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I, Introduccidn y Plan de Trabajo

El presente trabajo propone una tesis m3s o menos popularizada en el ambiente
Profesional de la Economia en nuestro pafs hoy: la necesidad de estimular el creci-
miento econdmico, eludiendo al mismo tiempo las crisis de balanza de pagos, que han
acompafniado en el pasado -interrumpiendo y complicdndolo- los perfodos de exéansién

de la economfa argentina.

El procedimiento que se observa aconsejable a estos propésitos, es fincar el
crecimiento en la promocién de las exportaciones (sin que ello implique un cambio
de 180 grados en la estructura econdémica argentina), constituyendo los instrumentos
adecuados a tal fin, el establecimiento de un tipo de cambio alto en términos rela-

; 1/ - . - o
tivos — vy la reduccidon de la tasa de interés en términos reales.

Se considera desaconsejable continuar con estategias que probablemente han si
do adecuadas en el pasado, pero que ahora no sélo son initiles, sino hasta peligro-
sas, como ser intentar el crecimiento reforzando el endeudamiento externo y cargan-

do las tintas en el "

mercado interno', para lo cual el ''dolar caro' -que es lo gue
nosotros proponemos- no era (en el mejor de los casos) necesario. Tal politica es
ahora inconducente porque , adem3s de mantener en pie el estructural problema del
sector externo, deja sin resolver el "nuevo' rompecabezas de la deuda externa, en

un contexto mundial en el que, por afadidura, las tasas de interés son muy altas, y

no es previsible que bajen en el mediano plazo g/.

Los criterios de exposicidén seguidos a lo largo del presente trabajo son los
siguientes: en el punto inmediatamente 2 continuacidn, se detallan los simbolos que
se emplean, tanto en el desarrollo del modelo matemdtico, como a lo largo del traba

jo. (Se sugiere tener a mano esta seccion para facilitar la referencia a las dife-
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rentes varijables). También en este punto se indica la unidad de medida de las varig
bles, de modo de evitar toda ambigiedad posible con referencia a cémo se expresan
las mismas. En el punto 1Il, se plantea en pafabras, cémo opera a grandes rasgos,
nuestro modelo de funcionamiento de la economia argentina, y el efecto que produce
en esta Gltima, nuestra propuesta de crecimiento. En la seccién IV, a continuacion,
se explicitan los supuestos que sirven de base al modelo matematico empleado, y €5~
te Gltimo, precisamente, ocupa la Gltima secci6én (V) de nuestro trabajo. La inten-
ci6n perseguida con este ordenamiento, es que el lector, una vez que descubre en
las 1Tneas que acabamos de escribir, de qué trata el trabajo, se familiarice con
los sfmbolos y su significado. (secci6n 11) a los que el autor echa mano para-abre-
viar su exposicién; pueda sequir -prescindiendo de las formal idades del &lgebra- la
ilacién del razonamiento (seccién I111) y se aboque luego, si es de su interés, a

las tedjosas ecuaciones (seccién V) dejando sentados, previamente, (seccién IV) los

supuestos sobre los que descansa el razonamiento matemdtico.

Para concluir, dos palabras con relacién al '"valor heurfistico' de este traba-
jo. Es claro que no constituye una originalidad sefialar la necesidad del crecimien=
to econémico con apoyo en las exportaciones; en cambio sf creemos que lo eé la for-
mulacién de una propuesta en lfinea con esta tesis (crecimiento via exportaciones),
que incorpora la necesidad y plausibilidad de este objetivo, con la obtencién simul
t4dnea de la atenuacién en el ritmo de crecimiento de los precios. Dicho en otrés Pa

labras, el modelo muestra que es, ademds de necesario, absolutamente congruente con

el objetivo de hacer crecer la economia, el de reducir la tasa de inflacién.
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sTmbolos y Unfdades en que se Expresan

