eta-
pa decisiva, Paul Davidson y Sydney Weintraub crean el Journal of Post Keynesian
Economics en 1978!.

Varios autores post-keynesianos (PK) realizaron estudios en los cuales pro-
ponen la historia del pensamiento post-keynesiano?. El ejercicio se torna dificil por
el hecho de la ausencia de cohesion completa en los trabajos PK, tanto en el plano
teorico y metodologico, entonces no es sorprendente tener una multitud de clasifi-
caciones de corrientes y fundamentos del analisis PK.

1 Los dos creadores de esta principal revista omiten voluntariamente el guion entre «post » y «key-
nesiano» a fin de comprometer perspectivas de publicacion mas alla de los trabajos post-keyne-
sianos de la época, concentrados sobre cuestiones de crecimiento y reparticion. En idioma inglés,
las dos cualificaciones, con o sin guidn subsisten.

2 Ver especialmente King (2002) (2015), Harcourt (2006), Pasinetti (2007), Lee (2000), Arestis &
Sawyer (20006), Setterfield (2010), Lavoie (2014), Screpanti & Zamagni (2005) y Fontana (2009).
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Este articulo se encuentra organizado en cuatro secciones a mas de la intro-
duccioén. La primera parte propone una vision sintética de las diferentes corrientes
de la escuela de pensamiento PK, identificando cinco grandes enfoques. La segunda
parte muestra que a pesar de las diferencias existe una base unificadora de estos: los
fundamentos comunes de los PK son presentados, enfatizando en las presuposicio-
nes que a veces las distinguen. Finalmente, la Gltima parte cuestiona los informes
de los PK a la heterodoxia y a otras escuelas de pensamiento: se muestran cuatro
aproximaciones teoricas y epistemologicas: aquella de los “disidentes” neo-keyne-
sianos (Stiglitz, Krugman, Blanchard), que radicalizaron su discurso desde la crisis
financiera global, con la teoria de la Regulacion, y aquella con las corrientes insti-
tucionalistas.

II. LAS CINCO CORRIENTES POST-KEYNESIANAS

La clasificacion de las corrientes PK mas conocida y recuperada es la de
Hamouda & Harcourt (1988). Esta reposa sobre la distincion de tres ramas que se
complementa aqui con la ayuda de los trabajos de Arestis & Sawyer (1993), Arestis
(2013), Lavoie (2011), Lavoie (2014), Hein & Lavoie (2014); y, King (2015):

1. Los PK americanos, llamados igualmente PK marshallianos (Arestis &
Sawyer, 1993), PK fundamentalistas (Lavoie 2014, King 2015°), keyne-
sianos financieros o todavia reagrupados en la Escuela de Keynes (Da-
vidson, 1982). Sus temas de investigacion privilegian la economia mone-
taria de produccion, la inestabilidad y la fragilidad del sistema financiero,
la preferencia sobre la liquidez y la incertidumbre fundamental. Hamouda
& Harcourt (1983) los califican de PK “americanos” ya que los primeros
representantes de esta corriente (Hyman Minsky, Sydney Weintraub, Paul
Davidson, Victoria Chick, Basil Moore) tienen origenes o fueron forma-
dos en los Estados Unidos. No obstante, sus representantes actuales (por
ejemplo, Fernando Carvalho, Giuseppe Fontana, Jan Kregel, Edwin Le
Héron) pertenecen igualmente a otras regiones.

3 Cabe senalar, sin embargo, dos diferencias. King habla de los keynesianos fundamentalistas y no
de los PK fundamentalistas. Segun él, esta primera corriente une los fieles al mensaje del maestro
de Cambridge y para quien « ‘it’s all in the General theory, as would be evident if only Keynes's
masterpiece were properly understood» (King, 2015, p.9). Sobre todo, no incluye a Minsky y la
hipdtesis de inestabilidad financiera de los fundamentalistas, contrariamente a las otras taxono-
mias actuales. King propone, asi mismo, formar una corriente por separado, en paralelo de los
fundamentalistas y los kaleckianos.
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2. Los kaleckianos, en torno de Joseph Steindl (alumno de Kalecki) y Joan
Robinson, para quienes los trabajos de Kalecki fueron mas enriquece-
dores que aquellos de Keynes, dado que tenian como fin construir una
teoria alternativa. Keynes habia distinguido correctamente trabajadores y
capitalistas en The General Theory of Employment, Interest and Money,
pero los kaleckianos consideraban que no habia tomado todas las medidas
de esta distincion esencial, contrariamente a Kalecki. Esta rama coincide
con la Robinsoniana en la tipologia dirigida por Arestis (1996). En la ac-
tualidad, esta corriente es muy profunda. Vuelve a agrupar en particular a
Malcolm Sawyer, Amitava Dutt, Engelbert Stockhammer, Eckhard Hein,
Robert Blecker, Steve Fazzari, Lance Taylor, Jan Toporowski, etc. Entre
los temas de investigacion privilegiados por esta corriente se destacan
los ciclos econdmicos, el crecimiento, la teoria de precios. Se presta es-
pecial atencion a los conflictos de distribucion del ingreso y, desde una
perspectiva mas marxista, en la formacion del beneficio. Cabe notar que
gran parte de los trabajos kaleckianos se enmarcan desde un punto de
vista empirico, en la vision un poco caricatural por la cual los PK serian
reticentes al uso de instrumentos cuantitativos.

