
Este libro tiene como propósito apor-
tar elementos teóricos y evidencia 
empírica que contribuyan al análisis 
plural de la interacción entre la es-
tructura productiva, el marco institu-
cional y la política macroeconómica 
en las economías de América Lati-
na. Los 15 capítulos que lo integran 
son resultado del trabajo de inves-
tigación de sus autores realizados 
bajo una perspectiva teórica hetero-
doxa, con la aspiración académica 
de que los mismos contribuyan a 
la formulación de políticas macro-
económicas y a la consolidación de 
un sistema de pensamiento abierto 
que rescate la tradición del pensami-
ento estructuralista latinoamericano, 
a la luz de los nuevos escenarios 
que configuran la dinámica actual de 
la economía globalizada.

Uno de los rasgos más lacerantes de los países de América Latina sigue sien-
do la desigualdad económica y social entre los principales grupos de la socie-
dad. En consecuencia, uno de los principales objetivos del desarrollo económico 
debe ser una mejor distribución del ingreso, pero este problema no se resolverá 
sólo mediante políticas sociales. Ello constituye un desafío sistémico que implica 
la instrumentación de políticas industriales integrales que reduzcan la brecha 
tecnológica respecto de las economías desarrolladas y las brechas tecnológicas 
regionales y sectoriales locales. 

El crecimiento del producto y el empleo es una condición necesaria pero no 
suficiente para que el desarrollo económico sea sostenible y estable en el mediano 
y largo plazo. Ello sólo será posible si se logra reducir la dependencia tecnológica 
que caracteriza a las economías Latinoamericanas, lo que implica innovaciones 
tecnológicas en las estructuras productivas, teniendo como premisa básica la 
reducción de las desigualdades inter e intra-sectoriales vigentes en la mayoría de 
las economías latinoamericanas. Ello implica una política de Estado de fomento al 
progreso tecnológicos, que contemple la generación de empleos permanentes y 
bien remunerados y mejor capacitación laboral. Asimismo, en necesario integrar a 
las Pymes manufacturas y a los servicios en las exportaciones de manufacturas. 

Esta estrategia tiene mayores ventajas en el comercio intrarregional que en 
cualquier otro tipo de comercio, porque se asume que existe una coincidencia de 
los gobiernos de la región en la estrategia de crecimiento con igualdad. Además 
de la ventaja de la cercanía geográfica del espacio económico regional, y en su 
caso, de la expansión de ese espacio comercial con la inclusión de otros países. 
De la misma forma, debe retomarse el impulso a la industrialización sustitutiva de 
importaciones mediante la diversificación de las exportaciones que generen der-
ramas en contenido de conocimiento y valor agregado, retomando las lecciones 
de las economías del sudeste asiático.

Actualmente los retos y desafíos siguen siendo los mismos que los plantea-
dos por los teóricos del estructuralismo latinoamericano tradicional, porque los 
problemas estructurales siguen presentes, pero ahora en un contexto complejo 
de economía global. La estructura productiva, las características del mercado 
de trabajo, las diferencias de productividad y el acceso al progreso tecnológico 
siguen siendo los temas centrales de la política macroeconómica para el desa-
rrollo y la distribución del ingreso.
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Política fiscal y crecimiento económico.
La controversia Poskeynesiana versus
el Nuevo Consenso Macroeconómico

Eduardo Rosas Rojas*

Introducción

En los primeros años de la década de los noventa, el enfoque económico con-
vencional empieza a configurar un doble consenso en torno a la macroecono-
mía, que daría origen al enfoque conocido como la Nueva Macroeconomía o 
Nuevo Consenso Monetarista (NCM). El primer consenso sostiene que una 
inflación baja y estable es la mejor aportación que puede hacer la política mo-
netaria al crecimiento económico. Según dicho enfoque, una inflación baja es la 
condición necesaria y suficiente para crear las condiciones para el crecimiento 
estable y sostenible en el largo plazo, pues permite a los agentes económicos 
tomar sus decisiones en un contexto de menor incertidumbre. El segundo con-
senso se refiere a la estrategia económica para alcanzar dicho objetivo, la cual 
consiste en el esquema de metas de inflación (MIO), pero la efectividad o éxito 
de esta estrategia depende en gran medida, por una parte, de la consolidación 
fiscal y, por la otra, de la autonomía del Banco Central. 

Bajo este marco teórico, las finanzas públicas “sanas” y la autonomía del Ban-
co Central son fundamentales porque ambas aseguran que la autoridad moneta-
ria no incurra en el “sesgo inflacionario”. En consecuencia, la política monetaria 
es el mejor instrumento para conducir a la economía al pleno empleo, mediante 
el manejo de la tasa de interés como único instrumento intermedio de la política 
monetaria (Woodford, 2003). Por el contrario, la operación de la política fiscal 
y, por tanto, la intervención del gobierno en la economía, queda subordinada al 
cumplimiento de la meta de inflación, porque se afirma que el déficit público 
genera presiones inflacionarias en el largo plazo (Friedman, 1968). 

Por su parte, el enfoque heterodoxo, en particular el enfoque Poskeynesiano 
(PK), que asume la existencia de competencia imperfecta y el principio de la 

*  Profesor de Tiempo Completo del Centro Universitario UAEM Valle de México, adscrito a 
la Coordinación de Actuaría. Correo electrónico: erosasr@uaemex.mx
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demanda efectiva como principal determinante de la actividad económica, dos 
supuestos básicos del análisis de Kalecki, que asigna un papel preponderante a 
la política fiscal en congruencia con el principio de la demanda efectiva. De 
acuerdo con Keynes (1936) y Kalecki (1943), existen pocas razones para pensar 
que el nivel de la demanda sea coherente con el pleno empleo; de ahí que el 
objetivo fundamental de la política fiscal sea la adaptación del gasto público al 
incremento de la demanda agregada dada la capacidad instalada no utilizada. En 
este sentido, el déficit presupuestal es un instrumento de la política macroeco-
nómica para inducir el crecimiento mediante el incremento sostenido de la 
demanda efectiva, que en el corto plazo tendrá como límite la capacidad pro-
ductiva instalada; y en el mediano y largo plazo, el crecimiento de la demanda 
efectiva conducirá al progreso tecnológico. 

El objetivo de este capítulo es exponer las tesis centrales de los enfoques del 
NCM y PK. El capítulo está organizado en dos apartados, después de esta in-
troducción. En el segundo apartado se exponen las tesis centrales del NCM, así 
como sus implicaciones para la política fiscal. En el tercer apartado se presentan 
los argumentos fundamentales del enfoque heterodoxo en torno a la efectividad 
de la política fiscal para crear las condiciones necesarias para el crecimiento eco-
nómico estable y sostenido, bajo la perspectiva de la coordinación entre las po-
líticas fiscal y monetaria que permitan un déficit presupuestal sostenible, según 
el enfoque de las finanzas funcionales. Finalmente, se presentan las conclusiones 
del trabajo.