' . = - - "n . -
la Demanda Global, en unidades fisicas (o en '"'términos reales UF .)

el Consumo, cn UF

la Inversidon, en UF

el Gasto Pablico, en UF
las Exportaciones, en !'F

el Ingreso Bruto Interno, esto es, la Oferta Global menos las importaciones
en UF (habida cuenta de que -véase mas adelante- por definicidn de la Contabi

lidad Nacional, Y = Z).
la Tasa de Interéds. Es un niimero puro, por unidad de tiempo.

el Tipo de Cambio. Se expresa en unidades monetarias del pais ("pesos' -UM-)

por unidad monetaria del "extranjero ("divisas' o "'d6lares' -UME-)
la Oferta Global, en UF
la Mano de Obra, en horas-hombre (h-h)

las Divisas, en UME. Son también las Importaciones aunque valuadas en UME, to

da vez que el precio de lo que adquiere en el extranjero lo suponemos invaria

ble.
el Capital Circulante, en UM (o pesos)
el Capital Empresarial, en UM

monto total de Beneficios, en UM

el Precio del producto Z, antes de pagar los impuestos. Se expresa en UM/UE

UM

la Tasa de Salario Nominal o Monetario, en T
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la Tasa de Beneficios. Es un nimero puro.

el valor del Factor Fijo. Esto es, el factor fijo, multiplicado por su pre-

cio, siendo ambos dados. Se mide en UM

los Costos Totales de las empresas, en UM

el Precio del producto incluyendo impuestos, en UM/UZ.
la alicuota impositiva, en UM/UF

la alicuota impositiva. Un nimero puro que se aplica sobre el valor de las

ventas (P_Z)
P

los Ingresos Brutos (idénticos a la Oferta Global), generados por la economia,

en Uf

el Ahorro de ]as familias, en UF

el total de Impuestos, en UF

los Impuestos a las Ventas (cobrados via “estampillas”) en UF
los Impuestos a las Ventas, en UM

los Impuestos al Comercio Exterior (percibidos via Contribuciones a la Tierra

sin Mejoras), en UF

T2 en UM

el Ahorro total, en UF
el Ahorro o Déficit Fiscal, en UF

el valor del factor fijo, una vez pagados los impuestos T%. Como el modelo ha
ce indistinguible las rentas reales (de la tierra) de las cuasirrentas debj-

das a las instalaciones y dema3s activos fijos, debemos hacer las deducciones
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del modo en que las hemos efectuado. Se las mide en UM

la Demanda de Dinero, en UM

la Oferta de Dinero, en UM

la Inversion Neta Externa, que la suponemos compuesta solamente por la masa
de divisas que periddicamente (anualmente) deben girarse a nuestros acreedo-

res en concepto de amortizaciones de capital por la Deuda Externa. Tiene, en

consecuencia, signo negativo, y se mide en UME

1"
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I1l1. Explicacion y Funcionamiento del Modelo

. Para comenzar, y a modo de resumen, proponemos el conjunto de medidas -cuyo desa-
rrollo realizamos a lo largo de esta seccién- que se consideran necesarias y sufi
cientes para cambiar la "solucién de desequilibrio" de la economia argentina, por

una de equilibrio:

- elevacion del tipo de cambio, y reduccidén de la tasa de interés (ambos en térmi
nos nominales, naturalmente, ya que el Gobierno no puede actuar sobre estas va-

riables en términos reales, directamente). '

- reforma tributaria: extensién de los impuestos tipo internos (impuestos median-
te "estampillas'"); reduccidén del alcance del IVA (precisamente, sobre aquellos
impuestos cubiertos por los de 'estampillas''); creacidn del impuesto a las tie-

rras libres de mejoras. k|

- control de la tasa de interés y libertad de fijacion de la cantidad de dinero a

los requerimientos de la demanda.

