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Resumen. En este trabajo pretendemos investigar sobre la herencia keynesiana referente a los temas del dinero, del tiempo y de la
incertidumbre. Partiendo desde la teoria de Keynes contenida en sus dos obras mas representativas, el Tratado del dinero y la Teoria
general, el primer paso que se quiere cumplir es aislar los elementos ontoldgicos y metodologicos del pensamiento del economista
de Cambridge, con el objetivo de identificar el sustrato tedrico necesario para estudiar como estos mismos contenidos ontoldgicos y
metodologicos han sido desarrollados por parte de los estudiosos de formacion post-keynesiana.
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Abstract. In this paper we intend to investigate the Keynesian heritage regarding the issues of money, time and uncertainty. Starting
from the Keynes theory contained in his two most representative works, the Treatise on Money and the General Theory, the first step
that is to be accomplished is to isolate the ontological and methodological elements of the Cambridge economist’s thinking, with the
aim of identifying the theoretical substrate necessary to study how these same ontological and methodological contents have been
developed by post-keynesian scholars.
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1. Introduccion

Uno de los aspectos caracteristicos del pensamiento
de J. M. Keynes concierne al rol de la incertidum-
bre, considerada en su doble aspecto de imperativo
ontoldgico y de regla metodologica. Otro elemento
de gran interés, sin embargo, pertenece a su vision
preanalitica, que se puede resumir en seis imperati-
vos ontologicos, referentes a la moneda, al tiempo y
a las expectativas de los agentes macroeconémicos,
segun el grupo social de pertenencia. Los primeros
dos imperativos ontologicos se refieren a la naturale-
za de la moneda, considerada en términos de unidad
de cuenta, y a su oferta endogena al sistema, en cuan-
to expresion de la demanda de moneda finalizada a la
financiacion de la actividad de produccion de las em-
presas. El tercer imperativo pertenece a las caracte-
risticas de la economia capitalista, que, seglin el pen-
samiento de Keynes, se presenta como una economia

monetaria, no cooperativa y basada en el trabajo sa-
lariado. El cuarto imperativo concierne a la presencia
de incertidumbre sistémica en la economia capitalis-
ta, capaz de condicionar, positiva o negativamente,
el comportamiento de los agentes macroeconémicos
que en ella operan —bancos, empresas y trabajado-
res— y entonces la vida futura del mismo sistema
econdmico. El quinto imperativo pertenece a la teoria
keynesiana de la demanda efectiva, que define una
relacion jerarquica entre demanda y oferta invertida
con respecto a aquella de la tradicion neoclasica. Fi-
nalmente, el sexto imperativo ontoloégico se refiere a
la demanda de dinero, que ademas de la motivacion
transactiva y especulativa, también depende de otra
motivacidn, que es la precaucion; definiendo asi lo
que Keynes llama “preferencia por la liquidez”. Par-
tiendo de estas premisas, con este trabajo se quiere
estudiar el desarrollo del pensamiento de J.M. Key-
nes en el ambito de la tradicidon post-keynesiana, con

' Universita degli Studi del Sannio di Benevento y Universita LUISS Guido Carli di Roma

guidotor@unisannio.it

Iber. hist. econ. thought. 7(1) 2020: 65-78

65



66

el objetivo de ver como los discipulos de Keynes del
siglo XX han tratado los temas del dinero, del tiempo
y de la incertidumbre con referencia a los problemas
de las fluctuaciones ciclicas y de las crisis econémi-
cas. Por este fin, en el segundo apartado se presentara
el pensamiento de John Maynard Keynes referente a
los temas del dinero, del tiempo y de la incertidum-
bre; luego iremos a estudiar los contenidos ontolo-
gicos y metodologicos de su modelo y su herencia
post-keynesiana. Finalmente, en el Gltimo apartado
ofreceremos las conclusiones.

2. Dinero, tiempo e incertidumbre en el
pensamiento de John Maynard Keynes

Dinero, tiempo e incertidumbre son los conceptos
claves que se utilizan para interpretar la contribu-
cion cientifica de John Maynard Keynes, segun un
enfoque basado en la continuidad de su pensamien-
to (Fontana, 2009), (Forges Davanzati y Realfonzo,
2008), (Tortorella Esposito, 2012 y 2015), (Hernan-
dez Andreu y Tortorella Esposito, 2014). En este en-
foque, los tres temas que vamos a examinar cruzan la
entera contribucion cientifica de Keynes, a veces con
distintos puntos de vista, dependientes de los proble-
mas empiricos que plantea en sus escritos.

Patinkin (1975, pp. 254-256) con gran lucidez y
tratando las diferencias fundamentales entre el 7ra-
tado del dinero y la Teoria general, afirmé que los
problemas empiricos a los que Keynes se dedico son
basicamente de naturaleza ciclica dentro de las econo-
mias capitalistas y el origen de las crisis econdmicas,
que no habian obtenido una explicacion satisfactoria
a través del paradigma neoclasico. Especificamente,
en el Tratado del dinero, Keynes se dedicod particu-
larmente al tema de la «inestabilidad de las econo-
mias de mercado» (Fontana y Realfonzo 2005, p.7),
adoptando un marco tedrico que estudia la economia
capitalista como un sistema no cooperativo, caracteri-
zado por la presencia de una moneda cuya naturaleza
y funciones difieren profundamente de las definidas
en el contexto de la teoria neoclasica tradicional. Con
referencia a la naturaleza de la moneda, en el Trata-
do del dinero se niega la hipdtesis de su naturaleza
de mercancia, para reemplazarla con la de la moneda
signo, considerandola asi una unidad de cuenta pu-
ramente simbdlica. Segiin Keynes, en efecto, en las
economias capitalistas avanzadas, cuyas relaciones
comerciales se concretan a través de listas de precios
y deudas, las caracteristicas que debe tener el dinero
utilizado como medio de pago dependen de las rela-
ciones en que se encuentre con la moneda contable,
porque las deudas y los precios que van a extinguir
se definen en términos de moneda de cuenta y no de
la moneda circulante, simple expresion material de la
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moneda contable (Keynes, 1932, pp. 3-4); véase tam-
bién (Hawtrey, 1919), (Robertson 1935 y 1993). Sin
embargo, la moneda contable, en cuanto trae su origen
en deudas y listas de precios, necesita como premisa
necesaria la intervencion de un agente super partes,
capaz de actuar, simultineamente, como garante de
la extincion regular de las obligaciones contractuales
y como sujeto que toma decisiones referente a su co-
rrespondencia real con la moneda utilizada material-
mente en las transacciones, definida por Keynes con
el término de dinero propiamente dicho, flanqueado
en los sistemas econdomicos avanzados, por lo menos,
desde la moneda bancaria’ y aquella representativa’,
haciendo que la circulacion de dinero esté de hecho
estrechamente vinculada a la confianza y autoridad de
quienes lo colocan en el sistema econdémico (véase
Furness 1910, pp. 94-106), en lugar de un supuesto
valor intrinseco que le da el poder de ser intercam-
biado con los bienes vendidos en el mercado, como
argumenta la teoria neoclasica.