El Nuevo Consenso Macroeconómico y la Consolidación Fiscal

El modelo del NCM es resultado de la combinación de los principales postu-
lados de los enfoques Monetarista y la Nueva Economía Clásica; de esta última 
adopta la hipótesis del comportamiento racional de los agentes económicos (ex-
pectativas racionales), pues se asume que los micro fundamentos son importantes 
en el análisis macroeconómico (Lucas, 1976).

Los supuestos del NCM se resumen en: 

1.	 agentes económicos racionales y optimizadores;
2.	 distinción entre variables reales y nominales;
3.	 confianza en los mercados;
4.	 carácter endógeno del dinero, de tipo wickesialliana. Por su parte, la 

hipótesis de las expectativas racionales fue planteada originalmente por 
Muth en 1960, y posteriormente desarrollada por Lucas (1976).
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Dicha hipótesis sostiene que las variables económicas siguen cierto patrón de 
conducta, que los errores revelan discrepancia entre el patrón de conducta de la 
variable y el esperado por el agente, y que el agente revisa sus errores para no incu-
rrir nuevamente en dichos errores en el futuro. Según Ortiz (2003), en el modelo 
macroeconómico del NCM, al igual que en todos los enfoques macroeconómicos 
ortodoxos, se asumen dos supuestos que garantizan una solución de equilibrio gene-
ral, a saber: la igualdad ex ante del ahorro y la inversión a partir del supuesto original 
de que la magnitud del ahorro determina la magnitud de la inversión.

Según los teóricos del NCM, la política monetaria es el instrumento predi-
lecto “cuando los gobiernos reaccionan ante fluctuaciones en el producto y el 
empleo porque se le concibe como el determinante más directo de la inflación” 
(Bernanke et al., 1999:3), porque un Banco central (BC) autónomo puede uti-
lizar la tasa de interés para estabilidad en los precios (Woodford, 2003). En otras 
palabras, la tasa de interés es el principal instrumento intermedio de la política 
monetaria, lo que implica el reconocimiento implícito de la infectividad del 
manejo de los agregados monetarios para controlar la liquidez en la economía 
(Taylor, 1999; Romer, 2000). 

El modelo macroeconómico que sustenta el régimen de metas de inflación 
se resume en cuatro ecuaciones que explican el comportamiento del producto, 
los precios, la tasa de interés y el tipo de cambio (Svensson, 2000; Ball, 1999; 
Goodhart, 2005).

Curva IS
Y = f (r, e) = (y - ỹ)t = a0 + a1(y - ỹ)t-1 + a2Et(y - ỹ)t+1 + a3(it – Et(π)t+1) + s1	  (1)

Curva de Phillips 
P = f (Y, e) = πt = b1πt-1 + b2Et(πt+1) + b3(y - ỹ)t + s1		    (2)

Regla de Taylor o función de costo social
i = f (Y, P-P*) = r + P = it = r* + c1(π – πT) + c2(y - ỹ)	 	   (3) 

Paridad de tasas de interés
e = f (i, i*)						      	   (4)

donde Y representa el producto real, r la tasa de interés real, P la tasa de in-
flación observada, P* es la meta de inflación establecida, e es el tipo de cambio, 
i es la tasa de interés nominal que controla el banco central, e i* es la tasa de 
interés externa.
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En el caso de la Curva de Phillips, E
t
 es el operador de expectativas, i

t
 es la 

tasa de interés nominal controlada por el Banco Central; π es la tasa de la in-
flación; πT es el objetivo para la tasa de inflación, r* es la tasa de interés real de 
equilibrio (tasa de interés meta), esto es, las tasas de interés que prevalecen a largo 
plazo cuando el producto real (y) está en el nivel potencial (ỹ). Por último, s

1
 y 

s
2
 representan choques estocásticos. Esta ecuación asume la hipótesis que sostie-

ne la existencia de una tasa “natural” de desempleo que no acelera la inflación 
(Non-Accelerating Inflation Rate of Unemployment, NAIRU); es decir, una tasa de 
desempleo compatible con una tasa de inflación baja y estable.

En el modelo macroeconómico la regla monetaria desempeña un papel fun-
damental en el éxito de la política monetaria de metas de inflación, y gene-
ralmente dicha regla es del tipo de la regla de Taylor, la cual funciona como 
un ancla formal de las expectativas de inflación. Esta regla estima el ajuste que 
debe realizar el instituto emisor en la base monetaria y en la tasa de interés ante 
cambios en la inflación o en el Producto Interno Bruto (PIB) o en alguna otra 
variable económica relevante (Taylor, 1999: 319). 

Si denotamos a la base monetaria como 

H = CBC + RI					     		    (5)

donde CBC es el crédito del banco central y RI las reservas internacionales del 
Banco Central; un incremento en CBC o en RI aumenta la oferta monetaria, y 
viceversa. La tasa de interés es la tasa nominal de corto plazo (overnight). Además, 
el marco teórico del esquema de metas de inflación se sostiene en otros supuestos 
necesarios para que se cumpla la meta de inflación previamente establecida por el 
Banco Central. Uno es la adopción de un régimen cambiario de libre flotación, 
ya que este permite absorber los choques externos. El otro supuesto hace refe-
rencia a la elevada elasticidad de los flujos de capital a corto plazo respecto a las 
tasas de rendimiento. Este supuesto implica la ineficacia de la intervención de los 
bancos centrales en el mercado cambiario para aumentar la oferta o la demanda 
de divisas, ya que, según el NCM, cualquier acción en ese sentido tendría efectos 
monetarios que conducirán a una reacción compensatoria en los flujos de capital; 
es decir, se cumpliría la condición de paridad descubierta de tasas de interés. 

En consecuencia, en el modelo macroeconómico de metas de inflación la 
regla de Taylor es el instrumento clave para alcanzar la estabilidad de precios, que, 
según los teóricos del NCM, es la mayor contribución de la política monetaria 
al crecimiento económico en el largo plazo. Al respecto, es importante señalar 
que si se abandona el supuesto de exogeneidad de la moneda, como se asume 
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implícitamente en el modelo macroeconómico de metas de inflación, la regla de 
Taylor se convierte en una macroeconomía sin curva LM (Romer, 2000; Set-
terfield, 2006), contrario al modelo macroeconómico de la síntesis neoclásica. 
Además, el NCM supone que el dinero es endógeno y, sin embargo, sostiene la 
hipótesis de neutralidad de la moneda. La concepción de endogeneidad del di-
nero no guarda ninguna relación con la visión de dinero endógeno del enfoque 
poskeynesiano, que sostiene que el dinero es una deuda. El nuevo paradigma 
basa su análisis en la existencia de dinero escaso.