- fijacidn del tipo de cambio por encima del nivel de equilibrio de 1a Balanza

Comercial (de modo de generar un superavit con el cual pagar los compromisos de
la Deuda Externa). En el trabajo se demuestra que esta propuesta es absolutamen

te equivalente a permitir que el precio de la divisa se fije espontaneamente en

el mercado, excepto por consideraciones de orden préctico, como ser la necesi-

——

dad de intervencién del BCRA ante una apreciacién de PH, para evitar un desplo-
L]

: s 3
me del esfuerzo exportador que realiza la economia = .

- pleno funcionamiento de los mecanismos de Acuerdo Social ('Concertacidn'') como

medio adecuado de solucién de la inflacidn. Esto no supone ignorar la responsa-

-

bilidad del Déficit Fiscal, en el fendmeno inflacionario, asi como otras pertur
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baciones que actian sobre el mismo. Mas adelante se vuelve sobre el particular.

. Una wez sintetizada la propuesta para la superacion del desequilibrio econdmico,
vearns en detalle como opera el modelo. En tanto el Gobierno fija la tasa de inte
rés, el tipo de cambio, y su propio gasto, queda determinado el volumen de produc
to, toda vez que las importaciones son conocidas también, al estar dado el tipo
de cambio 1) y, segin se postula, la Demanda Global determina la Oferta Global.
Habiéndose establecido los niveles de produccién, y estando dados los precios de
los factores (los precios en ”pcsos”). se conocen las demandas de los mismos, in-

cluyendo la demanda y (a fortiori) la oferta de dinero a la par que las ecuacio-

nes de los precios de los bienes, nos da su nivel.

5i partimos de una situacién en la que el exceso de divisas generado por el nivel
del tipo de cambio (PH} es insuficiente para atender los compromisos de la Deuda
Externa, la tasa de interés (r) es muy alta y deprime la Inversidn 3/ y la tasa
de salario nominal (w*) es baja para cubrir la canasta familiar, una respuesta a-
decuada del Gobierno consistirfa en elevar el tipo de cambio y reducir la tasa de
interés; P debe elevarse lo suficiente como para crear un exceso de divisas que

alcance para pagar los compromisos externos,y r reducirse para hacer posible la

elevacion en |, pero ademis en la medida adecuada de modo de impedir que P {nivel

6
de precios) aumente ,f_

Suponemos que una parte importante de los impuestos se aplican sobre las ventas;
en el caso de las exportaciones, se crearia el Impuesto a las Tierras Ociosas y
Libres de Mejoras suprimiéndose al mismo tiempo todo tipo de retenciones; este im
puesto actuaria sobre las tierras no sometidas a aumentos de productividad, en

una suerte de impuesto a la renta real (renta en sentido ricardiano).

£1 impuesto seria pagado por los productores que no han efectuado inversiones gue
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i i inales.
mejoras y los que pongan en produccion tierras margin

oduc-
: i entar X y la pro
La razén de ser de este criterio es que, si S€ desea Increfd

; r las
. i a atinado grava
c16n estd sometida a costos marginales crecientes, no REETIE

tierras nuevas (margen extensivo) o las mejoradas (margen intensivo) .

Se afirma, por otra parte que el impuesto, asi concebido,actia como un impuesto 2

la renta ricardiana, porque la produccién existente (en el margen intensivo O ex-

tensivo) no necesita mayores precios, a diferencia de los nuevos niveles de pro-

duccidn. Cuando esta Gltima tiene lugar, debido a que toda la produccidn se valia

al costo marginal, se aplica el impuesto captando el exceso de precio por sobre
1/

los costos. (Esto es, el costo total es el drea bajo el costo marginal = ; el im-

puesto es entonces, el valor total del producto, menos el costo total).