3. Los sraffianos o neo-ricardianos, es decir los herederos de Piero Sraffa,
se situan en la estela de Luigi Pasinetti y Piero Garegnani. El enfoque se
centra en los precios relativos de los sistemas de produccion multisecto-
rial, las opciones tecnologicas, la teoria del capital y los desequilibrios
de largo plazo. La inclusion de esta corriente no siempre tuvo consenso
entre los PK. Por ejemplo, John E. King (2015) no los integra en la tipo-
logia. Pero, globalmente, son cada vez menos creibles. Hay que decir que
las controversias sobre la teoria del capital por la escuela keynesiana de
Cambridge, en los afnos 1960, son la consecuencia directa de los trabajos
criticos de Sraffa. Existe, entonces, una forma de herencia historica en
la relacion entre Sraffa y los PK. Por otro lado, la mayoria de los sraffia-
nos contemporaneos (en particular, Gary Mangiovi, Massimo Pivetti y
Franklin Serrano) comparten las mismas posiciones que los PK sobre la
relacion de causalidad entre la inversion (I) y el ahorro (S), el rol de la
demanda efectiva a corto y largo plazo y la endogeneidad de la oferta de
dinero. Recientemente, se ha visto el surgimiento de convergencias en
puntos de vista por una parte de los trabajos PK sobre el medio ambiente
y la ecologia y, por otra, en los analisis de los sistemas de produccion
multisectorial de los sraffianos, particularmente adaptado a la evolucion
del impacto de la produccion sobre la utilizacion de recursos naturales y
la contaminacion.
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Tabla 1: Taxonomias de las corrientes PK

King Hamouda & Har- Arestis & Sawyer Lavoie
(2015) court (1988) (1993) (2014)
Keynesianos
fundamentalistas PK americanos PK marshallianos PK fulrilgte;rgenta-
(no incluyen a Minsky)
Kaleckianos Kaleckianos Robinsonianos Kaleckianos
Sraffianos Sraffianos Sraffianos
Kaldorianos
PK instituciona- PK institutiona-
listas [HES

Minskianos

Elaboracioén: El Autor.
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La clasificacion de Hamouda y Harcourt (1988) tiene la ventaja de ser
simple. Sin embargo, tiene tres desventajas principales.

En primer lugar, esta centrada a priori sobre los autores anglosajones,
mientras que la Escuela PK reagrupa ahora investigadores de Europa con-
tinental, latinoamericanos, asiaticos, etc. Por otra parte, esta olvid6 algu-
nos autores PK que llegaron a ser jefes de fila o de las corrientes y afladen
una nueva rama en la clasificacion: Galbraith, Kaldor, Goodwin, Pasi-
netti, Godley, los circuitistas, etc. Detengamonos un instante sobre estos
ultimos para ilustrar los limites de la taxonomia de Hamouda & Harcourt.
Traidos por Graziani, Parguez, Barrere, Poulon y Schmitt, los circuitistas
son proximos a la corriente “americana’” o “fundamentalista”, segiin La-
voie (2014, p. 39). Pero ellos son mas europeos que “americanos’ y, sobre
todo, tienen muchos puntos comunes con la segunda corriente, aquella de
los kaleckianos (Arestis & Sawyer 1993, Lavoie 2014). Los circuitistas
acuerdan otorgar una importancia a las instituciones (la endogeneidad de
la moneda es una hipdtesis central y el circuito reposa sobre la articu-
lacion cercana entre los tres “polos” bancos, empresas y familias) y los
informes de poder. O estas tematicas aparecen anuladas en las cuestiones
prioritarias de las tres ramas de Hamouda & Harcourt. ;Desde entonces,
se puede demandar o clasificar, en definitiva, los circuitistas en esta cla-
sificacion?

Finalmente, las tres corrientes de Hamouda y Harcourt (1988) excluyen,
como se vera mas adelante, autores a priori relacionados a otras escuelas
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heterodoxas, pero los trabajos convergen mas o menos en la base del
programa de investigacion PK: Veblen, algunos institucionalistas, los re-
gulacionistas, los (Neo)-estructuralistas, etc.

Tomando en cuenta estas insuficiencias, es conveniente remodelar la cla-
sificacion de las corrientes PK. Ademas de las tres corrientes precitadas,
se propone agregar otras dos corrientes, aquella de los kaldorianos (to-
mando Lavoie 2014 y Hein & Lavoie 2015) y aquella de los PK insti-
tucionalistas (al igual que Arestis y Sawyer 1993, Arestis 1996, Lavoie
2014, Hein & Lavoie 2015).

Los kaldorianos encuentran los cimientos de su analisis en Nicholas Kal-
dor, Roy Harrod, Richard Goodwin, John Cornwall y Wynne Godley. Los
items privilegiados son el crecimiento econdmico, los procesos acumu-
lativos, los regimenes de productividad, las restricciones monetarias. Se
debe recalcar el énfasis puesto sobre las restricciones en economia abier-
ta, como la restriccion de balanza de pagos. La metodologia empleada se
apoya en la identidad macroeconomica fundamental ligada al saldo finan-
ciero privado, el déficit publico y el saldo de la balanza de las transaccio-
nes corrientes: (S-1) + (T-G) = BTC. Esta tiene como fuente los trabajos
formalizados en primer momento por Wynne Godley al Department of
Applied Economics (University of Cambridge), después al Levy Institute.
Los herederos de estos enfoques fundadores son, por ejemplo, Mark Se-
tterfield en macroeconomia, o Anthony Thirlwall en economia del desa-
rrollo. Similar a los kaleckianos, los kaldorianos recurren en abundancia
a los métodos empiricos y a la modelizacion. Un caso particular es la
modelizaciéon SFC (modelos stock-flujos coherentes), desarrollados de
forma extensa en Francia por la generaciéon joven de los PK.