De acuerdo con Perrotini (2007), dos supuestos esenciales subyacen al MIO. 
Primero, al igual que en el enfoque monetarista tradicional (Friedman; 1968), 
la inflación es un fenómeno monetario provocado por el exceso de demanda. 
Segundo, el BC puede controlar o al menos aproximar la tasa de interés natural 
porque controla la tasa de interés de corto plazo. Solo si i es diferente de i* habrá 
efectos inflacionarios; por tanto, la política monetaria no tiene efectos sobre la 
actividad económica, ya que mediante sucesivos procesos de ensayo-error el me-
canismo de la tasa de interés asegurará la convergencia hacia la inflación objetivo.

La dinámica del modelo macroeconómico de metas de inflación, que su-
pone los mecanismos de transmisión de la política monetaria, se sostiene en las 
siguientes tesis (Perrotini, 2007):

1.	 La estabilidad de precios es la meta primaria de largo plazo de la polí-
tica monetaria (Bernanke et al., 1999: 10).

2.	 La estabilidad de precios se define como la inflación objetivo que ge-
nera una tasa de inflación suficientemente baja y neutral de largo plazo 
(Woodford, 2003). 

3.	 El régimen de política monetaria debe concitar credibilidad de los 
mercados financieros, los inversionistas y los consumidores.

4.	 El principio de “discreción restringida” rige la política monetaria.
5.	 La tasa de interés es el instrumento de la política económica por exce-

lencia (Bernanke et al., 1999; Taylor, 1999; Woodford, 2003). 
6.	 Las metas intermedias (agregados monetarios, tipo de cambio) no son 

importantes (Bernanke et al., 1999; Svensson, 1997).
7.	 La independencia del BC es un aspecto distintivo del nuevo paradigma 

monetario porque se dice que fomenta la credibilidad.
8.	 El régimen de tipo de cambio flexible es una condición necesaria del 

MIO (Svensson, 2001). 
9.	 Las fluctuaciones de la demanda efectiva no desempeñan ningún papel, 

dado que el crecimiento de PIB está determinado por la oferta de re-
cursos productivos (Arestis y Sawyer, 2003). 
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10.	 La política fiscal debe alinearse con la monetaria, para garantizar la es-
tabilidad de precios de largo plazo y del tipo de cambio (Linneman y 
Schabert, 2003). 

Mecanismo de transmisión de la política monetaria
y fiscal en el modelo del NCM

Bajo el esquema de metas de inflación un BC autónomo tiene la capacidad 
técnica para alcanzar la estabilidad de precios en el largo plazo, al mismo tiempo 
que puede mantener estable el nivel del producto en el corto plazo. Estas metas a 
corto y largo plazo se logran a través del canal de demanda agregada y el canal de 
expectativas de inflación del mecanismo de transmisión de la política monetaria 
(Fontana, 2009).

Canal de la demanda agregada por la vía de la política monetaria 

Δi → Δr → ΔC & ΔI → ΔAD → ΔY → Δ(y - ỹ) → Δπ …………………………..(i) 

Este canal asume que las rigideces de corto plazo de los precios y salarios permi-
ten al BC influir en la tasa de interés real de corto plazo, (i

t
 – E

t
(π)

t+1
), mediante 

variaciones en la tasa de interés nominal de corto plazo (i
t
). Ello significa que, ce-

teris paribus, la autoridad monetaria puede alterar el comportamiento de la Curva 
IS induciendo variaciones en el C e I a través de variaciones en la tasa de interés 
real, porque se supone que estas variables son altamente sensibles a cambios en la 
tasa de interés real. De esta forma, se inducen cambios en la demanda agregada 
(AD) y, por tanto, en el nivel de producto real (Y ), y a través de este en la brecha 
del producto (y - ỹ). Si consideramos que en la ecuación de la curva de Phillips 
la tasa de inflación real es función de la brecha del producto (y - ỹ); entonces, 
mediante cambios apropiados en el nivel de producción real y, por ende, en la 
brecha del producto, según el NCM, el BC tiene la capacidad técnica de con-
ducir y mantener la tasa de inflación real a la meta establecida previamente (πT).

Cabe señalar que en el modelo macroeconómico de metas de inflación la 
estimación del producto potencial que utiliza para determinar la brecha de pro-
ducto, la cual es la diferencia entre el producto real y el producto potencial, su-
pone precios y salarios perfectamente flexibles. Por el contrario, en el enfoque 
postkeynesiano la producción potencial es una medida de pleno empleo, donde 
el desempleo involuntario del tipo keynesiano ha sido eliminado. Además de que, 
en los enfoques keynesianos que coinciden con el principio de la demanda efec-
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tiva como determinante de la actividad económica, los precios y salarios flexibles 
no garantizan el pleno empleo; incluso podrían incrementar el desempleo.

Canal de expectativas de inflación por la vía de la política monetaria 

Δi → Δ(π – πT) → ΔEt(πt+1)……………………………………………………(ii)

La ecuación de la curva de Phillips muestra que la tasa de inflación real es una 
función del valor esperado de la tasa de inflación futura, E

t
(π

t+1
). Esto significa 

que, mientras el BC se vea comprometido a través de su estrategia de política de 
tasas de interés para lograr y mantener la estabilidad de precios a largo plazo, es 
decir π = πT; la función E

t
(π

t+1
) estará anclada al nivel real de inflación π. 

En consecuencia, la estabilidad de precios a largo plazo y de la producción 
a corto plazo se logra mediante dos mecanismos de transmisión de la política 
monetaria, el canal de la demanda agregada y el canal de expectativas de infla-
ción. Por otro lado, el gobierno también puede afectar directamente la demanda 
agregada y, por ende, la brecha de producción, desplazando el gasto público real 
(G) y/o los impuestos (T). En otras palabras, la estabilidad de precios y del nivel 
de producto también puede lograrse mediante la política fiscal. 

Canal de demanda agregada por la vía de la política fiscal 

ΔG & ΔT → a0 → ΔAD → ΔY → Δ(y - ỹ) → Δπ…………………………..(iii)

Asumiendo que el gobierno tiene el control sobre las políticas de gasto público 
(G) y tributaria (T), los cambios sobre dichas variables influirán en el parámetro 
a

0
 de la ecuación de la Curva IS, misma que determina el nivel del producto (Y ). 