. Las medidas propuestas precedentemente (suba de PH y disminucién de r) no necesa-

riamente provocarian una caida en la tasa de salario real. Lo anterior se funda-

menta en que, al menos tedricamente, siendo tanto PH como r componentes de los
costos, y habiendo producido simultaneamente un aumento y disminucién de los mis-

mos, se lograria una neutralizacidn o compensacion de efectos que dejarfan (véase

8/ 9/

nota 6/) a P sin modificacién

En la practica, empero, las distorsiones e
s en S
, empero, los mercados hacen que las "polinémi-

N .
cas'' de costos no operen reversiblemente de suerte que un aumento en los cost
os

implica i
p un alza en los precios, pero lo reciproco no es cierto. Son necesarios en

. Con el obje i
Jeto de incrementar la oferta exportable, se liberari de todo gravamen
a
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13 exportacién, a la produccién industrial ad-hoc.

Empero, si al tipo de cambio vigente, no fuera posible una oferta exportable ra-

zonable, PH deberia nuevamente elevarse, imponiéndose en ese caso una retenci6n

unitaria sobre las exportaciones agropecuarias, equivalente a la diferencia en-

0/

tre el nuevo nivel de P, vy el anterior-L— i
LI}

En este Gltimo caso (cobro de retenciones) la forma de imposici6n, deberd respe-
tar las caracteristicas de los suelos, cobrando una alfcuota mis reducida a las
economlas regionales que lo que pagarfa la Pampa Hdmeda, toda vez que estos sue-
los poseen mayor fertilidad los puertos de embarque estdn m&s préximos, etc.
Paralelamente, si se quiere evitar la necesaria suba en P, se deber& actuar nue-

vamente sobre la tasa de interés, provocando un descenso adicional de la misma.

Conviene hacer hincapié, a todo esto, que la propuesta de un tipo de cambio al-
to, supone, naturalmente, en la practica, tipos de cambio mdltiples, aunque for-

malmente s6lo hay un precio de la divisa.

Paralelamente, no existirian reembolsos, ya que éstos significan erogaciones pa-
ra el Fisco, y, precisamente, el nivel de PH, unido al empleo de los impuestos a
las tierras sin mejoras (y eventualmente, como se indicé en un punto anterior,

las retenciones al agro) los vuelven innecesarios.

Resulta importante,antes de avanzar en el razonamiento hacer menci6n, nuevamente,
L] o Bf . )

a algo que ya se ha sefialado en la nota — , y es los efectos que tiene la reduc-

cién en r, sobre los recursos que son necesarios para cubrir los requerimientos

de una mayor inversién.

En el caso de una disminucién de r,se produce un aumento en |, y este incremento,

via multiplicador eleva el ingreso y por ende el ahorro.5i el problema se lo en-

S S

S

i

]
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foca por el lado estrictamente monetario, el mecanismo opera asfl: producida la ba*
ja en r, aumenta la cantidad demandada de dinero, la cual es satisfecha inmediata

mente por el sistema, dado que la oferta es infinitamente eléstica a la (dada) ta-

sa de interés.

Hasta aquf se ha venido hablando de un conjunto de medidas, sin hacer referencia

a sus posibles efectos inflacionarios bl y conviene, antes de proseguir, detener

"se sobre el particular.

La idea de producir un aumento en el tipo de cambio, suele asociarse -si bien no

siempre por las mismas razones- 3 sumentos en el nivel de precios. Aqui se sostie
. : ; .12/ .

ne que el precio de los bienes viene dado por el costo medio — , © bien por los

costos marginales, y siendo el nivel de precios, un promedio ponderado de los mis

mos, dicho nivel aumentard cuando lo haga el precio de los bienes que se producen

en la economfa léf.

