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L. Presentacion

La Demanda Agregada (DA) sc define como ef lugar de los puntos del plano ( Y, P) tales que

tanto el sector real como el monetario se encuentran en equilibrio. Por su parte, la Oferta
Agregada (OA) sc define como el locus de puntos sobre el plano (Y, P) tales que el conjunto de
bienes y servicios finales ofrecidos perciben un precio unitario que puede retribuir integramente
a los factores de produccion empleados (véase Dornbusch y Fischer, 2000; Mankiw, G. 1998)

Estas definiciones insinian que, del lado de DA, cualquier relacion que se imagine entre
el nivel de precios y el producto debe corresponder a una situacién de equilibrio de las curvas
IS-LM, y del lado de la OA, es suficiente que el producto esté bien retribuido (que se pague a los
factores segiin su productividad marginal) para identificar posibles puntos de esta curva, sin que
se necesite scfialar nada respecto al equilibrio del mercado de trabajo.

Casi inevitablemente, ante lo anterior —ademés de la insatisfaccion de la asimetria entre
ambas definiciones— surgen las preguntas: jno podrian presentarse situaciones de desequilibrio
en los mercados de bicnes y servicios (bys) y/o dinero que, no obstante, den lugar a una relacién
inversa entre P y Q7. Por otra parte, jno hay lugar para una OA bajo condiciones de equilibrio en

el mercado de trabajo?.
Esta dltima intcrrogante ha sido objeto de un trabajo anterior (Antonelli, 2002). El

presente intenta responder basicamente la primera de las dos preguntas efectuadas.

o

. Resumen

@ se parte de un modclo elemental con ausencia de sector gobierno y externo en el que, en lugar
de verificarse equilibrio en los respectivos mercados, la ecuacién de cierre propone que los
excesos de demanda son resueltos, en el mercado de bicnes y servicios (bys), con un

" incremento en la cantidad de biencs y servicios producidos o en sus precios, y con un aumento
en la tasa de interés o de la cantidad de dinero, en el mercado de dinero.

e esta manera de enfocar el problema conduce a una sencilla expresion para el nivel de ingreso
y la tasa de interés en ambos mercados —de bys y de dinero—que naturalmente no resultar de
equilibrio en general, pero que marca la direccion de cquilibrio de los mercados.

e se complementa asf este andlisis —que hace hincapié en la DA- con uno anterior en el que se
mostraba la curva de OA para el caso de equilibrio y desequilibrio en el mercado de trabajo.

e la situacion de desequilibrio no sc investiga en s{ misma (simplemente se da por supuesta),

pero sc considera que es solamente aceptable a corto plazo —tal cual lo propone el anilisis
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: . oauilibt | cual es analizada en el
macroeconémico- por cuanto la misma idea de desequilibnio, 14

presente trabajo, implica su resolucion. ¢ frente a excesos de
; onforme s¢ csle Irenle a LACEHO:
e sc analizan varias alternativas al equilibdo OA-DA conforme

y de oferta en el mercado de trabajo, €xccsos de

demanda en ¢l mercado de bys y dincro’
. . ae (* inaci cS.

oferta en ¢l mercado de bys y dincro y sobrecmpleo, u otras combinacion

e csta manera de abordar el anélisis DA-OA ticne como posible atractivo el hee

o ., . uilibrios en
un lado muestra resultados que no estdn tan condicionados a quc 5¢ alcancen ¢g

ho de que, por

. : . . anaria cn
todos los mercados; por otro lado, al ser mas relajados los supuestos, cl enfoque g

. e e . zamicntos
gencralidad; finalmente, se obtendrian resultados que insindan Jos probables desplazam

de las curvas hacia sus posiciones de equilibrio”.

3. El Modelo para la DAG
a) La Curva "ISG"

Sc denomina Curva ISG la curva IS que surge de considerar que, en lugar de darse el equilibrio

en ¢l mercado de bys, sc cst4 frente a un exceso de demanda u oferta en el mismo. Bajo

-condiciones especiales de ausencia de sector gobierno y sector externo ademads, el modelo para el

mercado de bys resulta:

() Y,=C+1

(2) C= Co+ bY; Cp > 0; O<b<1
(NI=l—ki; k>0

4) Yy - Y=0AY + (1-0)yAP; 0 <0 < 1;¥>0
(5)AY=Y-Y,

(6) AP=P-P,

Explicacién de las Ecuaciones ¢ Incdgnitas
El modclo tiene 6 ecuaciones y 7 incognitas: Y, C, I, Y. i, AY y AP. No sicndo ninguna de

aquéllas combinacién lineal de las demds, ¢l modclo cs determinado, aunque —tal cual ocurre con

el modelo IS tradicional de equilibrio— no sc obtiene un vnico valor de ¥, sino una curva que

" En el trabajo se considera como razonable que se presentan en tandem los excesos de demanda (oferta) de bys y
dinero. Esto no tiene por qué ser asf, pero el modus operandi simplifica las cosas,

*Algo similar a lo que se demuestra en los asf llamados diagramas de fase, s6lo que allf se analizan los desvios de
las gituaciones de equilibrio y aquf se parte de estados de desequilibrio.

g)
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asocia todos los valores del ingreso, con los correspondicntes de la tasa de interés.

Los sfmbolos utilizados son los habituales cn Macrocconomia; asi, C, es el consumo, i la
tasa de interés, ctc. Andlogamente, las unidades de medida son las que usualmente sc emplean en
este tipo de modelos; asi cl ingreso, consumo, etc. se expresan en témminos reales (valores
nominales divididos por un indice de precios), la tasa de interés como un niimero por unidad de
tiempo (cocicnte de un flujo monetario por un stock monctario) y asf con las dem4s variables.

Las tres primeras ecuaciones no requieren explicacion, a la vez que la cuarta constituye la

ccuacion de comportamiento que reemplaza la condicion de equilibrio tradicional del mercado de

bys.
Esta ccuacién propone que los excesos de demanda (oferta, si resultan negativos) se
traducen en un incremento en el ingreso o en los precios, que se definen —ecuaciones (5) y (6)—

como cl desvio de la produccién y/o de los precios corrientes respecto de los del ejercicio

anterior (las mismas seran negativas en caso de un exceso de oferta).

Se suponc que los incrementos en la produccién o en los precios agotan el exceso de
demanda (o las reducciones en la produccién ¥y precios, si el exceso es de oferta; ¢l parimetro y
se incluye ‘para homogencizar las unidades de medida). En otras palabras, es probable que en

algunas circunstancias el exceso de demanda del primer micmbro de (4) no obtenga como

respuesta incrementos en la produccion y/o los precios®

Resolucion

Reemplazando en (4), (S) y (6) conforme el modelo, se tiene:

-
y Cotl, k.o . (-0

i AP
6 =6 =6 b 1-b

La expresion (6) constituirfa la"IS" general —o ISG- esto es, corresponde a la situacién en la que
las empresas actian segin (4) ante los excesos de demanda u oferta a la demanda, en lugar de

producir cxactamente lo que se demanda.
Aprécicse que (6) cs mds general que la IS tradicional, porque contiene a esta dltima
como un caso especial: aquél en el que AY = AP = 0.

Debe destacarse que la situacién que propone (6) es vélida en un contexto de corto plazo,

'Serfa el caso si las empresas preficren dejar ventas sin satisfacer porque son temerosas del futuro, o del contexto
institucional. No parece ésta, de todas formas, una conducta para condiciones normales.
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como los que caracterizan al andlisis macrocconémico, pero no en un horizonte temporal mgg
¢Xienso, porque se supone conducta racional por parte de los agentes (¢stos no cometen crrores
sistemiticos), con lo que, a largo plazo la produccién sc adaptaria a la demanda, esto es, tiene

lugar el equilibrio en e] mercado de bys (y en todos).
Justamente, como los incrementos en la produccién o en los precios (o ambos) corrigen

los desvios, se interpretarta la posicién de la ISG respecto de la IS como el de una curva en
transito hacia la correspondiente de equilibrio.

De esta forma, no es vilido cn (6) interpretar que los incrementos en los precios o en el
ingreso alcjan la curva de sy valor de equilibrio. Tal interpretacién es incorrecta porque, como lo
propone (4), el tamaiio de log incrementos en el ingreso o el nivel de precios es una consecuencia
del exceso de oferta o de demanda en bys, con lo que un desvio grande o pequeiio entre ISG e IS

qQueda graficado por el tamaiio de AY y/o de AP. Sin embargo, grande o pequefio, la ISG tiende
hacia IS.