Los cambios en el consumo privado (C) y la inversión (I) inducidos por los cam-
bios en a

0
, tendrán efectos directos e indirectos sobre la función de la demanda 

agregada (DA). Las modificaciones en esta afectarán el nivel del producto real Y 
en la brecha del producto (y - ỹ). Finalmente, de acuerdo con la ecuación de la 
curva de Phillips, se modificará la tasa de inflación real π. En otras palabras, me-
diante cambios en el nivel de gasto público y de las tasas impositivas, el gobierno 
puede conducir y mantener la tasa de inflación real al nivel de la meta fijada 
previamente (πT), ya que, mediante cambios en la G y T, componentes de la DA, 
puede generar cambios en a0 y, por tanto, modificar la brecha del producto. 

Cabe señalar que la política fiscal desempeña un papel marginal en el mode-
lo del NCM, porque se asume que el déficit público genera inflación y desequi-
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librios macroeconómicos como resultado de los efectos de expulsión (crowding 
out). Únicamente se le considera útil en períodos de deflación extrema (Krug-
man, 2005). De hecho, se supone que el cumplimiento de la meta de inflación 
en particular en el caso de las economías en desarrollo y emergentes que han 
mantenido elevados y permanentes déficits fiscales y una elevada deuda pú-
blica, como proporción del producto, depende en gran medida de la consoli-
dación fiscal. 

Consolidación fiscal, déficit presupuestal y
la hipótesis de la Equivalencia Ricardiana

Recordemos que tanto para Smith como para Ricardo todo tipo de gasto pú-
blico era improductivo. En el caso de Ricardo (1959), el endeudamiento era un 
mecanismo para transferir al futuro el inevitable momento de la imposición. 
Por ello, consideraba que era mejor financiar un gasto público con impuestos, 
porque financiarlo con emisión de bonos gubernamentales generaba “ilusión 
fiscal”. Por tanto, según Ricardo, el financiamiento del gasto público mediante 
la emisión de deuda “es un sistema que tiende a hacernos menos morigerados, 
a cegarnos respecto a nuestras verdaderas situaciones”. Ello explica que Ricardo, 
al igual que Smith, fueran partidarios de las finanzas públicas equilibradas, y en 
caso de que el gasto público fuese necesario, recomendaban la imposición de 
impuestos frente al endeudamiento.

La Comisión Europea adoptó en 2003 el concepto de consolidación fiscal, pro-
puesta por Alesina y Ardagna (1998: 146), quienes la definen como: 

es un año donde mejoran los ajustes cíclicos del balance primario en, al me-
nos, 2% con respecto al PIB; o un período de dos años consecutivos, donde 
el balance primario ajustado cíclicamente mejora en al menos 1.5% por año, 
en ambos años. 

El término “consolidación fiscal” o “finanzas sanas” o “equilibrio fiscal” im-
plica que el déficit fiscal genera inflación por la vía de los efectos de despla-
zamiento tanto directos (efecto real) como indirectos (efecto financiero) de la 
inversión. Y, dado que dichos efectos están asociados a elevadas tasas de interés 
que generan presiones inflacionarias y caída en el nivel de la actividad eco-
nómica, un bajo déficit presupuestal es necesario para generar confianza en los 
agentes económicos (Arestis et al., 2007). Los argumentos a favor de la “conso-
lidación fiscal” se centran en dos aspectos:
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1.	 El déficit presupuestal se financia fundamentalmente mediante deuda 
tanto interna como externa. Ello implica la acumulación de obligacio-
nes por intereses, lo que en el tiempo puede conducir a una posición 
deudora del gobierno insostenible; y

2.	 La situación anterior daría origen a la llamada “Equivalencia Ricar-
diana”, que sostiene que los agentes económicos racionales y, en con-
secuencia, previsores, responden en el presente a las perspectivas de 
un mayor déficit presupuestal, anticipando mayores pagos futuros de 
intereses e impuestos.

Según la argumentación de Barro (1974), el incremento en la demanda agre-
gada generada por un incremento del déficit público reduce el ahorro interno, 
porque los recursos disponibles se reducen, lo que provoca que las tasas de inte-
rés internas se eleven. Esto último provoca una disminución o desplazamiento 
de la inversión privada (Arestis y Sawyer, 2003). La intensidad del efecto de 
crowding-out dependerá de la sensibilidad de la inversión privada a las variaciones 
de la tasa de interés. 

El efecto de crowding-out ha sido uno de los argumentos más utilizados por 
el enfoque macroeconómico convencional en contra del uso de medidas fiscales 
contracíclicas. Se supone, según dicho enfoque, que el efecto expulsión de la 
inversión privada se realiza mediante dos efectos. El primero y más generalizado 
es a través de la tasa de interés (efecto indirecto o financiero), pues la colocación 
de títulos gubernamentales para financiar el incremento del gasto público defi-
citario compite con la colocación de títulos del sector privado, que se supone es 
el sector inversionista. En otras palabras, el sector público compite en el mercado 
de capitales con el sector privado por el ahorro disponible. 

El segundo mecanismo directo o real, que de alguna forma también es con-
secuencia del efecto financiero, se da por el lado de la oferta agregada, pues bajo 
el supuesto de pleno empleo o su equivalente una brecha producto que tiende a 
cero, cualquier incremento en la demanda agregada inducida por un incremento 
del gasto corriente gubernamental deficitario provocará que la expansión del 
nivel de producto que aquel generó en el corto plazo desaparezca en el mediano 
plazo; en tanto que en el largo plazo permanecerán las presiones inflacionarias. 

Los teóricos del NCM enfatizan los efectos de largo plazo que supuesta-
mente provoca el “desplazamiento” de la inversión privada por el incremento 
del gasto gubernamental deficitario, sobre la senda del crecimiento. En este sen-
tido, se sostiene que la “carga de la deuda” reduce la senda de crecimiento del 
estado estacionario del producto per cápita en el futuro” (Modigliani, 1961). 
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Otro argumento a favor de la consolidación fiscal se refiere al incremento de los 
impuestos en el futuro para hacer frente al servicio de la deuda pública. Dado 
que se asume que los agentes económicos son racionales, un mayor gasto públi-
co financiando con la emisión de títulos gubernamentales conducirá a que los 
agentes económicos generen expectativas de incrementos en los impuestos fu-
turos, necesarios para que el gobierno pueda hacer frente al servicio de la deuda. 
Entonces, bajo este comportamiento racional, los agentes económicos proceden 
a reducir su consumo con el propósito de incrementar su ahorro en el presente, 
ya que en el futuro deberán pagar mayores tasas de impuesto desahorrando, lo 
que les permite mantener constante su nivel de consumo en el futuro. 