Los PK institucionalistas: la inclusion del enfoque institucionalista es re-
lativamente reciente, proviene de los afios 1990. Arestis & Sawyer (1993)
hacen referencia a Thorstein Veblen y citan a Hodgson; consideran que el
puente con los PK podria contribuir a abastecer de herramientas, concep-
tos y métodos bien utilizados para consolidar la microeconomia PK. Fred
Lee (1998) se inscribe en esta perspectiva. Otros factores han contribuido
a la aproximacion. El ingreso al Journal of Post Keynesian Economics
de John Kenneth Galbraith, sin duda, desempefi6 un rol determinante, al
igual que la difusion en los circulos PK de los trabajos de su hijo, James
Galbraith. Otra conexion se encuentra en el analisis de convenciones y
el enfoque institucionalista monetario francés, que se centra en los com-
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portamientos miméticos. Los trabajos de André Orléan (1998) sobre el
mimetismo de las anticipaciones y la racionalidad autorreferencial sobre
los mercados financieros caracterizan los trabajos de Keynes sobre la es-
peculacion, en The General Theory of Employment, Interest and Money,
en particular su metafora del concurso de belleza. El enfoque MMT (Mo-
dern Monetary Theory), relativamente reciente, es activa y proporciona
un gran numero de trabajos PK institucionalistas contemporaneos que
se inspiran con base en tres grupos de autores: los chartalistas de inicio
del siglo XX (Knapp, Innes); la teoria de la finanza funcional de Abba
Lerner, elaborada en los afios 1940; y, Minsky. Traido por Randall Wray,
Eric Tymoigne y Pavlina Tcherneva, el enfoque MMT se centra en la
relacion institucional entre el gobierno y la Banca central, el informe de
agentes economicos a la moneda, la organizacion de sistemas de pago y
los “regimenes monetarios soberanos” (Wray, 2012). Este se interroga so-
bre la capacidad del Estado para generar acciones e instituciones capaces
de alcanzar el pleno empleo (Fullwiller, 2003). Finalmente, este enfoque
brinda una vision radical del financiamiento monetario del déficit presu-
puestario y deduce una teoria de Estado empleador de tltima instancia
(EDR) a salario universal fijo.

Cinco corrientes componen la Escuela PK. Sin embargo, conviene medir los
problemas a los cuales se enfrenta cualquier taxonomia: este proceso tiende, en
efecto, a aislar los autores en casillas y otorgar una vision estatica de la escuela de
pensamiento. O los autores evolucionan y nuevos aparecen. Por otro lado, algunos
trabajos no ocupan una sola casilla, como se vio, un ejemplo, con los circuitistas.
Otro ejemplo pone a la luz un problema de coherencia en nuestra clasificacion: algu-
nos PK institucionalistas, aquellos de la MMT por ejemplo, se refieren fuertemente
a Minsky, este ultimo est4 organizado en la primera categoria, aquella de los funda-
mentalistas. Se ve, y conviene tomar en consideracion el eclecticismo y la plurali-
dad de los autores PK, a pesar de la evidencia de cinco corrientes bien identificadas.
Este fenomeno de hibridacion atafie también a los PK senior (por ejemplo, Philip
Arestis, Geoffrey Harcourt, John E. King, Edward Nell, Steve Keen) y junior (por
ejemplo, Louis-Philippe Rochon, Matias Vernengo, Sergio Rossi o Matthew Fors-
tater). Estos atestiguan la riqueza y la variedad de los trabajos PK contemporaneos.

III. LOS FUNDAMENTOS DEL ANALISIS POST-KEYNESIANO
Una de las principales dificultades para definir el post-keynesianismo pro-

viene de la ausencia de preocupaciones para discutir los fundamentos de un nuevo
paradigma entre los miembros fundadores PK (Pasinetti, 2007). Eichner y Kregel
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(1957) fueron los primeros PK en intentar compilar de manera sistematica los pi-
lares del nuevo paradigma PK. La tarea no es facil. Lavoie (2014, p. 34) enumera
quince caracteristicas especificas al analisis PK, pero senala inmediatamente el al-
cance limitado de este trabajo: estas listas combinan registros diferentes, mezclando
preceptos metodologicos, hipoétesis tedricas y prescripciones politicas.

Para facilitar la tarea, se utilizan a menudo dos procesos para eludir esta difi-
cultad. El primero consiste en identificar aquello que el analisis PK tiene en comtin
con la heterodoxia mientras que el segundo esclarece lo que el analisis PK rechaza
del andlisis econdomico estandar.

3.1 PKy heterodoxia

La diferenciacion de los preceptos que subyacen los programas de investiga-
cion heterodoxa y ortodoxa contrapone los dos paradigmas a partir de cinco puntos
de entrada.

a) La primera oposicion es de naturaleza ontoldgica (o epistemologica): los
heterodoxos aprenden el mundo sobre un modo realista («realismo criti-
co») mientras que la ortodoxia se inscribe en un proceso “instrumentalis-
ta” a la Friedman: el realismo de las hipdtesis importan poco, aquello que
cuenta es la coherencia y la solidez del razonamiento predictivo. Sobre
este primer punto, los PK son muy heterodoxos. Una obsesion de los PK,
en efecto, es de inscribir su analisis en el «mundo realy.

b) A continuacion esta la divergencia con respecto a la racionalidad de los
agentes: la heterodoxia supone que los agentes econdmicos buscan la mas
alta satisfaccion posible y definan su racionalidad en relacion a su entorno
(«racionalidad razonabley); la ortodoxia reposa sobre agentes optimiza-
dores y funda su racionalidad sobre el modelo econémico presupuesto, al
igual que, por ejemplo, lo que se encuentra en la teoria de anticipaciones
racionales.