Pasando a las funciones del dinero, debe enfati-
zarse que, junto con su funcion de medio de inter-
cambio para regular las obligaciones contractuales,
en el Tratado Keynes le reconoce otro papel impor-
tante en el proceso de produccion de bienes, como
instrumento de financiacion de la produccion de em-
presas. Efectivamente, las empresas necesitan cierta
cantidad de dinero para el pago de salarios a los tra-
bajadores, recurren al endeudamiento con los bancos
que, para este proposito, primero crean una nueva
moneda a través de registros contables apropiados vy,
luego, se lo dan a las empresas para satisfacer sus
necesidades. De aqui se deduce que, en el modelo
Keynesiano, a diferencia de lo que prevé el modelo
neoclésico, la oferta monetaria no es exdgena, sino
endogena, ya que esta impulsada por la demanda de
dinero que hacen las empresas para financiar su pro-
pia actividad. Por lo tanto, recordando la definicion
de moneda bancaria, para que ésta se considere una
deuda privada a la que el banco reconoce un poder
liberador legal (véase la nota 2), es posible afirmar
que la creacion de la moneda bancaria corresponda
a la creacion «de derechos para recibir dinero [desde
el mismo banco]» (Keynes cit., p. 32). Los bancos,
entonces, reciben y pagan efectivo continuamente
(ibidem, p. 33), haciendo indispensable el papel del
banquero, cuya tarea principal es hacer que estas
operaciones se compensen lo mas posible, para evitar
disminuciones excesivas de las reservas. Por eso, las
reservas de los bancos participantes aumentan a me-
dida que aumenta la moneda en circulacion, lo que
los hace mas dispuestos a acreditar a las empresas en
términos mas ventajosos (ibidem p. 381).

Siguiendo esta logica, es claro que cuanto mas
facil sea pedir préstamos, mas empresarios estaran
dispuestos a aumentar sus inversiones en actividades

Citando a Keynes, la moneda bancaria puede definirse como el «reconocimiento de una deuda privada, expresada en la moneda de cuenta [...] que

se suele transferir de una persona a otra, alternativamente a la moneda propiamente dicha, para regular las operaciones» (Keynes 1932, p. 7).

poder liberador legal» (Keynes 1932, p. 8).

Definido por Keynes como «una deuda del Estado que, [haciendo uso de] su prerrogativa cartalista, [declara] que la deuda en si misma tiene un
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productivas, porque son empresarios que ya querian
pedir préstamos, pero no pudieron hacerlo dadas las
condiciones existentes, 0 porque son empresarios
que, en vista del crecimiento futuro de las ganancias,
estan dispuestos a aumentar su produccion. Sin em-
bargo, la introducciéon de dinero nuevo en el sistema
econdémico por parte de los bancos si, por un lado,
logra estimular la inversion en la actividad producti-
va, por otro lado, también es la causa de la tendencia
ciclica del sistema econémico; ya que, incluso en el
caso de costes de produccion constantes, el poder ad-
quisitivo de la nueva moneda introducida en el siste-
ma econdémico aumenta cuando el volumen de ahorro
excede el coste de las inversiones y se reduce en el
caso contrario. De esto se deduce que el modelo key-
nesiano del 7ratado presenta un sistema econdémico
cuyo equilibrio es la excepcion y no la regla; porque,
partiendo de una vision de la economia capitalista ca-
racterizada por la presencia constante de conflictos de
intereses entre el grupo social de empresarios y el de
los trabajadores, no puede haber una ley universal ca-
paz de garantizar en todo momento el equilibrio entre
el valor de las inversiones y el del ahorro, ya que los
primeros los deciden los empresarios con el objeti-
vo de obtener ganancias, mientras que los segundos
dependen de las decisiones de los trabajadores refe-
rente al reparto de sus ingresos entre consumo y aho-
rro. Por tanto, se deduce que la alternancia continua
«[de excesos y defectos] del coste de las inversiones
referente al volumen de ahorro y los [consecuentes]
altibajos del poder adquisitivo del dinero» (ibidem,
p- 403), definido por Keynes como ciclos crediticios,
inevitablemente generan los llamados ciclos econo-
micos. En las “ecuaciones fundamentales™ del 7rata-
do (ibidem, cap. x), siendo que los beneficios de los
empresarios derivan de la diferencia entre el nivel de
las inversiones y el de los ahorros, sucede que cuan-
to mas se incrementa el primero con respecto al se-
gundo, mas se incrementan los beneficios. Al mismo
tiempo, con referencia a los precios, manteniendo los
precios de los bienes de consumo distintos de los pre-
cios de los bienes del capital, sucede que mientras los
primeros, dependiendo del coste de produccion de
los bienes y de la utilidad que tienen para los consu-
midores, aumentan a medida que crecen las inversio-
nes con respecto al ahorro, estas tltimas, dependien-
do de las expectativas subjetivas de los capitalistas,
se mueven en funcion de sus planes de produccion.
Por lo tanto, como escribe Graziani, «cada vez que
hay una caida en los rendimientos esperados de las
inversiones netas, la tasa de interés natural se redu-
ce; [por lo cual], si la tasa de mercado no baja [...],
las inversiones caen por debajo de los ahorros y una
depresion comienza a iniciarse» (Graziani 1981, p.
226). Esto significa que una crisis crediticia, debida
a una disminucion del poder adquisitivo de la mone-
da, hara que se contraiga la actividad productiva de
los empresarios; viceversa, si una orientacion bajista
fuese acompafiada por una expansion de la moneda,
se produciria un empuje a la baja del tipo de interés
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del mercado, con el consiguiente aumento de las in-
versiones en comparacion con los ahorros, y enton-
ces un aumento en los precios en comparacion con
las ganancias. Eso produciria un aumento de los be-
neficios que, a su vez, empujaria a los empresarios a
expandir su produccion y, por lo tanto, el empleo. Por
lo que se ha dicho, es posible concluir que uno de los
aspectos fundamentales que Keynes queria destacar
en el Tratado es la importancia del papel que desem-
pena el sistema bancario en una economia monetaria
caracterizada por la presencia constante de ciclos; ya
que, como se ha visto, son los inicos que, en caso de
una orientacion bajista, pueden recuperar el destino
de la economia a través de la introduccion de nueva
moneda en el sistema econdémico (Keynes, cit., pp.
405-406).

El ultimo punto tocado, referente al problema de
la determinacion del nivel de produccion y de em-
pleo, fue abordado por Keynes también en la Teoria
general (1936), donde en el prefacio explica las dife-
rencias sustanciales entre los contenidos teéricos de
su nuevo trabajo y los del Tratado del dinero, usando
las siguientes palabras:

La relacion que existe entre este libro y mi Tratado
del dinero [...] es que representan una evolucioén natu-
ral de la linea de pensamiento que he seguido durante
muchos afios. Cuando comencé a escribir mi Tratado
del dinero todavia me estaba partiendo en la linea del
pensamiento tradicional. [...] Cuando lo terming, habia
progresado en la direccion de impulsar la teoria mo-
netaria para convertirla en una teoria de la produccion
en su conjunto. [...] Pero mis llamadas “ecuaciones
fundamentales” en realidad representaban una imagen
instantanea definida en la hipdtesis de un nivel de pro-
duccion dado. [...] El desarrollo de un analisis dinami-
co [...] permanecid [tan] incompleto y extremadamente
confuso. Este libro es, por lo tanto, una evolucion del
anterior, ya que trata principalmente del estudio de las
fuerzas que determinan las variaciones en la escala de
produccion y en el empleo en general [...] [, mostran-
do] que una economia monetaria es esencialmente una
economia en la cual las variaciones en las expectativas
sobre el futuro pueden influir en el nivel de empleo y
no solo en su simple tendencia (nuestra trad. Keynes
1936, pp. VI-VII).