Si bien el Teorema o Hipótesis de la Equivalencia Ricardiana (TER) de Ba-
rro (1974) parte de la idea original de Ricardo, los supuestos asumido por aquel 
son altamente restrictivos. Dichos supuestos son:

1.	 Los consumidores tienen una visión del futuro, que incluye conoci-
miento de las restricciones presupuestales del gobierno;

2.	 Los consumidores saben que el incremento en la emisión de deuda 
del gobierno para financiar una expansión del gasto público deficitario 
en el presente, está precedida en el futuro por un incremento de los 
impuestos; y

3.	 Los consumidores disminuyen su consumo para aumentar su ahorro 
en el presente, porque saben que tendrán que pagar más impuestos en 
el futuro, debido a que el gobierno debe pagar el servicio de la deuda 
emitida en el pasado (Ramírez, 2007). 

Alcidez José (1997) resume los anteriores supuestos en cuatro:

1.	 La tasa a la que se descuentan los flujos futuros debe ser igual a la tasa 
de intereses de la deuda pública;

2.	 Los individuos son altruistas en relación con las generaciones futuras;
3.	 Los impuestos son del tipo no “distorsionante”, es decir, que no modi-

fican los incentivos de los agentes económicos para producir, consumir 
y ahorrar; y 

4.	 No existe “incertidumbre”, esto es, los individuos actúan con una vi-
sión de largo plazo, información completa y previsión prefecta.

Como vemos, es poco probable que dichos supuestos se cumplan en la prác-
tica y, dado que del cumplimiento de los mismos depende de la validez formal 
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del TER, entonces, es poco probable que esta se cumpla. En general, el TER 
sostiene la existencia de una equivalencia cuantitativa entre el incremento de 
la deuda pública para financiar un aumento del gasto público deficitario y el 
incremento en la recaudación de impuestos generado por el incremento en 
el gasto público deficitario, siendo el destino final del incremento en los im-
puestos el pago del servicio de la deuda pública. La igualdad entre estas dos 
magnitudes de valor (servicio de deuda y recaudación de impuestos), según 
este enfoque, conduce al desplazamiento de la inversión privada (crowding out).

El principal argumento del TER sostiene que si el déficit presupuestal es fi-
nanciado mediante la emisión de bonos gubernamentales (deuda), ello no tendrá 
efectos en la demanda agregada, debido a que los individuos reducirán su consu-
mo para elevar su ahorro en el presente porque “saben” (expectativas racionales) 
que en el futuro el gobierno elevará los impuestos para pagar el servicio de la 
deuda pública interna. En consecuencia, la emisión de bonos gubernamentales 
es una decisión de posponer el incremento en los impuestos. De acuerdo con 
Barro (1974), no existe un aumento en la riqueza neta porque el valor de ad-
quisición de los bonos es igual al valor presente de los impuestos futuros. De 
tal forma que, en el largo plazo no se registra un incremento del gasto privado 
(consumo e inversión): así, la expansión del gasto público financiado con emi-
sión de deuda pública interna no tiene ningún efecto en el largo plazo sobre la 
demanda agregada y, por tanto, tampoco en el crecimiento económico. 

Los partidarios del NCM afirman que la consolidación fiscal tendrá un efec-
to expansivo sobre el gasto privado porque los consumidores racionales y previ-
sores responderán a expectativas de menor déficit presupuestal futuro elevando 
su consumo presente, ya que anticipan menores pagos futuros de intereses e 
impuestos (Comisión Europea, 2003). El papel preponderante que el NCM le 
asigna a la tasa de interés para controlar la inflación deja de lado los efectos nega-
tivos que generan las elevadas tasas de interés en la distribución del ingreso y en 
la demanda agregada. En efecto, mayores tasas de interés favorecen a los rentistas, 
mientras que deterioran la situación de los deudores. La redistribución de ingre-
so entre rentistas y deudores se manifiestan en menores gastos de consumo y, por 
ende, en una reducción de la demanda efectiva, lo cual genera mayor desempleo 
involuntario (Rochon, 2006). 

Lo anterior obliga a revisar las contradicciones teóricas del modelo ma-
croeconómico de metas de inflación, así como las fuertes limitaciones prácticas 
que dicho modelo tiene para su aplicación en las economías en desarrollo y 
emergentes, como las de América Latina. De la misma forma, es necesario re-
conocer estrategias económicas que en su momento tuvieron éxito en las eco-
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nomías de industrialización tardía para inducirlas al crecimiento con estabilidad 
monetaria y déficit presupuestales sostenibles. 

El enfoque Heterodoxo: El paradigma Poskeynesiano,
las finanzas funcionales y sus implicaciones

Al interior del enfoque poskeynesiano se puede distinguir la influencia de dos 
visiones teóricas. Por un lado, la visión keynesiana desarrollada en los EE.UU., 
principalmente por Weintraub, Davidson, Tarshis y Minsky, cuyas aportaciones 
se refieren básicamente a la endogeneidad de la oferta monetaria. Por el otro, las 
aportaciones marxistas de Kalecki y Robinson que se centran en el principio 
keynesiano de la demanda efectiva.

Los supuestos fundamentales del enfoque poskeynesiano pueden resumirse 
en cinco (Caraballo et al., 2000):

1.	 Enfoque holístico, esto es, se asume que las decisiones de los agentes 
económicos no son individuales, porque los individuos perteneces a 
grupos sociales; 

2.	 Racionalidad de los agentes económicos limitada;
3.	 Existe incertidumbre;
4.	 La oferta monetaria es endógena, y no se hace distinción entre variables 

reales y nominales;
5.	 Los mercados no cuentan con mecanismos automáticos que conduz-

can al pleno empleo. Estos supuestos tienen importantes implicaciones 
para la política económica, pues de los mismos se desprenden las si-
guientes hipótesis:

a)	 No vaciado continuo de los mercados: En este paradigma se desconfía del 
funcionamiento de los mercados, ya que considera que el no vaciado 
es la regla; y el vaciado, la excepción (Caraballo et al., 2000).

b)	 Mercado de Bienes: Optan por los modelos de competencia imperfecta; 
aportando en ambos casos una fundamentación teórica para rigidez de 
precios (Kalecki, 1954).

c)	 Mercado de trabajo: Analizan el desempleo como involuntario, además 
de que el salario es determinado por factores y convenciones sociales 
(Caraballo et al., 2000).

d)	 Efectividad de las políticas de la demanda: Otorgan un papel preponde-
rante a la demanda efectiva. Al respecto Kalecki (1944) consideró tres 
vías mediante las cuales podría lograrse un crecimiento de la demanda 
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(interna): la primera es mediante el gasto público y subsidios al con-
sumo masivo (déficit presupuestal), la segunda es a través del estímulo 
a la inversión privada, y la tercera vía es la redistribución del ingreso a 
favor de los grupos de ingresos bajos. 