¢) La tercera divergencia es muy conocida, esta corresponde a la metodolo-
gia de investigacion empleada: método «holistico» y «organicista» para
la heterodoxia, individualismo metodologico en la ortodoxia.

d) El «nucleo econdmico» constituye el cuarto punto de disimilitud: el

cuerpo teorico heterodoxo se mantiene sobre el triptico econémico de
la produccién—crecimiento—abundancia de los recursos a distribuir,
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mientras que la ortodoxia razona en una economia de intercambio donde
se mantiene el problema de la asignacioén de recursos raros.

e) Finalmente, heterodoxos y ortodoxos no comparten el mismo «nucleo
politico» (Lavoie 2014, p.12). Es similar a una parte profundamente
ideologica, ya que la oposicion se mantiene, in fine, sobre la concepcion
del mercado y del Estado. Los primeros suponen que los mercados son in-
eficientes y consideran que se puede tener la intervencion del Estado; los
segundos creen, al contrario, en la accion virtuosa de los mercados libres
(en particular la hipotesis de eficiencia financiera) y a un rol perturbador
del Estado.

3.2 PKy ortodoxia

Si se hace referencia a los cinco puntos precitados, la escuela PK se ins-
cribe en la heterodoxia. Pero aquello no es suficiente para definir precisamente el
post-keynesianismo. A continuacidn, se ve como esta se distingue de la ortodoxia.

Lavoie (2015, pp. 816-817) establece una lista de trece puntos del programa
de investigacion ortodoxa sobre los cuales los PK se separan claramente: (1) la teo-
ria de la productividad marginal; (2) la tasa de empleo natural o NAIRU; (3) la tasa
de interés natural tnica; (4) la teoria de los fondos preestablecidos; (5) el efecto de
desalojo; (6) la hipdtesis de eficiencia de mercados; (7) el principio de las reservas
al origen de los créditos bancarios; (8) la cantidad excesiva de moneda como causa
de la inflacion; (9) la ley de Say; (10) la determinacion del nivel de empleo en el
mercado de trabajo; (11) la rigidez de los salarios a la baja como causa del desem-
pleo; (12) la colocacion sobre el mismo plan de la deuda publica y la deuda de las
familias; y (13) la curva de los costos unitarios en U.

3.3 Los preceptos estrictamente PK

Un método histérico permite ir mas lejos en la explicacion de los fundamen-
tos PK. Para hacerlo simple, la constitucion, después la consolidacion del paradig-
ma post-keynesiano, pueden ser resumidos en la tabla 2.

El enfoque PK parte de constatar que la economia de mercado es imperfecta
e ineficiente. Esta no tiende a corregirse automaticamente, con una tendencia a su-
butilizar y mal utilizar las capacidades productivas de la economia. Las empresas
funcionan raramente con todo su potencial. Ellos subutilizan su capacidad de uti-
lizacion y producen desempleo involuntario (Zorn, 2015). Postulado central de las
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teorias PK, la economia depende crucialmente de la demanda efectiva, poco importa
el nivel de salarios, tanto en el corto como el largo plazo. Més bien son las anticipa-
ciones de los emprendedores en cuanto al nivel futuro de la demanda (y entonces de
sus inversiones) que determinan el nivel de demanda efectiva.

Tabla 2: La evolucién del programa de investigacion PK

Periodo

Aproximaciones y evoluciones mayores

1930s-1940s
La «revolucion keynesiana»

Keynes (1930) (1936). Kalecki (1971).
Principio de la demanda efectiva.
Determinacion del empleo, del producto.
Desempleo involuntario. Ciclos econdmicos.

1950s-1960s

La época de los fundamentalistas
(discipulos y herederos directos de
Keynes)

Escuela italiano-inglesa o de Cambridge.

Modelos de crecimiento y reparticion de primera
generacion, a la Kaldor-Pasinetti y Robinson.
Extension del principio de la demanda efectiva al
horizonte de largo plazo.

Critica de la teoria neoclasica a través de las con-
troversias sobre la teoria del capital para la Escuela
keynesiana de Cambridge.

1970s
«La época romantica» (Fontana,
2009)

Publicacién del Cambridge Journal of Economics
(1977) y del Journal of Post Keynesian Economics
(1978).

Teoria de la firma y teoria de los precios.

1980s-1990s

«La época de la incertidumbre»
(Fontana, 2009)

Prueba y error metodologico
Expansion de corrientes

Desarrollos metodoldgicos, reinterpretaciones de
Keynes, multiplicacion de manuales y obras de
referencia.

Moneda enddgena e inestabilidad financiera.
Modelos de crecimiento y de reparticion de segunda
generacion a la Kalecki-Steind|.

Historia del pensamiento econémico PK.

2000s- ...

La época del realismo

Apertura de nuevos temas, nuevas
metodologias, y al dialogo con otras
escuelas de pensamiento

Aumento del empirismo

¢ Contribucién a un nuevo paradigma?