El estudio de la produccion cientifica de Keynes
ha empujado a los que se ocupan de su pensamiento
a interpretar las palabras citadas siguiendo dos lineas
distintas por lo que concierne a las relaciones exis-
tentes entre los dos textos considerados: una que sos-
tiene la discontinuidad del pensamiento de Keynes,
segun que el Keynes del Tratado, todavia fuertemen-
te anclado a la tradicion neoclasica-marshalliana, con
la publicacion del Teoria general dio paso a un nuevo
Keynes, promotor de una vision revolucionaria de la
teoria economica, basada en una verdadera inversion
de la ley del mercado de Say; y una que, por el con-
trario, afirma la presencia de una continuidad en el
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pensamiento de Keynes, como subrayan varias razo-
nes historicas y teodricas, que sugieren que los con-
tenidos de la Teoria general deberian leerse en una
perspectiva de continuidad con respecto a los presen-
tados en sus trabajos anteriores y posteriores. Especi-
ficamente, el enfoque de la discontinuidad, apoyado
principalmente aquellos post-keynesianos que solo se
reconocen en el Keynes de la Teoria general, afirma
que Keynes hizo una verdadera revolucion cientifica
“ala Kuhn” (1979) en su transicion desde el Tratado
hasta la Teoria general, porque abandonando definiti-
vamente el paradigma neoclasico del intercambio en
favor de un paradigma tedrico alternativo basado en
la produccion, cambi6 el enfoque del analisis econo-
mico al estudio de los mecanismos subyacentes a la
determinacion del nivel de produccion agregado (Pa-
sinetti, 1986; Boitani, 1991 y Enria, 1991). Citando a
Pasinetti (1986), es como si para Keynes el Tratado
del dinero hubiera representado «[el acto final] de un
modelo teodrico heredado de la tradicion, mientras
que la 7eoria General fue concebida como un primer
paso hacia la construccion de un nuevo paradigmay
(nuestra trad. Pasinetti, 1991, p. 50), basado en el
principio de demanda efectiva y compatible con la
teoria ricardiana de precios y distribucion, de acuer-
do con el esquema de Sraffa (1961), (Robinson, 962),
(Dobb, 1973) y (Garegnani, 1979). Por el contrario,
basandose en la interpretacion de la continuidad, se
cree que la Teoria General es el resultado de una
evolucion natural del pensamiento del economista de
Cambridge, cuyas obras siempre han sido animadas
por el objetivo de desarrollar una estructura tedrica
alternativa a la neoclasica, capaz de explicar la eco-
nomia capitalista como una economia monetaria y
no cooperativa, poniéndose en una linea de investi-
gacion ya pisada entre otros desde autores como Ro-
bertson (1935), Wicksell (1977) y Schumpeter (1983
y 1990). Siguiendo este ultimo enfoque, es posible
suponer que, en la transicion desde el Tratado hasta
la Teoria general, Keynes, después de haber explica-
do el funcionamiento de los ciclos de crédito y de los
ciclos econdmicos, en un contexto de oferta mone-
taria endogena, ha querido centrar su atencion en el
lado de la demanda del dinero, consciente del hecho
de que las crisis no estan determinadas solo por un
comportamiento poco acomodaticio de los bancos al
otorgar créditos a las empresas, sino también por la
tendencia del publico a atesorar la moneda para en-
frentar las incertidumbres relacionadas con el futuro
(véase Graziani 2003). En la Teoria general, de he-
cho, las principales conclusiones de Keynes sobre el
origen de las crisis econdmicas se basan en la hipo-
tesis de que el sistema econdmico se caracteriza, por
su propia naturaleza, por la incertidumbre y en el su-
puesto de que la moneda, ademas de servir como una
unidad de cuenta en las transacciones, también tiene
una importante funcion de reserva de valor, a su vez
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atribuible precisamente a la incertidumbre sistémica
que caracteriza el funcionamiento de la economia, asi
que el «deseo de mantener el dinero como deposito
de valor [se puede considerar] un barémetro del gra-
do de confianza [en relacion a los] calculos y [a las]
convenciones sobre el futuro» (nuestra trad. Keynes
1937, p. 216).

Por lo tanto, siendo que los agentes inciertos hacia
el futuro no pueden predecir con precision el futu-
ro, deben tomar sus propias decisiones de inversion
y consumo en funcién de su grado de confianza en la
tendencia futura del sistema econdémico, basandolas
en sus expectativas®. Por tanto, se deduce que, en el
caso de las expectativas pesimistas (pérdida de con-
fianza en el sistema econémico), las familias tende-
ran a aumentar su liquidez para hacer frente a even-
tos futuros, con el consiguiente aumento del tipo de
interés, mientras que los empresarios se encontraran
reduciendo su propio gasto de inversion; y vicever-
sa. Esto provocara, dentro del sector monetario, una
contraccion de la velocidad de circulacion del dinero,
mientras que en el sector real se produce una dismi-
nucion de la demanda agregada, que sera seguida por
una reduccion en la oferta agregada, con la consi-
guiente contraccion de la produccion vy, por lo tanto,
del empleo. Es asi como el dinero asume la funcion
de una especie de seguro contra la incertidumbre con
respecto a eventos futuros y, como tal, su utilidad es
directa®. Siguiendo el enfoque interpretativo de la
continuidad del trabajo de Keynes, se puede concluir,
entonces, que el economista de Cambridge en el Tra-
tado y en la Teoria general encuentra soluciones a
los dos problemas empiricos, ya citados a principio
de este parrafo, que el paradigma neoclasico no ha-
bia podido resolver, partiendo de una misma vision
preanalitica, centrada en la naturaleza no cooperativa
de la economia capitalista y en la idea de que esta
funciona como un economia monetaria basada en el
trabajo asalariado. El en efecto, mientras en el Trata-
do explica la tendencia ciclica de la economia capita-
lista como resultado de los ciclos crediticios, debido
a los continuos desequilibrios que se registran entre
el nivel de inversiones y el de ahorro, en la Teoria
general ensefa como las crisis economicas dependen
de la tendencia de los agentes a atesorar la moneda
para protegerse contra la incertidumbre de eventos
futuros, proporcionando asi una interpretacion de la
crisis como un caso especial del funcionamiento ci-
clico de la economia capitalista, debido al fendmeno
de acaparamiento en condiciones de incertidumbre
sistémica, en caso de colapso de la confianza de los
operadores en la tendencia futura del sistema econo-
mico (véase Seccareccia 2004).

Al examinar [sus] dos trabajos, [de hecho], uno
tiene la clara impresion de que, con algunas variacio-
nes inevitables, la Teoria general puede incorporarse

Dependientes de factores psicologicos y subjetivos de los propios agentes.

5

consumidor de los bienes que permitia comprar.

A diferencia de los partidarios de la teoria neoclasica, para la cual la utilidad del dinero era indirecta, ya que dependia de la utilidad derivada al
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al Tratado del dinero, tal vez, [...] como una fase par-
ticular del ciclo crediticio. [...] Al presentar el ciclo de
crédito, el Tratado adopta [...] un proceso logico que
cubre un ciclo completo. Por el contrario, en la Teoria
general, representa un intervalo de tiempo l6gico den-
tro del cual el nivel de inversion, el stock de capital y el
estado de las expectativas a largo plazo son todos da-
tos. En este caso, uno puede concebir la dimension es-
paciotemporal del ciclo de crédito del Tratado de Key-
nes simplemente como una secuencia larga de muchos
periodos cortos [a la Marshall] de la Teoria general»
(nuestra trad. Seccareccia 2004, p. 302).