La política fiscal y el déficit presupuestal como generadores
del crecimiento económico

Bajo la tesis de finanzas públicas “sanas” o consolidación fiscal planteado por los 
teóricos del NCM como requisito necesario para estabilizar el nivel de precios, 
no existe la posibilidad de que la política fiscal activa genere efectos sobre el 
crecimiento económico (Arestis y Sawyer, 2003). Por el contrario, el enfoque 
poskeynesiano sostiene que, bajo ciertas condiciones específicas1, la política fiscal 
juega un papel primordial para la política macroeconómica, ya que mediante un 
incremento del gasto público deficitario es posible inducir cambios en el nivel 
de demanda agregada y, por ende, en el crecimiento económico (Bougrine y 
Rakkolainen, 2009).

La teoría poskeynesiana sostiene que la coordinación entre un Banco Cen-
tral con una perspectiva macroeconómica del lado de la demanda y una política 
fiscal de “finanzas funcionales” (tasas de crecimiento del producto y el empleo) 
que permita incrementar la oferta monetaria, es probable que no se eleve la tasa 
de interés de corto plazo y, en consecuencia, tampoco el nivel de precios. En el 
análisis kaleckiano la política fiscal es un instrumento mucho más potente que 
la tasa de interés para regular el nivel de demanda agregada (Arestis y Sawyer, 
2003). Apoyando el argumento anterior, Friedman (1978) sostenía que, con ca-
pacidad productiva existente no utilizada, un aumento en el gasto público de-
ficitario elevará el nivel del producto y el empleo sin ejercer presión sobre los 
precios. En tal situación, no se daría el desplazamiento de la inversión privada 
por la pública (crowding out); por el contrario, el gasto público se sumará al gasto 
privado, dando origen a un efecto inclusión (crowding in). 

Si ante un aumento del gasto público deficitario por parte del gobierno para 
inducir el crecimiento del producto y el empleo, el Banco Central en el ejercicio 
de su autonomía fija una tasa de interés alta para cumplir la meta de inflación 

1  Estas condiciones están dadas por: 1) El carácter endógeno del dinero; 2) La capacidad pro-
ductiva existente sin utilizar; y 3) Una tasa de interés fijada por el Banco Central (exógena), lo 
que le permite a este controlar la inflación y proveer a la banca comercial de los recursos para 
satisfacer la demanda de dinero.
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establecida, es decir, no se coordina con la política fiscal contracíclica; es evidente 
que el incremento de la inflación es resultado de la posición restrictiva adoptada 
por la autoridad monetaria. Al respecto, Arestis y Sawyer (2003) sostienen que si 
el instituto emisor en pleno ejercicio de su independencia de gestión responde 
a una expansión del gasto público deficitario incrementando las tasas de interés 
internas, será él quien provoque la reducción en la inversión privada y, por tanto, 
la contracción en el nivel del producto y el empleo. Por el contrario, si el Banco 
Central flexibiliza la oferta monetaria es muy probable que la tasa de interés 
permanezca constante, y en el peor de los casos el incremento de la misma será 
mínimo. Y, dado que la oferta monetaria es endógena, es muy probable que la 
inversión privada no se reduzca, eliminando de esta manera la posibilidad de un 
efecto desplazamiento de la inversión privada. Aun suponiendo que un incre-
mento en el déficit presupuestal eleve la tasa de interés, ello no conducirá nece-
sariamente a una reducción de la inversión privada, si consideramos que el nivel 
de las ganancias del período anterior es uno de los principales determinantes de 
las nuevas decisiones de inversión.

En general, un incremento en el gasto público deficitario tiene un efecto po-
sitivo sobre el nivel de la actividad económica (Arestis y Sawyer, 2003), y a través 
de esta influye en la distribución del ingreso. Ahora bien, puede presentarse la si-
tuación que la brecha entre la demanda observada y la demanda potencial sea tan 
amplia, debido a la fuerte contracción de la demanda agregada, que la inversión 
pública no sea suficiente para alcanzar la utilización de la capacidad productiva 
instalada disponible, incluyendo el efecto de arrastre de la inversión pública sobre 
la inversión privada. En tal situación, será necesario elevar el gasto en consumo, 
mediante transferencia o subsidio y/o una reducción de las tasas de interés. En 
una situación como esta, debe prevalecer el principio general de que sean las 
prioridades sociales las que decidan la naturaleza de los programas de gasto gu-
bernamental (Kalecki, 1944). 

La estimulación del consumo y/o de la inversión debe ser utilizada para generar 
la suficiente demanda efectiva que conduzca a la utilización de la capacidad instalada 
disponible. Ello es importante si consideramos que la mayoría de los análisis conven-
cionales sobre los efectos de la política fiscal expansionista dejan de lado el problema 
de la deficiencia de la demanda agregada, más concretamente de la demanda efectiva 
(Arestis y Sawyer, 2003).

En congruencia con esta argumentación presupuestal, consistente con Ler-
ner (1943) y Kalecki (1944), recomendaban incurrir en déficit presupuestal para 
lograr un alto nivel de actividad económica; concretamente, recomendaban in-
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currir en un nivel de déficit una meta de producto. Expresado en la siguiente 
ecuación: 

G – T = S(Y
f 
) – I(Y

f 
) + M(Y

f 
) – X(WY)

donde G es el gasto gubernamental, I la inversión, X las exportaciones, T los 
ingresos tributarios, S el ahorro y M las importaciones. Y

f
 es la meta de produc-

to, y WY es el ingreso mundial. 
El déficit gubernamental2 se usaría para absorber un exceso de ahorro privado 

en relación con la inversión; en tanto que un superávit gubernamental se usaría 
cuando el gasto de inversión excediera al ahorro al nivel deseado de actividad eco-
nómica (Arestis y Sawyer, 2007). El déficit requerido para lograr Y

f
 depende de las 

propensiones a ahorrar, a invertir, a importar y de las elasticidades de la demanda 
por exportaciones. 

En el enfoque heterodoxo (Lerner, 1943; Kalecki, 1944) el manejo de la polí-
tica fiscal debe seguir una regla clara que consiste en establecer un nivel del déficit 
presupuestal básico compatible con el nivel deseado de producto. Ello es consis-
tente con la tesis que sostiene que la demanda efectiva es el principal determinante 
del nivel de la actividad económica. En otras palabras, la política fiscal activa, en 
coordinación con la política monetaria, en el marco del enfoque de finanzas fun-
cionales, es un instrumento eficaz de la política macroeconómica para conducir la 
demanda agregada al pleno empleo, ya sea mediante estímulos para elevar el con-
sumo de los trabajadores, incentivos a la inversión privada y aumentos del gasto en 
inversión pública, o mediante combinaciones entre estas medidas. 