Aplicacién a la economia internacional.
Prescripciones de politica economica.

Andlisis de los regimenes de crecimiento (financia-
rizacion y cuestionamiento de los New Consensus
Models).

Econometria y modelizacion PK (modelos stock-flu-
jos coherentes).

Incremento del didlogo con otras escuelas, aper-
tura disciplinaria y de nuevos campos (economia
ecoldgica PK).

Publicacion de la Review of Keynesian Economics
(2012).

Elaboracioén: El Autor.

Las grandes empresas, estos oligopolios dominantes en nuestras economias
modernas, tienen la capacidad de determinar los precios, cancelando los supuestos
beneficios de la libre competencia; ademds de producir la inestabilidad, esta tltima
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no produce una situacion de equilibrio que coincide con el pleno empleo de los re-
cursos (capital y trabajo). El mercado no se ajusta automaticamente, la intervencion
del Estado es necesaria para encuadrarlos y a veces regularlos.

Aunque existe una teoria microeconémica de la empresa y del consumidor,
los PK concentran su analisis a nivel macroeconémico. Evitando la trampa de los
sofismos de composicion, ellos estiman que los agregados permiten explicar mejor
el funcionamiento de la economia que el individuo toma de su contexto social, his-
torico e institucional. Las clases sociales (trabajadores, emprendedores y rentistas),
al igual que las empresas y bancos, son mas utilizados que el individuo represen-
tativo. Este enfoque rechaza la necesidad de fundamentos microeconémicos de la
macroeconomia, a menudo avanzada por los enfoques ortodoxos, consistiendo en
explicar, ver, justificar las relaciones macroeconomicas, a partir de las elecciones
racionales de los individuos que componen la sociedad.

Al final, cinco presuposiciones epistemologicas, ontolégicas y metodologicas
retnen los PK y les distinguen de otros heterodoxos:

a) La importancia del principio de la demanda efectiva. La demanda glo-
bal es la principal fuerza que determina el producto y el nivel de empleo.
La dinamica econdmica es dictada por la demanda a corto y largo plazo.
Otra manera de mantener el principio de la demanda es considerar que
la inversion es autbnoma en relacion a las elecciones intertemporales de
ahorro de las familias y de subrayar la relacion causal entre [ 'y S.

b) La predominancia de la incertidumbre radical o fundamental. Los
agentes interactiian en un universo no ergodico (Davidson, 1982).

¢) El tercer precepto se deriva directamente del anterior: el tiempo histori-
co irreversible caracteriza los procesos economicos. Como lo demostro
Kaldor (1985), ya que la economia real es dindmica (mas que estadistica),
los procesos de ajuste para llegar a un nuevo punto de equilibrio afectan-
do directamente a aquellos. La causalidad acumulada y la dependencia
a la trayectoria (path dependency) no permite suponer que el camino in-
verso produciria el mismo resultado. El proceso de ajuste puede producir
diferentes puntos de equilibrio, via el efecto de histéresis.

d) El marco de analisis es aquel de una economia monetaria de produc-

cion. La moneda estd altamente ligada a la producciéon conforme a la
hipotesis de endogeneidad de la oferta de moneda (Moore 1988, Rochon
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& Rossi 2013, Monvoisin 2006). La moneda no es neutra tanto en el
corto y largo plazo. En el contexto de la incertidumbre radical, los contra-
tos, deudas y activos son definidos en unidad monetaria.

e) Laimportancia de la reparticion del ingreso y de los conflictos de repar-
ticion.

3.4 Econometria y modelizacién PK

Los PK han sido por mucho tiempo reticentes a los métodos empiricos y a los
instrumentos econométricos. Sobre este punto, ellos han sido fieles a Keynes, para
quien la econometria naciente de Tinbergen revela «la alquimia». Esta posicion cri-
tica de los PK puede comprenderse por aquello que compete a algunos trabajos del
programa de investigacion ortodoxa: aquellos no hacen sino validar o confirmar em-
piricamente la teoria ortodoxa, son un simple «artefacto» después de Lavoie (2014).
Los resultados son parciales del hecho de procedimientos débiles; la herramienta
econométrica es utilizada como un «instrumento magico». Pero no es porque la eco-
nomia ortodoxa hace mal uso de técnicas cuantitativas que hay rechazar. Por lo con-
trario, algunos PK, principalmente kaldorianos o kaleckianos, consideran que los
trabajos heterodoxos podrian utilizarse de manera mas cientifica, en la medida en
que estos se apoyen en hipotesis realistas, contrariamente a los trabajos ortodoxos.

Este es el caso en particular del proceso modelador de la empresa por God-
ley y Lavoie (Godley & Lavoie, 2007) a finales de 1990, con la modelizacion
SFC (flujo de stock coherente). Extensamente desarrollado en la actualidad, esta
modelizacion PK intenta sobrepasar la confusion entre los flujos y los stocks, ver-
dadero «pecado original» de la macroeconomia segiin Kalecki. A través de sus
desarrollos mas recientes, en particular la movilizacion de modelos multi-agentes
(ABM), esta abre la modelizacion a varias problematicas. La modelizacion SFC
constituye ademas un aspecto metodoldgico general en la cual los principales desa-
rrollos PK (moneda enddgena, enfoque kaleckiano y kaldoriano del crecimiento y
la reparticion, enfoque minskaniano de la inestabilidad financiera) son integras. Su
aplicacion a la economia abierta (tasa de cambio) ofrece perspectivas interesantes.
La modelizacion PK est4 en capacidad de estudiar simultaneamente las dimensio-
nes real y financiera de la economia y asi contribuir a un analisis mas completo
de la economia monetaria de produccion. Los progresos realizados permiten, por
otro lado, que los modelos de equilibrio general dinamico estocastico (Dynamic
Stochastic General Equilibrium, DSGE) sean una alternativa creible y pertinente,
cuyos limites estan bien identificados e interpretados por los economistas ortodo-
xos (Blanchard, 2009).
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IV. ELINFORME DE LOS POST KEYNESIANOS A OTRAS
ESCUELAS DE PENSAMIENTO