Por lo tanto, a partir de la interpretacion propuesta
sobre los problemas empiricos que inspiraron el tra-
bajo de Keynes, y sobre las contribuciones teoricas
que desarrollo para poder resolverlos, en el siguiente
parrafo, procederemos al analisis de los imperativos
ontologicos y metodoldgicos que utilizoé en sus traba-
jos, heredados por los post-keynesianos.

3. Los imperativos ontolégicos y metodologicos
de John Maynard Keynes y su herencia post-
keynesiana

Siguiendo la logica adoptada en el apartado ante-
rior, después de haber profundizado el estudio de los
problemas empiricos a los que se dedico Keynes, en
esta seccion procederemos a identificar los imperati-
vos ontoldgicos y metodologicos del economista de
Cambridge, que son necesarios para reconstruir su
herencia post-keynesiana.

Resumiendo todo lo anterior, es posible afirmar
que la primera regla ontologica adoptada por Key-
nes es considerar la naturaleza del dinero en térmi-
nos de unidad de cuenta. Otro imperativo ontologi-
co se refiere a la imagen conflictiva de las econo-
mias capitalistas, caracterizada por la presencia de
macro agentes, cuyos comportamientos estan con-
dicionados por objetivos y vinculos divergentes. El
tercer elemento ontologico se relaciona con la oferta
de dinero enddgena, cuya importancia radica en el
hecho de que subyace en el funcionamiento de los
ciclos de crédito, utilizado por Keynes para explicar
el comportamiento ciclico de las economias capi-
talistas. El cuarto imperativo ontologico se refiere
a la hipotesis keynesiana de la presencia en la eco-
nomia capitalista de una incertidumbre sistémica,
capaz de condicionar su funcionamiento regular.
El quinto imperativo ontoldgico se refiere al papel
desempefiado por la demanda efectiva en el sistema
econémico. Ultimo imperativo ontolégico se rela-
ciona con el papel desempefiado por la demanda de
dinero con fines de precaucion como la causa desen-
cadenante de las crisis econdomicas. De lo dicho, se
deduce que, para Keynes, tanto los ciclos economi-
cos como las crisis dependen, entre otros factores,
de la presencia en las economias avanzadas de una
incertidumbre sistémica, que Keynes trata en sus es-
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quemas en el doble papel de imperativo ontoldgico
y de regla metodologica.

En relacion con este Gltimo aspecto, Keynes cri-
tico el método adoptado por los académicos de la
escuela neoclasica, argumentando que «se presen-
ta como una técnica hermosa y elegante que busca
estudiar el presente, abstrayendo de los hechos que
sabemos poco sobre el futuro» (nuestra trad. Key-
nes 1936, p. 215). En realidad, dado que los eventos
futuros son inciertos, ya que no hay un calculo que
nos permita saber la probabilidad de que ocurran,
los operadores econémicos que deben actuar en ta-
les condiciones a menudo adoptan decisiones capa-
ces de alterar el funcionamiento regular del sistema
econdémico; como sucede, por ejemplo, en el caso de
la detencion de dinero en forma liquida, que, como
hemos visto, puede conducir a una reduccién en los
niveles de produccion y de empleo. Al respecto, Kre-
gel (1976) argumenta que el método adoptado por
Keynes consiste en considerar la incertidumbre como
una condicioén que caracteriza el sistema econémico
y las expectativas de los agentes econdmicos una va-
riable que muta en el tiempo, produciendo cambios
en sus reacciones de comportamiento, en funcion de
que mejore o empeore la incertidumbre del sistema.
Citando Kregel: «Keynes [no asume] la ausencia de
falsas expectativas e incertidumbre en el sistema eco-
noémico [...], llegando asi a una definicion de econo-
mia caracterizada por informacion perfecta y certeza,
sino mas bien [supone] que, aunque las expectativas
y la incertidumbre siempre estan presente, se pueden
hacer diferentes hipotesis sobre la constancia de las
expectativas y sus efectos en el sistema economico»
(nuestra trad. Kregel, 1976, p. 211). A partir de este
enfoque metodologico, el economista de Cambri-
dge, segin Kregel, elabord tres modelos diferentes
capaces de representar el sistema macroeconémico
y su funcionamiento: 1) un modelo estatico, cuyas
expectativas a corto plazo de los agentes econoémi-
cos coinciden con los datos empiricos y las expecta-
tivas a largo plazo son constantes en un nivel dado;
2) un modelo estacionario, en el que las expectativas
a corto plazo no se cumplen, pero las de largo pla-
zo permanecen constantes en un nivel dado, siendo
desvinculadas de las de corto plazo; 3) un modelo
dindmico, en el cual las expectativas a corto plazo no
se cumplen y las expectativas a largo plazo cambian
de acuerdo a como cambian las expectativas a corto
plazo. De lo dicho, es posible concluir que el mé-
todo utilizado por Keynes difiere del neoclasico, ya
que, a diferencia de este Gltimo, no establece ninguna
hipotesis sobre las caracteristicas de funcionamiento
del mercado; por el contrario, considera un sistema
econémico caracterizado por la presencia constante
de incertidumbre sobre eventos futuros, dado que los
operadores economicos estan obligados a definir con-
jeturas con referencia al futuro del sistema econoémi-
co, a partir de las cuales deciden su linea de conducta
que como se ha visto, puede influir en gran medida en
el destino del sistema econdmico en si.
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Después de haber identificado los problemas em-
piricos con los que Keynes se ha enfrentado y los im-
perativos ontoldgicos y metodologicos que ha adop-
tado para poderlos resolver, procederemos a analizar
como los post-keynesianos han desarrollado dichos
imperativos ontologicos y metodologicos.

3.1. Incertidumbre, expectativas y el imperativo
metodolégico de Keynes y de los post-keynesianos

Empezando nuestro analisis a partir del tema de la in-
certidumbre como imperativo metodolégico, el punto
de partida de los post-keynesianos es que, en un siste-
ma incierto, el comportamiento del agente economico
no puede seguir las reglas del axioma neoclasico de
la racionalidad. Este axioma, en efecto, supone que el
ser humano que actiia como agente econdmico asume
un comportamiento estandar, cuya caracteristica es la
de optimizar su funcion objetivo, bajo el vinculo de
la escasez de los recursos. En este sentido, lo mejor
que puede hacer el agente econémico medio, cuan-
do debe tomar decisiones econdémicas relevantes, es
actuar segun las leyes del mercado, presentandose
asi como un sujeto pasivo del mercado. Este axioma
reduce el ser humano a nada mas que un elemento
del engranaje del mercado, rechazando asi cualquier
explicacion antropoldgica de su manera de actuar, y
definiendo por esta via un modelo capaz de replicar-
se siempre en las mismas condiciones (determinismo
regular). Partiendo de estas premisas, y en base a que
el funcionamiento del sistema econdmico se resiente
de los hechos historicos e institucionales que de al-
guna manera le condicionan (véase Robinson, 1932
y1961), el método desarrollado por los post-keyne-
sianos, a partir de la incertidumbre keynesiana y el
consecuente rol de las variaciones de las expectativas
de los agentes economicos, segun el esquema del cal-
culo de la probabilidad contenido en el Tratado de
la probabilidad de Keynes de 1921, se puede definir
con el nombre de método del realismo critico (véase
Tortorella Esposito y Hernandez Andreu, 2019).