Ahora bien; en la formaci6n del precio de los bienes, aparecen como componentes
de los costos, tanto el tipo de cambio -dado que las divisas entran por los insu-
mos importados- como la tasa de interés -sea directamente porque las empresas to-
man prestado, o en forma implicita, como costo alternativo del capital- amén de
otros elementos. Sin embargo, las propuestas de Polftica Econémica sefialadas (au-
mentar PH’ y reducir r) no implican necesariamente, una elevacién de los precios,
ya que el hecho que uno de los costos (P,) suba, en tanto el otro desciende (r),

puede tener efectos neutros sobre los precios. Pero justamente esto constituye

una herramienta de politica antiinflacionaria: teniendo presente esta circunstan=

cia, puede manipularse r (habiendo definido en funci6n de los objetivos externos

el nivel de PH) de modo tal de hacer que P no se modifique Y/ léj. Naturalmente,

en la misma linea de mantener constante el nivel de precios cuando PH sube, actua
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ria una reduccidon en las alicuotas impositivas {o en los mdrgenes que cargan las
empresas).

A todo esto, debe destacarse el hecho de que, en la medida en que las estructuras
de mercado son en numerosos casos de tipo oligopélico, no es probable que la re-
duccidn de costos se traduzca en menores (o iguales) precios, sino en mirgenes de
beneficios mayores. En consecuencia, las propuestas mencionadas precedentemente,
reconocen un marco adecuado para concretarse, en una Concertacién o Pacto Social,
que las vehiculice.

Por su parte, para que este tipo de Acuerdos funciones, es ménester que existan
premios y sanciones’ (''palos yzanahorias'') para todos los intervinientes, incluyen
do, claro estd, al propio estado. Si bien no es dé] caso extenderse al respecto,
se pueden ilustrar algunos ''ganchos" posibles para las empresas: tasas de interés
ligeramente por abajo de las existentes, para las que adhieren al Pacto; diferi-
mientos impositivos o alicuotas m3s bajas, etc.

A su turno, el Gobierno jugarfa su prestigio, y se enfrentarfa a un retiro masivo

de la Concertacidn, si viola las reglas del juego concertadas.

Otro interrogante gque 5i§ duda.debe resporiderse,es €1 referido al papel del défi-
cit fiscal en el comportamiento general de la economia, y en particular su influea
cia en la inflacitn.

Con relacidn a la incidencia del déficit fiscal en las variaciones de los precios,
éste actia, de acuardo con nuestros supuestos, de la siguiente forma: un aumento
en los gastos del Gobierno, eleva la Demanda Global, y tedricamente, la produc-
cién y por ende, los ingresos. No obstante, si existen cuellos de botella debido

”

N . 2 16/
a que uno o varios insumos no pueden incrementar su oferta —, (aumente o no la

cantidad ofrecida, aunque tanto peor si ésta no lo hace) subird el precio del in-
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sumo, y en consecuencia, el precio de los bienes elaborados con €l, y en definiti
va, el nivel de precios. Si el aumento en los Gastos del Gobierno es financiado

con una elevacién de los impuestos, los efectos sobre la economia serian menos ex
pansivos (se reduciria el multiplicador) y en consecuencia también seria mas mori

gerado el impacto sobre los precios 12/.

A todo esto iqué papel deberia jugar la Pelftica Fiscal habida cuenta de la in-
fluencia del Déficit Fiscal en la inflacién? En primer lugar, no puede pensarse,
por sus indeseables efectos sociales, y por su inviabilidad politica, en una re-
duccién de G; en consecuencia, la Unica forma de reducir el Déficit Fiscal, es au

mentando los impuestos y reduciendo la evasidn.

Una medida adecuada para atenuar la evasién, consiste en extender (eliminando al
mismo tiempo o disminuyendo la alicuota de impuestos ya existentes, como el I VA)
los Impuestos Internos a un conjunto mayor de bienes, incluyendo aquéllos que re-
flejan alto poder de compra, como automdviles, artefactos electrénicos, etc. De
esta manera, al figurar obligadamente una estampilla fiscal en los productos, se

dificulta notoriamente la posibilidad de evasién, y al mismo tiempo, el Fisco ob-

tiene ingresos en un menor perfodo de tiempo (ya que se producen pari passu la

o 3 . .. 18
produccion tiene 1ugar) y con un muy reducido costo de recaudacién ——!.