Si se compara (6) con la ecuacién de equilibrio que provienc de considerar en (4) que el

Incremento cn el ingreso y en los precios es cero, esto es, la IS tradicional:

C,+I, &k
Y = -——i
(7) I-b  1-b

Se aprecia que, cuando AY y/o AP son positivos (el ingreso o los precios suben en respuesta al

exceso de demanda), la curva ISG se encuentra a la izquierda de la 1S, en transito hacia esta

Gltima; andlogamente, si los incrementos en el ingreso y/o los precios son negativos, ISG estari a
la derecha de IS, también dirigiéndose hacia esta dltima.

b) La Curva "LMG"

De manera similar a lo visto en el mercado de bys, se denomina Curva LMG la curva LM que
surge de considerar que, en lugar de darse el equilibrio en el mercado de dinero, se estj frente a

un exceso de demanda u oferta en el mismo. Aqui el modelo es el siguiente:

(l) L = 11}’ = Izl',' ll,’.' >0
M‘
M=—z
(2) P

&

GYL-M=yyAi+(1-WM;0<y<;4>0
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(d)Ai =i—i,
(5)AM =M - M,

Explicacion de las Ecuaciones ¢ Incégnitas
Este modelo, con la misma estructura del correspondiente al sector real, incluye las conocidas

ecuaciones de la demanda y la oferta de dincro, sicndo asimismo familiares los simbolos: L
demanda, M oferta, etc.

En estc modclo se tienen 5 ccuaciones, pero 7 incégnitas: L. Y. i, M. P y Ai Hay dos
incognitas en exceso —a diferencia del modelo del sector real, pero tal cual ocurre en los modelos
tradicionales del sector monetario— porque aqui figura cl nivel de precios que en el mercado de
bys no aparece.

La ecuacién (3) propone que el exceso de demanda de dincro producird un incremento en
la tasas dc intcrés o cn la cantidad de dinero (o un descenso si sc trata de un exceso de oferta).
Nuevamente aqui se proponc que la totalidad del exceso es canalizado por la tasa de interés y/o la
cantidad de dincro (también aqui el pardmetro  aparece para hacer compatibles las unidades de
medida en ambos miembros).

Caben aqui andlogas consideraciones a las cfectuadas para el mercado de bys: por una
parte, podria sostenerse si los incrementos en la tasa de interés o en la oferta de dinero deberian
ser las dnicas respuestas al exceso de demanda de dinero y por la otra, que debe enterderse la
causalidad de (3) en términos de que ¢l segundo micmbro es la respuesta al primero, con lo que,
dado el exceso de demanda (u oferta) se producen los cambios en i y/o en M y no al revés: la

brecha entre oferta y demanda de dinero es tanto mayor cuanto mads grande es el delta en i o en

M.

Resolucion

Operando cn las tres tltimas ecuaciones con la informacién de las primeras, se obticne:

£
o M L Sy i1y aM
P

La interpretacion de (6) es enteramente similar a su equivalente en el mercado de bys: cn tanto ¢l

exceso de demanda sea positivo, los términos que incluyen los incrementos en la tasa de interés y
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¢ la LM, ubicindose LMG a su

< i T a i q iCl'dil d
i ) auv Ill LMG aparcce d A Id 1zqu ' ‘

a sca 1 i XCCS
¢ - ivo (o exista un cx

recha cuando el cxceso de demanda sca negativo § ‘
c esto es, hacia la

. . os hacia el equilibrio
cabe scfialar que la direccién de movimiento de las curvas 8 hacia el ¢q ’

LM.

c) La Curva DAG
i - s I slo es, la curva
Denominaremos DAG la curva que corresponde a la generalizacion de la DA, cslo ¢s,

; : S-LM.

que surge de resolver el sistema de ccuaciones con las curvas 1SG y LMG, en lugar de IS—L
Para ¢l caso especial en que sc cumplan las condiciones de equilibrio en los mercados de
bys y dincro, la curva DA surge de reemplazar la tasa de interés que precisamente permite el

equilibrio en este tltimo mercado, en la ecuacién que satisface el del mercado de bys:

C,+1, kM,
po—1l=b -0 1
ki d
L+ : 1+ M__p

Cuando hay excesos de oferta o de demanda en los mercados de bys y dinero, la curva que se

encuentra al reemplazar cn ISG la tasa de interés por la expresién LMG, es la siguiente:

C,+1,—®AY —(1-@)yAP W pwai s -y M |

yo 1= . (1=b), 1
I+ i [+ —*h P
(2) (1-d), (1-b),

El punto ahora es cstablecer si la expresién (2) se encuentra a la derecha o a la izquierda de (1),
¢n la linea del tipo de biisqueda que efectuamos con la ISG y LMG.