Finanzas funcionales y efecto desplazamiento

Según Lerner (1941), las finanzas funcionales deben seguir tres reglas:

1.	 El gobierno debe sostener un nivel razonable de demanda en todo 
momento. Si hay muy poco gasto y, por tanto, desempleo excesivo, el 
gobierno reducirá impuestos o incrementará su propio gasto. Si hay 

2  Entendemos el déficit gubernamental como la diferencia entre los egresos e ingresos totales 
del gobierno durante un lapso de tiempo, generalmente un año. Dentro de los egresos se ex-
cluyen los pagos por amortización de la deuda acumulada, mientras que en la contabilización 
de los ingresos se excluyen aquellos obtenidos como créditos para el financiamiento del déficit.
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mucho gasto, el gobierno evitará la inflación mediante la reducción de 
su propio gasto o mediante el incremento de impuestos.

2.	 Pidiendo dinero prestado cuando se desea aumentar la tasa de interés y 
prestando dinero o pagando la deuda cuando se desea disminuir la tasa 
de interés, el gobierno mantendrá esa tasa de interés que induce a la 
cantidad de inversión óptima.

3.	 Si cualquiera de las dos reglas anteriores genera conflictos con los princi-
pios de las “finanzas sanas” o de balance del presupuesto o de limitación 
de la deuda nacional, tanto peor para estos principios. El gobierno deberá 
imprimir el dinero que sea necesario para llevar a cabo dichas reglas. 

Al respecto, Forstater (2003) argumenta que el enfoque de finanzas sanas con-
funde los medios y los fines, pues un presupuesto equilibrado es visto como “bue-
no” en sí mismo, y se toma como un fin. En muchos casos este es inclusive un 
objetivo de la política macroeconómica; siguiendo a Lerner, aquel autor sostiene 
que lo que importa son los efectos y resultados del presupuesto gubernamental. 
En este sentido, el enfoque de las finanzas funcionales sostiene que el déficit pre-
supuestal o gasto deficitario es necesario para eliminar tanto el desempleo como 
la inflación. En la misma línea, Kalecki (1944: 135) sostiene que mediante la redis-
tribución del ingreso en beneficio de la clase trabajadora y el déficit presupuestal 
es posible inducir un crecimiento sostenible de la demanda agregada en el largo 
plazo, suficiente para sostener el pleno empleo de mano de obra.

Bajo el marco analítico de las finanzas funcionales, el déficit presupuestal se 
aplica cuando existe una deficiencia de la demanda agregada, esto es, por debajo 
de la requerida para el nivel objetivo de actividad económica; por el contrario, 
el superávit presupuestal será aplicado cuando exista un exceso de demanda 
agregada.  A esta visión contracíclica de la política fiscal, el enfoque convencio-
nal opone los efectos desplazamiento (crowding out) de la inversión privada por 
el gasto público deficitario que se trasmiten por distintas vías, las que pueden 
resumirse en tres:

1.	 Vía tasas de interés,
2.	 Vía oferta agregada de pleno empleo,
3.	 Vía Equivalencia ricardiana.

De acuerdo con el análisis poskeynesiano, en el caso de que los efectos des-
plazamiento se registren en la práctica, los mismos no son originados por la 
política fiscal contracíclica por sí misma, sino por la ausencia de coordinación de 
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la política monetaria. Respecto al desplazamiento de la inversión por la vía de la 
tasa de interés, los teóricos poskeynesianos sostienen que, asumiendo que el di-
nero es endógeno, el incremento de la tasa es resultado de la posición deliberada 
del Banco, quien para cumplir la meta de inflación adopta una política restric-
tiva respecto al manejo de la oferta monetaria. Por ejemplo, un Banco Central 
“conservador” que considera un determinado déficit presupuestal como infla-
cionario, ya sea porque supone un efecto directo del déficit sobre la inflación o 
por un efecto indirecto de déficit sobre la inflación, mediante el incremento de 
la demanda agregada, respondería ante un déficit presupuestal aumentando las 
tasas de interés. En contraste, un Banco Central “keynesiano”, cuyas decisiones 
de política fueran coordinadas con las decisiones de política fiscal, respondería 
con medidas monetarias flexibles, como incremento de la oferta monetaria para 
evitar un incremento de la tasa de interés. Congruente con esta visión keyne-
siana, para el enfoque de las finanzas funcionales el déficit presupuestal permite 
cerrar la brecha entre el ahorro y la inversión ex ante, esto es, al nivel deseado 
de la actividad económica, dada la capacidad productiva disponible en el corto 
plazo. En ausencia del déficit presupuestal, la brecha entre el ahorro y la inver-
sión se ajustará a través de cambios en el nivel de actividad económica, la cual 
generalmente se contrae. De ahí que el déficit presupuestal sea necesario debido 
a que la tasa de interés no se ajusta lo suficiente para mantener el ahorro y la 
inversión ex ante al nivel de la capacidad instalada disponible y, por ende, a un 
nivel aceptable de actividad económica.

En relación con el segundo desplazamiento por la vía de la oferta agregada, 
el enfoque poskeynesiano sostiene que un incremento en la demanda agrega-
da asociado a un mayor déficit presupuestal o cualquier otro factor que genere 
variaciones en el nivel de precios y, en consecuencia, cambios en el valor real 
de la cantidad de dinero en circulación, denominado “efecto de balance real”, 
si el BC maneja la política monetaria bajo una perspectiva macroeconómica de 
crecimiento estable y sostenido flexibilizando la oferta monetaria, es probable 
que los precios no se eleven y, en consecuencia, que no ocurra la reducción de la 
demanda agregada (Arestis y Sawyer, 2003). Frente a la incapacidad de la política 
monetaria y de los mercados para lograr que el nivel de demanda agregada se 
acomode rápidamente a la capacidad productiva disponible en el corto plazo, la 
política fiscal anticíclica es un instrumento eficaz de la política macroeconómica 
para estimular el crecimiento del producto y el empleo, mediante variaciones en 
la demanda agregada. 

Bajo un marco analítico estructuralista que concibe el progreso tecnológico 
como un fenómeno dinámico, la expansión en la oferta agregada es estimulada 
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e inducida por las variaciones en la demanda agregada (Thirlwall, 2003: 83). En 
consecuencia, un aumento en el gasto público deficitario inducirá a la demanda 
agregada, la que a su vez modificará la oferta agregada. Y, un crecimiento es-
table y sostenible en el largo plazo de la demanda agregada puede convertirse 
en un medio para estimular el progreso tecnológico, sin ejercer presiones sobre 
los precios ni desplazar la inversión privada (crowding out) y sin revertir el efecto 
expansivo inicial en la demanda agregada.

Finalmente, el efecto desplazamiento por la vía de la Equivalencia ricardia-
na es cuestionado debido a que el mismo supone, por un lado, pleno empleo 
de los factores productivos, incluyendo el factor trabajo, y por el otro, se asume 
implícitamente que el nivel del ingreso está determinado solo por la demanda 
del sector privado. En la argumentación analítica de las finanzas funcionales la 
hipótesis de la equivalencia ricardiana pierde toda validez práctica, debido a 
que el incremento del gasto público deficitario absorbe el excedente de ahorro 
privado sobre la inversión privada. En otras palabras, solamente la política fiscal 
anticíclica es capaz de corregir el desequilibrio entre ahorro e inversión privados 
(Arestis y Sawyer, 2004).