En el Tratado de la probabilidad, indicando con A
la informacion (o premisa) referente a un cierto argu-
mento y con « el efecto de una dada accion realizada
a partir de la informacion 4, Keynes define la proba-
bilidad de a condicionada a 4 como una probabili-
dad que asume dos valores particulares, considerados
como extremos de un sendero (Keynes 1973, vol. 8§,
p. 9). Por un lado, si se piensa que a desciende 16-
gicamente desde / y se considera la informacion 4
verdadera, a también sera verdadera, y entonces se
dira que la probabilidad de que « se verifique dado
h es maxima e igual a 1. Por otro lado, si se piensa
que a y h sean incompatibles y que la informacion 4
sea verdadera, el evento a sera percibido como fal-
so y en este caso la probabilidad que a se verifique
dado 4 es minima e igual a cero (Lawson, 1988, p.
43; véase también Lawson, 1995, 2003). Siendo que
los valores intermedios de dicha probabilidad, per-
tenecientes al sendero de valores comprendidos en-
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tre cero y uno, dependen desde las creencias de los
agentes economicos hacia el grado de dependencia
que existe entre a y &, y desde la correspondencia
a verdad de la informacion £, se verifica que dichas
probabilidades asumen la naturaleza de probabilida-
des subjetivas, distinguiéndose tanto desde las pro-
babilidades objetivas de tipo frecuencialista (véase
Reichnenbach, 1949; Von Mises, 1957), como desde
las probabilidades subjetivas neo-bayesianas (véanse
Ramsey, 1978; Savage, 1954). Son distintas de las
frecuencialistas, porque no existe ningtin calculo de
las frecuencias de los eventos para inferir la proba-
bilidad de verificacion de estos mismos eventos; asi
como son distintas desde las neo-bayesianas, porque
Keynes excluye que “una probabilidad asignada a un
evento a, dada la informacion /4, sea sujeta al capri-
cho del hombre” (Lawson 1985, p. 911). Por lo dicho,
se puede concluir que la probabilidad considerada so-
bre el proceso decisional de los agentes econémicos
se presenta como una hipotesis a partir de la cual es
racional tomar una decision dada, configurandose
como una guia débil del proceso decisional de dichos
agentes (véase Fontana, 2007 y 2009). Eso quiere de-
cir que, después de haber calculado la probabilidad
de verificacion de un evento positivo considerado de
antemano, el agente econdmico actlia siguiendo este
evento, siempre bajo la confianza en que sus calculos
son correctos.

El método del realismo critico parte de la asun-
cion de que el modelo neoclasico, en efecto, resulta
que funciona bajo condiciones de cierre interno y de
cierre externo, estableciendo que por cada fenémeno
econdmico analizado tiene que existir un conjunto de
estados de la naturaleza relacionados a dichos eventos
gracias a una dependencia funcional de tipo regular
(Lawson, 1997); en particular, la primera condicion
define las caracteristicas del comportamiento que los
agentes economicos deben poseer si se encuentran
operando en uno de los estados de la naturaleza per-
tenecientes al conjunto considerado, mientras que la
segunda condicion se refiere al comportamiento que
los agentes econoémicos deben tener si ocurriese un
estado de la naturaleza externo al conjunto conside-
rado. La condicion de cierre interno al modelo, a su
vez, trabaja gracias a las propiedades de la constancia
intrinseca y de la reducibilidad, donde la primera ga-
rantiza que la estructura del comportamiento de los
agentes economicos sea una caracteristica constante
e intrinseca al ser humano, mientras que la segunda
garantiza que el conjunto de los estados del mundo en
que los agentes econdmicos actian sea siempre co-
herente con el axioma de la racionalidad y las reglas
que definen sus comportamientos. Estas propiedades
hacen que, si los agentes econdmicos trabajaran en
uno de los estados de la naturaleza del conjunto dado,
la regularidad de la relacion funcional entre el objeto
del analisis y dicho conjunto se verificaria siempre;
por lo contrario, si se verificase un estado de la natu-
raleza externo al conjunto dado, la condicion del cie-
rre hacia el externo garantizaria que se puede siempre
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recurrir a unos procesos estocasticos capaces de defi-
nir una relacion estable entre las caracteristicas de los
agentes economicos y los estados de la naturaleza ex-
ternos al conjunto definido como dominio del modelo
teorico adoptado (Davidson, 1985 y 1988), de modo
que se pueda siempre derivar una explicacion del fe-
némeno economico analizado que esté en linea con
la teoria economica utilizada. Como sefialan Lawson
y Davidson, es asi como las hipotesis de las expecta-
tivas adaptivas y racionales neoclasicas consiguen
que, también bajo condiciones de incertidumbre, sea
siempre posible garantizar el determinismo regular
de funcionamiento del sistema econdmico, respetan-
do estas tres condiciones: que en cada momento se
pueda calcular la probabilidad objetiva de que se ve-
rifique un dado fenomeno econémico; que siempre se
puedan convertir las probabilidades subjetivas de los
agentes economicos, calculadas a partir de sus expe-
riencias pasadas, en probabilidades objetivas del pre-
sente; y que «las probabilidades objetivas del presen-
te [sean] un buen instrumento de prevision de las me-
dias de los eventos efectivos relativos a temporadas
futuras» (Davidson 1985, p. 326). Partiendo de estas
criticas al determinismo regular, y moviéndose en la
misma linea de Joan Robinson, Sheila Dow afirma
que lo que distingue el método neoclasico de aquello
post-keynesiano es la diferente dimension temporal
considerada por estas dos escuelas de pensamiento,
atribuible al tiempo 16gico en el caso de los neoclasi-
cos y al tiempo historico en el caso de los post-keyne-
sianos. Siguiendo su razonamiento, pensando en tér-
minos de tiempo légico, los efectos producidos por
operaciones econdmicas significativas (consumos ¢
inversiones, por ejemplo) se consideran como con-
secuencia directa de un complejo cuerpo de axiomas
cuya pretension es encerrar el comportamiento de los
agentes economicos dentro de reglas bien definidas,
generando asi modelos deterministas, segtn los cua-
les idealmente hay un “dia universal” en el que todas
las fuerzas del sistema puedan encontrar su propia
posicion de equilibrio, capaz de satisfacer las nece-
sidades de todos los agentes econdomicos (condicion
de eficiencia). Por el contrario, los post-keynesianos,
considerando las acciones econoémicas relevantes en
su dimension del tiempo real, caracterizada por la
presencia de un gap inevitable entre el momento en
que estas acciones se ponen en marcha y el momen-
to en que generan sus efectos, argumentan que los
agentes economicos nunca pueden predecir a priori
el fruto de sus decisiones. Por lo tanto, dado que estas
ultimas son capaces de modificar toda la estructura
del mercado y, al mismo tiempo, empezar procesos
irreversibles, es dificil, si no imposible, identificar un
conjunto de axiomas suficientemente adecuados para
definir sus comportamientos. De aqui deriva el uso
por parte de los post-keynesianos de expectativas en
una dimension no individualista, cuyo objetivo no es
definir un criterio capaz de explicar como se forman
las expectativas de los agentes econémicos, sino se-
guir la dinamica de las expectativas colectivas sobre
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la tendencia futura del sistema econdmico, conside-
randolas como una de las muchas variables capaces
de influir en su funcionamiento regular (Dow, 1993,
pp- 12-18).