La crisis financiera global ha dado lugar a algunas hipotesis fundamentales de
la economia ortodoxa, pero no reforzo la influencia de los enfoques heterodoxos so-
bre la eleccion de los policy makers. ;Codmo el analisis PK esta posicionado en esta
nueva configuracion? Se puede esbozar una respuesta en base a cuatro puntos: (1) la
confrontacion con la macroeconomia estandar, fundada en modelos del «nuevo con-
senso» (New Consensus Models, o NCM) se fortalecen; (2) en revancha, la proxi-
midad con los neo-keynesianos criticos, en particular Stiglitz y Krugman, aumenta,
sin por tanto establecer un puente entre PK y neo-keynesianos; (3) el didlogo con los
regulacionistas franceses estuvo mejor alimentado en las décadas precedentes; y, (4)
finalmente, los contactos con los institucionalistas se han multiplicado.

4.1 NCM versus PK

La macroeconomia estandar de inicios de los 2000 reposa sobre un consenso
0 una nueva sintesis entre los principales modelos macro estandar. Este «nuevo
consenso» articula, habilmente, los elementos de la Nueva Economia Clasica I (o
escuela de anticipaciones racionales), la Nueva Economia Clasica II (Escuela de
ciclos economicos reales) y la Nueva Economia Keynesiana. Las consecuencias del
nuevo consenso en materia de politica econémica son simples: la politica monetaria
debe reposar sobre estrategias de focalizacion de la inflacion (inflation targeting y
regla de Taylor); la politica presupuestaria es ineficaz, nociva, conviene entonces
privilegiar la consolidacion presupuestaria. Los PK han sido siempre opuestos a los
NCM. Segun ellos, la orientacion de la inflacion es inutil y la politica presupuestaria
debe ser activa (en particular, en periodos de crisis cuando el multiplicador presu-
puestario es mas alto).

Las criticas internas a la economia estandar van aparecer en el campo orto-
doxo, incitando a un relajamiento de la hipdtesis de base del NCM:

Concerning monetary policy, inflation targeting appeared to be a
wonderful framework for its first 15 or 20 years. But we have now had an
extended period during which it has shown itself incapable of providing
aggregate demand at the level that is widely recognized to have been
needed (Romer, 2013).
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Olivier Blanchard, economista jefe del FMI, hizo su mea culpa. El rehabilita
las politicas presupuestarias activas para relanzar la economia; varios estudios em-
piricos muestran que el multiplicador es superior a uno. El toma igualmente distan-
cia con la modelizacion estandar:

DSGE models have become ubiquitous. Dozens of temas of researchers
are involved in their construction. Nearly every central bank has one or
wants to have one. They are used to evaluate policy rules, to do condi-
tional forecasting, or, even sometimes, to do actual forecasting. There is
little question that they represent an impressive achievement, but they
also have obvious flaws. This may be a case in which technology has
run ahead of our ability to use it or at least our ability to use it best
(Blanchard, 2009).

Esta inflexion no provoca una aproximacion con los PK, sin embargo la con-
vergencia en los puntos de vista son cada vez mas evidentes. Se asiste a un mismo
fendmeno con los neo-keynesianos criticos.

4.2 PKversu neo-keynesianos disidentes

Después de la crisis financiera global, algunos economistas de la ortodoxia,
mas o menos pragmaticos, han desviado su posicion. Marc Lavoie se interesa en
aquellos que forman parte de los economistas «disidentes» («dissenters») y po-
nen en causa los trabajos del analisis mainstream (aquel que encontramos en los
manuales de economia) o consideran relajar las hipotesis de base de los modelos
canonicos. Paul Krugman, Joseph Stiglitz, Ronald Coase, Robert Shiller, Oliver
Williamson, Amartya Sen, Dani Rodrik y Herbert Simon son disidentes ortodoxos
que llegaron a ser los jefes de fila de la nueva ortodoxia que se impone a lo largo
de los tiempos. Por ejemplo, Milton Friedman fue un disidente antes que la teoria
monetarista no componga el corazéon de mainstream de los afios 1970. La obra de
Keynes sigui6 igualmente esta trayectoria, segin Marc Lavoie.

Se podria agregar el nombre del neo-keynesiano Olivier Blanchard, de quién
ya se habld, en esta lista de economistas disidentes ortodoxos. Su proximidad con
los investigadores PK sigue siendo limitada: se trata mas de un proceso relevante
de la critica interna del paradigma dominante que consiste en buscar al lado de la
heterodoxia.
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Figura 1: Ortodoxia, disidencia y heterodoxia

Heterodoxia Ortodoxia

Y

Disidencia Corriente principal

Fuente: Lavoie (2014).