El enfoque convencional ha pretendido presentar como eficaz la política 
fiscal de “consolidación fiscal”, como condición necesaria en el supuesto “éxito” 
de la política de metas de inflación, en particular en las economías en desarrollo 
y emergentes, basándose en episodios donde coincide el cumplimiento de la 
meta de inflación con déficit bajo. En el análisis se deja de lado que dicha coin-
cidencia fue generada por el incremento de la demanda interna privada o de la 
demanda externa o en ambas, como resultado de medidas fiscales expansivas u 
otras medidas, como bajas tasas de interés reales, variaciones en el tipo de cambio 
real, incremento del crédito al consumo, etc., que se aplicaron conjuntamente 
con el ajuste fiscal para evitar una mayor contracción de la actividad económica 
y el incremento del desempleo. Al respecto, Arestis et al. (2007) realizaron una 
investigación empírica para tres países europeos: Dinamarca 1983-1986 Irlanda 
1987-1989 y Portugal 1984-1986; Los resultados muestran que en los tres casos 
la reducción del déficit público, como proporción del Producto Interno Bruto 
(“consolidación fiscal”), se dio de manera conjunta con mejoras en el desem-
peño económico, pero, en general las mismas fueron de corta duración. Estos 
resultados no son sorprendentes, ya que el crecimiento económico tiende a re-
ducir el déficit presupuestal vía mayor recaudación de ingresos impositivos. Ade-
más, las tres economías analizadas son pequeñas, y registraron combinaciones de 
elevados montos de inversión y exportaciones, las cuales permitieron aumentar 
la producción y reducir el desempleo. Estos autores concluyen que es difícil 
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establecer que el incremento en el ingreso y las exportaciones fue resultado de 
la consolidación fiscal; en tanto que es más factible que la consolidación fiscal 
fue resultado del aumento de la inversión y las exportaciones, ya que la mayor 
actividad económica elevó los ingresos tributarios y, en consecuencia, el déficit 
presupuestal se redujo. 

A manera de conclusión

La realidad demuestra que la estabilidad de precios no asegura por sí misma el cre-
cimiento del producto y el empleo, porque la estabilidad de precios es resultado del 
crecimiento económico. Los principales determinantes son las nuevas decisiones 
de inversión, las que a su vez están determinadas por el crecimiento sostenido de 
la demanda efectiva. En este marco, la política fiscal es un poderoso instrumento 
para inducir el crecimiento económico mediante el incremento del gasto público 
deficitario. Asimismo, tanto el gasto de capital como el gasto social son importantes 
para inducir el crecimiento de la demanda agregada; incluso las prioridades sociales 
deben dictar la naturaleza de los programas del gasto gubernamental.

Bajo un marco teórico heterodoxo, concretamente bajo un enfoque pos-
keynesiano, el crecimiento económico requiere necesariamente una política 
macroeconómica que coordine todos sus instrumentos en el logro de dicho 
objetivo; en particular la coordinación entre la políticas monetaria y fiscal. Ello 
implica, por un lado, que el Banco Central incorpore el objetivo de pleno em-
pleo a su objetivo de estabilidad de precios, y por el otro, evaluar el déficit pre-
supuestal y la deuda pública, no por su tamaño, como proporción del PIB, sino 
por sus efectos y resultados en el nivel del producto y el empleo. 
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Este libro tiene como propósito apor-
tar elementos teóricos y evidencia 
empírica que contribuyan al análisis 
plural de la interacción entre la es-
tructura productiva, el marco institu-
cional y la política macroeconómica 
en las economías de América Lati-
na. Los 15 capítulos que lo integran 
son resultado del trabajo de inves-
tigación de sus autores realizados 
bajo una perspectiva teórica hetero-
doxa, con la aspiración académica 
de que los mismos contribuyan a 
la formulación de políticas macro-
económicas y a la consolidación de 
un sistema de pensamiento abierto 
que rescate la tradición del pensami-
ento estructuralista latinoamericano, 
a la luz de los nuevos escenarios 
que configuran la dinámica actual de 
la economía globalizada.

Uno de los rasgos más lacerantes de los países de América Latina sigue sien-
do la desigualdad económica y social entre los principales grupos de la socie-
dad. En consecuencia, uno de los principales objetivos del desarrollo económico 
debe ser una mejor distribución del ingreso, pero este problema no se resolverá 
sólo mediante políticas sociales. Ello constituye un desafío sistémico que implica 
la instrumentación de políticas industriales integrales que reduzcan la brecha 
tecnológica respecto de las economías desarrolladas y las brechas tecnológicas 
regionales y sectoriales locales. 

El crecimiento del producto y el empleo es una condición necesaria pero no 
suficiente para que el desarrollo económico sea sostenible y estable en el mediano 
y largo plazo. Ello sólo será posible si se logra reducir la dependencia tecnológica 
que caracteriza a las economías Latinoamericanas, lo que implica innovaciones 
tecnológicas en las estructuras productivas, teniendo como premisa básica la 
reducción de las desigualdades inter e intra-sectoriales vigentes en la mayoría de 
las economías latinoamericanas. Ello implica una política de Estado de fomento al 
progreso tecnológicos, que contemple la generación de empleos permanentes y 
bien remunerados y mejor capacitación laboral. Asimismo, en necesario integrar a 
las Pymes manufacturas y a los servicios en las exportaciones de manufacturas. 

Esta estrategia tiene mayores ventajas en el comercio intrarregional que en 
cualquier otro tipo de comercio, porque se asume que existe una coincidencia de 
los gobiernos de la región en la estrategia de crecimiento con igualdad. Además 
de la ventaja de la cercanía geográfica del espacio económico regional, y en su 
caso, de la expansión de ese espacio comercial con la inclusión de otros países. 
De la misma forma, debe retomarse el impulso a la industrialización sustitutiva de 
importaciones mediante la diversificación de las exportaciones que generen der-
ramas en contenido de conocimiento y valor agregado, retomando las lecciones 
de las economías del sudeste asiático.

Actualmente los retos y desafíos siguen siendo los mismos que los plantea-
dos por los teóricos del estructuralismo latinoamericano tradicional, porque los 
problemas estructurales siguen presentes, pero ahora en un contexto complejo 
de economía global. La estructura productiva, las características del mercado 
de trabajo, las diferencias de productividad y el acceso al progreso tecnológico 
siguen siendo los temas centrales de la política macroeconómica para el desa-
rrollo y la distribución del ingreso.
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