Para ello se hace necesario comparar la ordenada al origen y la pendiente de una y otra.
Como sc aprecia en la expresion (2), la ordenada al origen de DAG es menor que la de DA, en
tanto la pendiente es mayor, cuando se consideran incrementos positivos en las variables.

En principio no resulta fécil establecer a—priori si DAG lucird a la derecha o izquierda de
DA. No obstante, y con excepcién de valores bajos de P, el efecto ordenada al origen dominaria

al efecto pendiente, con lo cual la DAG estaria a la izquierda de DA con situaciones de excesos

@
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de demanda y recfprocamente cuando se presentan excesos de ofcrta’.

4, El "Equilibrio" para la DAG-0QAG

Cuando sc considera la Oferta Agregada (OA) —cuyo tratamicnto, como sc adclantd, ha sido

desarrollado en un trabajo anterior, Antonelli, 2002— también pucde encontrarse una curva

general —la Oferta Agregada General, OAG- que figurard, cn este caso, a la izquicrda y arriba

de la OA cuando sc verifique un exceso de oferta de trabajo (deserpleo) y a la derecha de OA
cuando sc dé un cxceso de demanda de trabajo.

Cuando se rednen en el plano (Y, P) las curvas DAG-0AG, pueden presentarse las
siguientes posibilidades (los resultados se dan en comparacién con la situacién de equilibrio OA—
DA):

e exceso de demanda de bys-dinero, exceso de oferta de trabajo: se tiene en este caso que
DAG estari, como se¢ propuso, a la izquierda de DA, a la vez quec OAG figurara también a la
izquicrda de OA. El resultado serd un nivel de precios indefinido respecto a DA-OA, a-
priori (dependerd de las elasticidades de las dos curvas), junto con un nivel de ingreso por
debajo del potencial y en ascenso.

o exceso de oferta de bys—dinero, exceso de oferta de trabajo: aquf la DAG cstard a la derecha
de DA, y OAG a la izquierda de OA. El nivel dc ingreso serd indefinido respecto a DA-OAy
el nivel de precios mds alto que el potencial y en descenso.

e exceso de demanda de bys—dinero, exceso de demanda de trabajo: sc tendrd un nivel de
ingresos indefinido —en comparacién con DA-OA- y un nivel de precios mds bajo y en
ascenso.

o exceso de oferta de bys—dinero, exceso de demanda de trabajo: aqui sc verificard un nivel de

precios indefinido —respecto de DA-OA- y un nivel de ingresos mds alto y en descenso.

5. Reflexiones Finales

e a través del enfoque de excesos de demanda propuestos, se demuestra que las curvas ISG y
LMG que se obticnen, se cncucntran a la izquierda o a la derecha de las respectivas
correspondientes a la situacién de equilibrio; posteriormente, al construir la curva DAG, se
observa que ésta figurara asimismo a la izquicrda o a la derecha de aquélla que se obtiene con

las curvas IS y LM tradicionales.

+ Una forma de apreciarlo, es construir graficamente la DAG junto con la DA, partiendo del plano (Y, i) con 1S-
LM e ISG-LMG, dando valores arbitrarios a P. ’
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® por otra parte, como se demostrd en cl trabajo anterior mencionado (Antonelli, 2002) la curva
OAG correspondiente a una situacién de desempleo (en este caso, un cXceso de oferta) sc sitda
a la izquierda de 1a correspondiente a la QA de pleno empleo, aproximéndosc también esta
OAG a OA a medida que el desempleo vaya desapareciendo (OAG apareceria a la derecha de
OA en la situacién, menos probable, cn que haya exceso de empleo).

la extensién inmediata de lo expucsto es que cxisten varios escenarios posibles mds generales
que el que proponen las curvas tradicionales OA y DA, segiin la economia enfrente —como se
Propuso— excesos de demanda cn los mercados de bys y dincro y dc oferta en cl mercado de
trabajo, o bien alguna otra combinacion posible.

® no obstante lo anterior =y el menos en los términos del presente trabajo— el limite de las

curvas OAG y DAG son las tradicionales OA y DA.
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