Paul Krugman y Joseph Stiglitz mantienen una relacion mas ambigua con el
programa de investigacion PK a raiz de la crisis financiera global. Los dos publi-
caron obras en 2012 (Krugman, 2012, Stiglitz, 2012) avanzando con argumentos
que no necesitan de los trabajos de PK, respecto de la ineficiencia de los mercados
financieros, la orientacion de las politicas econdémicas o las desigualdades.

El analisis de Stiglitz sobre la deuda griega es cercano a los argumentos avan-
zados por la MMT. Su critica orientada a la inflacidon presenta dos similitudes evi-
dentes con las criticas PK del NCM (Hein & Stockhammer, 2011). Stiglitz rechaza
ahora la teoria de la productividad marginal, aquello que defendia en el pasado.
Los ataques de Krugman contra los «austerianos» y la Nueva Economia Clasica,
su recomendacion de la reactivacion presupuestaria, no tiene nada que decir de los
argumentos PK. Lastimosamente, aquello impulsa a constatar que los intercambios
entre neo-keynesianos criticos y los PK son poco desarrollados, por el momento, a
pesar de que se observa una convergencia cada vez mas evidente.

4.3 PKy teoria de la Regulacion (TR)

La proximidad entre PK y regulacionistas franceses ha sido discutida por
Lavoie (2014) y Boyer (2011). Los dos concuerdan que ciertas tematicas de Pascal
Petit, Robert Boyer y Jacques Mazier se recortan con aquellos de los kaldorianos y
de los PK institucionalistas. Los modelos de crecimiento o de acumulacion de los
unos y los otros, para los cuales la reparticion de los ingresos es muy importante,
en particular aquellos que toman en cuenta los aumentos de productividad, estan
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altamente vinculados. Segin Lynne Chester y Joy Paton (Chester & Paton, 2011),
los PK tendrian interés en colaborar mas con los especialistas de Polanyi y los re-
gulacionistas, ya que las pasarelas tedricas son evidentes segun ellos. Es totalmente
simbolico que el primer niumero de la Revue de la Régulation, en 2007, incluye una
larga entrevista con Marc Lavoie. Aquella, se detiene sobre las conexiones entre las
dos escuelas de pensamiento:

Para aquellos de la escuela regulacionista, yo siempre pensé que era una
rama mas radical del post Keynesianismo, o para ser mds diplomdatico,
que el post Keynesianismo era una rama menos radical de la escuela
regulacionista! De todos modos no soy yo quien lo dice, es Robert Boy-
er en su ensayo de 1986 sobre la teoria de la regulacion. Boyer afirma
que la escuela de la regulacion quiere renovar la teoria macroeconomi-
ca otorgandole bases mas kaleckianas. Pero era evidente en el libro de
Jacques Mazier de 1976 sobre la modelizacion macroeconomica. Kalecki
fue un econometra, y los Regulacionistas fueron al inicio los modeliza-
dores, los vinculos fueron inevitables. El otro tratado particular de la
escuela de la regulacion, sus antecedentes marxistas, es la importancia
acordada a las instituciones. O los Post-keynesianos mantienen conex-
iones elevadas con los (antiguos) institucionalistas americanos. [...] La
influencia de Minsky es evidente en los trabajos de Michael Aglietta. La
integracion de los aspectos financieros y reales, que todo el mundo desea
pero pocos tratan concretamente, esta ahora en el corazon de los pro-
gramas de investigacion Regulacionista y de los post Keynesianos. Veo
muchos elementos comunes en el andlisis de Boyer o Dominique Plihon
de un lado y Renaud du Tertre, Laurent Cordonnier, ver Edwin Le Héron
del otro (Lavoie, 2007).

En 2011, otro niimero especial de la Revue de la Régulation, intitulada
«Post-keynesianismo y teoria de la Regulacion: perspectivas comunes», muestra
que la relacion TR/PK, si es antigua, puede ser relajada a lo largo de los tiempos y
se revela ser de naturaleza asimétrica: si los PK pudieron desarrollar sus trabajos
sin referencias explicitas a la TR, los regulacionistas, centrados sobre las cuestio-
nes macroeconomicas no pudieron hacerlo sin Keynes, Robinson, Kaldor o todavia
Kalecki. El analisis de la financiarizacion, simultdneamente en las dos escuelas de
pensamiento, y la crisis financiera global, van a incitar el desarrollo de una aproxi-
macion mas evidente y menos asimétrica, a partir de los afos 2000.

Segun R. Boyer:
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Los dos programas de investigacion, post Keynesiana y Regulacionista,
tienen en comun proponer una alternativa a la economia estandar cuya
incapacidad para tomar en cuenta los efectos estilizados observados,
desde los afios 1970 y mas todavia manifestada en la crisis actual. Una
posible convergencia se manifiesta en un inicio en la formalizacion del
régimen economico después de la guerra, como forma particular de cre-
cimiento acumulativo, después en el analisis de las salidas especulativas
que suceden desde los arios noventa, finalmente por el uso de modelos
stock — flujos con el fin de cernir los canales de transmision de la politica
monetaria y la sostenibilidad de los desequilibrios observados a nivel de
la economia mundial y la Union Europea (Boyer, 2011).

El didlogo continta en 2014, en otro nimero especial que invita a explorar
las nuevas vias de la modelizacién macroecondmica post-keynesiana (Clévenot &
Le Héron, 2014).