Para completar esta seccion dedicada a los aspec-
tos metodoldgicos del pensamiento de los post-key-
nesianos, hay que subrayar que no todos los discipu-
los de Keynes utilizaron su método de investigacion,
reconducible a dicho esquema del realismo critico.
Piero Sraffa, por ejemplo, por un lado, comparte la
pars destruens del método de Keynes, y su critica ha-
cia el pensamiento neoclasico, aceptando la idea de
que la economia se caracteriza por ser heterogénea
y variada y cuyas partes son tan complejas e inter-
dependientes, que “La investigacion de la medicion
es necesaria para el razonamiento conceptual y no
para la medicion real” (Carabelli 2018, p. 166). Sin
embargo, por otro lado, difiere a la pars construens
del método. Como recuerda Carabelli, en efecto, es
“aqui [donde Keynes y Sraffa] se mueven en direc-
ciones opuestas, junto con sus opciones contrastantes
de magnitudes que hay que considerar en economia.
Sraffa [...] busco un estandar fisico absoluto de valor
y medida, mientras que Keynes se apego a las medi-
das monetarias y a la unidad de trabajo como unica
unidad fisica” (Carabelli, ibidem, p. 160). Esta dife-
rencia, ademas, ayuda a entender por qué, no obstan-
te que Sraffa perteneciese al grupo de los primeros
post-keynesianos de Cambridge, sus herederos se
ponen en discontinuidad con la tradicion post-keyne-
siana, llegando a negar el rol de la incertidumbre y de
las expectativas, sugiriendo, por el contrario, la exis-
tencia de tendencias normales de largo plazo (véase
Kurz y Salvadori, 1997 e 2005; Kurz, 2012). Por otro
lado, Kalecki en sus analisis econdmicos utiliza un
método empirico, separando “los componentes del
ingreso nacional que determinan un cambio en el
ingreso mismo, desde aquellos que tienen un papel
puramente pasivo”, y analizando “el efecto del gas-
to publico sobre la demanda real, teniendo en cuenta
que este efecto esta condicionado por el método de fi-
nanciacion del gasto” (Lopez Gallardo, 2012, p. 63).
Para ello, utiliza las instituciones capitalistas como
variable enddgena de sus esquemas (véase Kalecki,
1956 y 1962).

3.2. Los imperativos ontolégicos de Keynes y de
los post-keynesianos

En lo relativo al desarrollo de los elementos ontologi-
cos, los post-keynesianos heredan de Keynes la idea
de que el dinero representa una especie de vinculo en-
tre pasado, presente y futuro (Keynes, 1936, p. 294)
y, como tal, debe estudiarse teniendo en cuenta su
contexto historico de referencia. Dada la certeza del
pasado, la incertidumbre y la capacidad de cambio del
futuro, se produce una discrepancia temporal entre el
momento en que una accion econdémica relevante se
lleva a cabo a través del uso del dinero, y el momento
en que dicha accion producira sus efectos. En este
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sentido, para estar seguro del resultado se deberia co-
nocer el comportamiento de la moneda durante todo
el periodo de tiempo considerado. Sin embargo, esto
es imposible, ya que, en el intervalo de tiempo dado,
cualquier evento imprevisto puede ocurrir, debido a
factores exdgenos o enddgenos al sistema, capaces
de dirigir los resultados de la accion tomada hacia
resultados diferentes a los esperados. A esto hay que
agregar que el dinero, como producto del sistema
bancario, también debe estudiarse con referencia al
contexto institucional. Especificamente, la oferta de
dinero es considerada por los post-keynesianos en-
dogena al sistema, en base a la demanda expresada
por los operadores econdmicos, y en particular por
los empresarios que, dado un cierto nivel estimado
de demanda efectiva, primero definen sus planes de
produccion y luego recurren a los bancos comerciales
para pedir la cantidad de dinero que necesitan para fi-
nanciar sus negocios. De esto se deduce que, dados el
tipo de descuento oficial, administrado por el banco
central, y la estructura de los tipos de interés activos
y pasivos, administrados por los bancos comerciales,
estos ultimos tienden a financiar la produccion, pres-
tando dinero bajo forma de moneda crediticia, creada
ex nihilo a través de registros contables apropiados
(ver Eichner y Kregel, 1975; Parguez, 1984; Moo-
re, 1988; Graziani 2003). De esta manera, la teoria
post-keynesiana invierte la relacion causal de la teo-
ria cuantitativa de la moneda tradicional. De esto se
deduce que, dada la misma cantidad de dinero en el
sistema econémico, los bancos comerciales pueden
satisfacer un aumento en la demanda de dinero para
financiar la produccion, con un aumento en la veloci-
dad de circulacion del dinero, recurriendo al canal del
dinero crediticio, definiendo asi una inversion real
del multiplicador del crédito, ya que de esta manera,
la moneda de alto potencial se convierte en una parte
del monte total de los medios de pago presentes en
el sistema economico (Arestis, 1988 y 1992). En una
economia como la que acabamos de describir, corres-
ponde al banco central controlar la cantidad de dinero
en circulacion; y esto se hace a través de variaciones
en el tipo de interés que, de esta manera, adquiere la
naturaleza de una variable exogena y de instrumento
de politica monetaria. De esto se puede concluir, en
primer lugar, que para los post-keynesianos, los me-
canismos de reproduccion de la economia capitalista
estan definidos por el crédito; y en segundo lugar, que
la moneda no es neutral, ya que el sector real depen-
de del comportamiento acomodaticio de los bancos
comerciales en el otorgamiento de dinero crediticio
para la financiacion de la produccion (Wray, 1990).
Ademas de la vision acomodaticia del sistema ban-
cario, también existe una alternativa, conocida como
estructuralista, en base a la cual el grado de acomo-
do de los bancos comerciales depende de su grado
de preferencia por la liquidez, que a su vez es una
funcion del tiempo histérico y de la incertidumbre.
Segun este enfoque, un cambio en la confianza en el
desempefio futuro del sistema econdomico afecta a la
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percepcion de los bancos sobre el riesgo crediticio,
lo que los lleva a cambiar su preferencia por la li-
quidez; por lo tanto, dado el tipo de interés aplicado,
los bancos comerciales tienden a racionar el crédito a
medida que aumenta su preferencia por la liquidez, y
viceversa. Desde este punto de vista, lo que ocurre en
las economias monetarias avanzadas es que, dada la
tendencia generalizada entre los empresarios a recu-
rrir al crédito para financiar su actividad productiva,
en momentos de optimismo, aumenta su propension
a la deuda. Por lo tanto, siempre y cuando los ban-
cos compartan el optimismo de los empresarios, sus
solicitudes de crédito son respaldadas, generando un
aumento inevitable en su fragilidad financiera que, en
caso de una pérdida de confianza en el sistema eco-
némico pone las bases para el estallido de cualquier
crisis econémica (Minsky, 1982 y 1986).

Pasando a la funcion de produccion, los post-key-
nesianos niegan la ley neoclasica de rendimientos
decrecientes. Dado que en las economias avanzadas
la contribucioén a la produccion del trabajo no puede
separarse facilmente de la del capital (véase Robin-
son, 1953, 1967 y 1971; Harcourt, 1972), cuyo uso
estd a su vez vinculado a la tecnologia incorporada en
¢l (Robinson y Eatwell, 1974, p. 127), se hace impo-
sible mantener la productividad marginal del trabajo
distinta de la del capital (Kaldor, 1988, p. 26); asi
como en realidad no existe una ley que garantice que
la productividad por empleado aumente como resul-
tado de la subutilizacion de la capacidad de las insta-
laciones de produccion (Lavoie, 1992, p. 119). Desde
el punto de vista post-keynesiano, por lo tanto, no es
la funcion de produccion la que define el nivel de em-
pleo de equilibrio y la que garantiza las condiciones
de maximo beneficio para las empresas. Por el con-
trario, dado un cierto nivel de demanda efectiva, las
empresas producen con una funcion de produccion a
coeficientes fijos, definidos sobre la base de aquella
cantidad especifica de capital, a la que puede aplicar
un cierto numero de trabajadores capaces de suminis-
trar una cantidad de produccion coherente con la de-
manda efectiva a satisfacer y asi garantizar el margen
de beneficio programado (véase Harcourt y Kenyon
1976, pp. 459-460; Eichner 1976, p. 28). De esto se
deduce que, mientras se produzca utilizando las ins-
talaciones de produccion por debajo de su capacidad
de produccion maxima, el producto puede aumentar-
se, incrementando el numero de empleados; mientras
que, en cambio, una vez que se alcanza la capacidad
de produccion maxima, el producto ya no puede ser
aumentado a menos que suba la dotacion de capital
o cambie la tecnologia de produccion. Esto implica,
por el lado de los costes, antes de todo, que el cos-
te promedio variable disminuye hasta que se alcan-
za cierto grado de eficiencia de la instalacion de una
produccion constante, para después conseguir una ca-
pacidad de producciéon maxima de la instalacion, con
objeto de que sea cada vez mas alta. Ademas, el coste
marginal, después de una primera seccién crecien-
te, permanece constante y al mismo nivel del coste
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promedio, hasta alcanzar la capacidad de produccion
maxima de la instalacion de produccion, para volver
a crecer y en medida mayor que el costo promedio
variable (véase Eichner y Kregel, 1975; Eichner,
1976; Lavoie, 1992; Arestis, 1992). En el tramo en
que los costes promedios variables y marginales son
constantes y al mismo nivel, obviamente no hay una
sola condicion que garantice el uso eficiente de los
recursos, sino una multiplicidad de dichas condicio-
nes, entre las cuales el empresario puede elegir segiin
las necesidades de produccion. Bajo este esquema, y
suponiendo que las empresas operan en mercados de
competencia imperfecta (Robinson, 1933), estas mis-
mas son consideradas creadoras de precios y, como
tales, fijan el precio de venta en funcion de su ni-
vel de coste variable promedio, recargado por cierto
margen de beneficio (Kalecki, 1954) para obtener un
margen de beneficio en cada unidad de producto (ver
Eichner, 1973 y 1976; Wood, 1975; Asimakopulos,
1975). Los comportamientos que acabamos de ver
estan influenciados también por la tendencia de la
produccion y de los mecanismos de fijacion de pre-
cios agregados; el mark-up, de hecho, es considerado
por los post-keynesianos como un valor historica-
mente determinado, dependiente de las dimensiones
del conflicto distributivo y de las relaciones de pro-
duccién presentes en el sistema econémico (Kaldor
1988). En este terreno, el modelo input-output de
Leontief (1951) es particularmente significativo, asi
como sus versiones posteriores propuestas por Sraffa
(1960) y Pasinetti (1981). Trabajando con la ecua-
cion de precios de Leontief, en efecto, Sraffa explica
como una variacion en la distribucion del excedente
entre el tipo de salario y el tipo de ganancia, debido
a factores exogenos, define una variacion del valor
agregado de cada sector industrial y, de este modo,
una variacion también en los precios relativos que
dependen de él; luego, Pasinetti desarrollé una nueva
version del modelo de Leontief. En una de sus famo-
sas obras (Pasinetti 1962), compartiendo los resulta-
dos innovadores de los académicos de la escuela de
Cambridge en relacion con la influencia del tipo de
ganancia en el crecimiento y la propension a ahorrar,
reiterd, en clave keynesiana, la intuicion clésica de
un vinculo entre la distribucion del ingreso y la acu-
mulacion de capital (véase Lavoie, 1992, p.283). En
particular, demostré que el tipo de ganancia a largo
plazo es independiente de la propension a ahorrar de
los trabajadores, debido a la convergencia entre el
tipo de ganancia y el tipo de interés. De esto se de-
duce que el comportamiento y las reacciones de los
macro agentes no son tan importantes para el proceso
de distribucion del ingreso y, en consecuencia, para
el crecimiento econdomico, ya que este ultimo depen-
de principalmente de la convergencia del sistema
econdmico hacia su estado “natural” (véase Bellino,
1994, 1999, 2011). De ahi su propuesta de un modelo
input-output integrado verticalmente, con el trabajo
como unico factor de producciéon y con el progreso
tecnologico, cuyo calculo del vector de los precios
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relativos requiere que el tipo de salario se especifique
como una porcion residual de los ingresos, o como un
nivel de mark-up definido en cada sector de industria,
donde, si los costes de produccion estén completa-
mente cubiertos, estos precios prevaleceran a largo
plazo.

Para acabar, pasamos a tratar el desarrollo del
pensamiento de Keynes referente a la naturaleza del
sistema capitalista. En linea con la vision preanalitica
de Keynes, los post-keynesianos también definen la
economia capitalista como un sistema no cooperati-
vo, en el que existe un conflicto permanente entre los
intereses de los macro agentes que operan en ¢l, y
especialmente entre los empresarios y los trabajado-
res. De acuerdo con la ensefianza de Keynes, el nivel
de inversiones, en la literatura post-keynesiana, se
decide en funcion de su rendimiento esperado, o en
funcion del nivel de eficiencia marginal del capital,
que a su vez depende de las fluctuaciones en los tipos
de interés y en el nivel de demanda efectiva espe-
rada (Keynes 1936; Kalecki 1971). Suponiendo, en-
tonces, que el nivel de ganancias esperadas depende
también de las inversiones, se define una secuencia
de efectos colaterales que van desde la variacion de
las ganancias esperadas hasta la variacion de los pre-
cios de los bienes de inversion y los tipos de interés
que, cada vez, definen nuevas variaciones en el nivel
de inversiones, etc. (ver Robinson 1962; Asimakopu-
los 1977). En cualquier caso, el nivel de inversiones,
dependiendo esencialmente de su rendimiento espe-
rado, se decide a nivel de los animal spirits de los
emprendedores, o su grado de confianza en la eficien-
cia marginal del capital, en lo que afecta a cierta in-
formacion relacionada con el nivel de ganancias rea-
les y esperadas. De hecho, si bien un aumento en las
ganancias reales mejora el potencial de autofinancia-
cion de las empresas, su caida establece un mecanis-
mo de desconfianza entre los empresarios, empujan-
dolos a revisar sus planes de inversion (véase Kregel
1987, p. 531). En esta linea de pensamiento, se han
dado nuevos pasos, considerando las fusiones histo-
ricas que conducen a una caida en las inversiones de
las concentraciones. Steindl, por ejemplo, sobre este
tema especifico, argumenta que las concentraciones
pueden generar expectativas negativas sobre el grado
de uso de cualquier capacidad de produccion adicio-
nal, ya que, al favorecer el crecimiento de los recar-
gos, producen aumentos de precios, reduccion de la
demanda efectiva y, en consecuencia, reduccion en el
grado de uso de las instalaciones de produccion (véa-
se Steindl 1952 y 1979). Volviendo ahora al compor-
tamiento de los trabajadores, estd muy extendida en la
literatura post-keynesiana la idea de que, dada la na-
turaleza conflictiva de la economia capitalista, estos,
impulsados por el deseo de mantener un cierto nivel
de vida en el tiempo, requieren contratar un salario
que sea compatible con el deseado (véase Rowthorn,
1977; Marglin, 1984; Arestis, 1992; Arestis y Skott,
1993). Si su poder de negociacion es tal que les per-
mita obtener lo que se solicita, las empresas reaccio-
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naran a los consiguientes aumentos en los costes de
produccion, aumentando los precios de venta para no
sufrir pérdidas en términos de participacion en las ga-
nancias (Dutt, 1984; Bhaduri y Marglin, 1990). Esto,
ademas, provocara una reaccion entre los trabajado-
res, que exigiran mayores aumentos en los salarios
monetarios, de los cuales pueden derivarse dos posi-
bles resultados: si se respaldan las solicitudes, se ini-
cia un proceso de tipo inflacionario; por el contrario,
los trabajadores reduciran el consumo, aumentando
asi su liquidez atesorada, con la consiguiente caida
en la demanda, y entonces en la oferta, en la produc-
cion y, por lo tanto, también en el empleo. De esto se
deduce que los post-keynesianos reconocen la cen-
tralidad de la distribucion del ingreso en los procesos
de crecimiento econdémico, invirtiendo la direccion
de causalidad entre el ahorro y la inversion; como se
ha visto, en efecto, es la inversion la que determina
el ahorro a través del mecanismo de variaciones en
la distribucion del ingreso entre salarios y ganancias,
mas que a través de simples cambios en el nivel del
mismo ingreso.