4.4 PK e Institucionalismo

Se asiste a un movimiento similar entre los PK y el Institucionalismo. Varias
iniciativas académicas y editoriales han sido lanzadas. Citando simplemente, a titulo
de ejemplo, la publicacion de varios articulos PK en el Journal of Economic Issues
y la publicacion del numero especial « Post-Keynesian and Institutional political
economy» del European Journal of Economics and Economic Policies, en 2013.

El procedimiento intenta sintetizar aquello que retine a los PK e institucio-
nalistas sobre los planes teorico, conceptual y metodologico. Con dos objetivos in-
timamente ligados en la cabeza: (1) consolidar los fundamentos de cada una de las
corrientes; (2) elaborar una alternativa mas so6lida y coherente frente a la ortodoxia.
Se trata entonces de edificar un nuevo paradigma comin: De manera general, po-
demos imaginar que el Institucionalismo alimenta la dimension microeconomica de
este paradigma unificado, entonces la economia post Keynesiana suministraria la
cuadricula de analisis macroeconomico (Lavoie y Seccareccia, 2013, p. 9). Alfred
Eichner, uno de los fundadores de la corriente PK americana, fue uno de los pio-
neros de estos intercambios fructuosos con los institucionalistas americanos, sobre
cuestiones relativas al mercado de trabajo.

Los trabajos institucionalistas han alimentado la reflexion PK sobre el mer-
cado del empleo (Seccareccia, 2011), la teoria del consumidor, la organizacion in-
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dustrial, la teoria de la firma, la teoria de los precios, la moneda y las finanzas. El
procedimiento PK entrega elementos de comprension de la teoria del empleo, in-
flacion, crecimiento, precios y sistemas monetarios y financieros. Sobre este tltimo
campo, la colaboracion ha sido particularmente fructifera: la comprension mas fina
de las instituciones monetarias, en particular, la organizacion, la estructura y los ins-
trumentos del Banco Central y de los bancos comerciales, fue util para entregar una
teoria monetaria mas realista donde los PK (Niggle 1991, Fullwiller 2006, Nesiba
2011, Todorova 2011), Aglietta, Ould Ahmed y Ponsot se inscriben en esta perspec-
tiva de apertura y de dialogo para entender la moneda: La moneda es mas que un
instrumento puramente economico. Su estudio amerita ser enriquecido por los tra-
bajos de otras disciplinas de las ciencias humanas y sociales [y] una aproximacion
institucionalista de la moneda [invitando] a sobrepasar el enfoque economicista
(Aglietta, Ould Ahmed & Ponsot, 2016, p. 91).

Se aprecia una reflexion mas determinada sobre la metodologia, desde hace
algunos afios. Por ejemplo, Tauheeda (2011) propone una sintesis de los métodos de
analisis, integrando en particular los elementos de dindmica institucional traida de
la 16gica instrumental de John Dewey. Pero aun todavia, Veblen se mantiene como
el Institucionalista mas citado por los PK. Hay que decir que la similitud con Key-
nes ha sido senalada hace mucho tiempo, desde 1939. Dillard (1980) considera, sin
embargo, que las conexiones van mas alld de Veblen: ellas se refieren igualmente
a otros institucionalistas (ver Marx). Recientemente, Argitis (2011) sefialo la exis-
tencia de denominadores comunes entre Veblen y Minsky. Los dos autores sefnalan
la naturaleza inestable del capitalismo, la recurrencia de los ciclos economicos re-
lacionados a la estructura del endeudamiento y rechazan la idea de auto-regulacion
de los mercados financieros y su supuesta eficiencia. Veblen, ademas, desarrolld un
analisis de la actividad financiera de las empresas y una explicacion de la relacion
manager/propietarios de la empresa, particularmente esclarecedor para los PK de
inspiracion minskyana. Inversamente, el estudio del comportamiento del banquero
con Minsky es util para los institucionalistas que se interesan en las cuestiones mo-
netarias y financieras.

Este acercamiento participa de la misma logica de aquella que consistia, para
algunos PK, en la combinacion de un punto con otras aproximaciones heterodoxas
(Lee 2013) y de otras disciplinas (psicologia, economia comportamental, sociologia
del trabajo, etc.), como lo hace, por ejemplo, Harvey (1991) para determinar los
comportamientos sobre el mercado de intercambio, o Fontana & Gerrard (2003)
para explicar las conductas en situacion de incertidumbre.
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V. CONCLUSION

Keynes tiene herederos directos, los post-keynesianos. Paradojicamente, la
«revolucion keynesiana» no hizo espontdneamente emerger la escuela PK. La in-
fluencia mayor de Keynes no interviene sino después de la Segunda Guerra Mun-
dial. Las premisas de la economia PK se remontan solamente a la mitad de los afios
1950.

A pesar de las diferencias entre las cinco corrientes PK, una base comun las
reune alrededor de cinco presuposiciones: el principio de la demanda efectiva, la in-
certidumbre radical, el tiempo historico, la economia monetaria de produccion y la
endogeneidad de la moneda, los conflictos de reparticion. Desde la crisis financiera
global, las conexiones teoricas, conceptuales y metodoldgicas de la escuela PK con
otras escuelas de pensamiento han sido objeto de una renovacion. Si estos intercam-
bios resultan fructiferos entre los regulacionistas y los institucionalistas, son menos
evidentes entre el enfoque estandar del NCM vy los neo-keynesianos disidentes, a
pesar de existir un discurso cada vez mas radical de estos tltimos. Es, sin duda, muy
temprano para vislumbrar el surgimiento de un nuevo paradigma a partir de estas
conciliaciones llevadas a cabo desde la crisis.
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