Se debe senalar que también, con referencia a la
ontologia, no hay unanimidad sobre la interpretacion
de la continuidad del pensamiento de los post-keyne-
sianos con el de Keynes. Utilizando las palabras de
Morgan (2016) “Muchos economistas heterodoxos
pueden estar de acuerdo en que los sistemas abiertos
son importantes, pero pueden cuestionar la suficien-
cia de la ontologia como un dominio de argumento,
y los detalles de los argumentos para los detalles de
la ontologia, y como estos afectan la teoria, la mo-
delizacion y los métodos en economia” (p. 18). Este
asunto ha desarrollado un debate muy interesante que
ha visto confrontar a importantes intérpretes del pen-
samiento post-keynesiano; entre ellos, aqui nos refe-
rimos en particular al reciente debate entre Lawson
y Setterfield. Lawson, proponiendo la interpretacion
vebleniana del término “neoclasico” (2013), afirma
que muchos post-keynesianos, aunque si comparten
la vision preanalitica de Keynes y su ontologia de los
sistemas abiertos, adoptando la deduccion matema-
tica a través del empleo de funciones de reacciones
comportamentales de los agentes economicos, basa-
das en los cambios de las expectativas colectivas en
contextos de incertidumbres, producen modelos en
contraste con sus suposiciones ontologicas (2006 y
2013), y entonces una teoria econdémica muy cercana
a aquella neoclasica. Setterfield, por su parte, critica
las conclusiones de Lawson, sefialando que la mo-
delizacién matematica no es, en su mismo, incom-
patible con la ontologia de los sistemas abiertos de
impostacion keynesiana. El empleo del método ma-
tematico no supone necesariamente estudiar un siste-
ma econdmico convergente hacia un equilibrio con
caracteristicas del neoclasico, sino simplemente que
se pueden encontrar unas regularidades del sistema
econdémico durante un periodo determinado (Setter-
field 2015). Como opina Morgan (2016), Setterfield
sostiene que “el ensayo de Lawson [...] parece poner
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mucho peso en el cambio y la transicion en lugar de
la relativa estabilidad. El punto [...] no es cuestio-
nar la relevancia de los sistemas abiertos, sino mas
bien sugerir que la estabilidad dentro de la apertura
también es importante, y la combinacioén puede ex-
presarse matematicamente, y un economista hetero-
doxo puede hacerlo de manera muy diferente de lo
que suele ser el caso de un economista convencio-
nal. Como tal, un economista heterodoxo que usa las
matematicas no [es necesariamente] (aunque en cual-
quier caso dado podria ser) neoclasico en el sentido
de Veblen” (p. 18). En este sentido, la posicion on-
tologica de Setterfield se presenta como discordante
con el método del realismo critico, argumentado en el
apartado antecedente. Finalmente, retomando lo que
se ha dicho a propésito de Kalecki en la seccion 3.1,
se seflala que también en este caso se puede marcar
una discontinuidad entre la ontologia de Kalecki y de
sus herederos con aquella de Keynes. Kalecki se dio
cuenta que Keynes, introduciendo una vision ontolo-
gica basada en la idea de sistemas economicos abier-
tos, con instituciones capitalistas exdgenas, presenta
en su esquema tedrico una contradiccion ontologica,
que el supera, adoptando un método empirico que
emplea las instituciones capitalistas como variable
enddgena de sus modelizaciones. Es asi como Kalec-
ki supera la paradoja que encontramos en los esque-
mas de Keynes y de sus herederos strictu sensu, la de
dar una solucion a los problemas de las economias de
mercado puramente técnica, que no implica necesa-
riamente una dialéctica de clase o la transformacion
de las instituciones economicas y politicas (1943).

4. Conclusiones

En este trabajo se ha querido estudiar la herencia del
pensamiento de John Maynard Keynes referente a
los temas de la incertidumbre y de la teoria mone-
taria. Por lo tanto, el primer paso cumplido ha sido
identificar las estructuras ontologica y metodologi-
ca del pensamiento de Keynes. A partir de este pri-
mer analisis, abordando el pensamiento de Keynes
desde la perspectiva de la continuidad, surgio que,
respecto al método, adopta un criterio que tiene en
cuenta el tiempo historico en el que los operadores
econdmicos actlian en base a sus elecciones econo-
micamente relevantes, y a la incertidumbre asociada
a ellas; que en relacion con la ontologia, adopta un
conjunto de imperativos, definidos sobre la base de
su vision preanalitica, segin la cual la economia ca-
pitalista se presenta como una economia monetaria
y no cooperativa. Partiendo de esta base, en el cora-
z6n del articulo hemos concentrado nuestra atencion
en la herencia que ha dejado Keynes, a través de las
contribuciones teoricas de los post-keynesianos. En
este aspecto, hay que sefalar que, haciendo uso de
la incertidumbre como regla metodoldgica, y bajo
el supuesto de que el dinero actia como un puente
entre el pasado cierto y el presente, con referencia a
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un futuro incierto han realizado importantes adelan-
tos tanto en términos de método como de ontologia.
Con respecto al método, los post-keynesianos han
llevado a cabo estudios interesantes para desarrollar
un criterio de investigacion alternativo al neoclasico,
cuya peculiaridad es operar de acuerdo con esque-
mas de tipo histérico-hipotético-deductivo, basados
en la idea que los fendmenos se deben estudiar en
relacion con la incertidumbre perteneciente al tiem-
po histdrico, tratando de producir un conocimiento
que permite representar la realidad lo mejor posible.
En relacion con la ontologia, hemos analizado como
se han desarrollado, a partir de los estudios de Key-
nes, los problemas relacionados con la produccion,
guiada por la demanda efectiva, la formacion de pre-
cios, la distribucion de los ingresos y el crecimiento
econdémico. Asimismo, se concluye que en la vision
preanalitica de los post-keynesianos existe una sepa-
racion importante entre aquellos que consideran que
el sector bancario siempre esta dispuesto a acomodar
las demandas de dinero crediticio de las empresas
para la financiacion de la produccion, y aquellos que
creen que los bancos, asi como otros macro agentes,
tienen preferencia por la liquidez que, en caso de pér-
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