Otro impuesto, de dificil evasidn, es el que eventualmente se percibiria en con-

cepto de retencion?s a las exportaciones agropecuarias, sobre el que ya nos hemos
explayado en un punto anterior. Asimismo, hemos hecho ya referencia al Impuesto a
las Tierras Libres de Mejoras y Subutilizadas, en la idea de que, asi como los au
mentos de produccién requieren mayores precios (que se obtienen a través del acce
so al precio de la divisa libre de retenciones), la produccidén nula, o por debajo

de los nuevos niveles inducidos por los aumentos en las exportaciones, debe ser
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castigada a través del impuesto aludido 13/

Finalmente, debe destacarse que todo lo anteriormente sefialado prescribe solamen=
te los aspectos coyunturales de la economfa. Problemas tales como los desequili-
brios regionales, el retraso tecnoldgico, la desarticulacién y ausencia de inte-
gracién industrial, y, en resumen, todo lo inherente a la problemdtica del subde-
sarrollo, quedan necesariamente relegados de este comentario, y no puede ocultar=
se la perentoriedad de su tratamiento. No cbstante, es innegable que una condi-

cién necesaria para el desarrollo, es el crecimiento econdémico, y el mismo, como

se espera haber conseguido remarcar en este trabajo, estd absolutamente relaciona-

do -como ha sido casi una constante en la historia econdmica argentina- con la su-

peracién del cuello de botella del sector externc, el que se asocia a su vez al

crecimiento sostenido y para siempre de las exportaciones argentinas.
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& ectwcmia produce un sole bien, el cual sirve coms hien de consumo, de inver-

cidn, de exportacidn, =tc. Fste SUpueslo es ractrictivo, p=ro ayuds en simplici-
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rcio son agul equivalen-

€1 modelo es de corto plazo; esto implica que se da por sentado que no operan

trensformaciones gue modifiguen el Capital Fijo de lz economia.

Las soluciones gue agui se proponen, por las ceracteristicas del modelo, son ecstd
ticas. Esto constituve, naturzlmente, una limitacidn a la temdtica 2z la cue apun-
ta el presente trabzjo. No cbstante, se cree que er posible, a pesar de ello, for

mular sugerencias de Folitica Econémica, a través de modificaciones paramétricas,

aue son las que el autor considera criticas. (El desarrollo de tales '"'sugerencias!

se efectia verbalmente en lz seccién anterior y formaimente en V).

20/

El marco de referencia de este trabajo, es una visidn keynesiana de la economia,—

la cual se entiende en las siguientes caracteristicas: a) la Demanda GClobal deter

minz la Oferta Global: b) el empleo (y demés factores) dependen de sus precios en

términos nominales (no reales) Y nc son determinantes sino determinados por la

Demanda Global (puede demostrarse que esta pProposicion es un corolario de (z));

L]
c) los precios de'"los'" bienes vienen dados por sus costos medios o marginales;

d) la igualdad entre la oferta ¥y la demanda de dinero no incluye como incdgnita a

determinar el nivel de precios; e) los cambios en M se relacionan con la tasa de
interés (o viceversa, seqin la Autoridad Monetaria (BCRA) intente fijar una u

otra variable).
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La digresion anterior sobre el contenido '"keynesiano'' del modelo, no tiene la in-
tencidn de crear polémica acerca de la bondad de la vision keynesiana, vs. la neo

clasica por ejemplo, sino de servir de aclaratoria a posibles descalificaciones

de los razonamientos agui esgrimidos, cuando los mismos no se ajustan a los su-

puestos no keynesianos.

En 1Tnea con lo indicado precedentemente, debe sefialarse que no existe, segin el
razonamiento keynesiano, un hiato entre el sector real y el monetario de la econo
mia, esto es, no hay una parte de la economia que determina la oferta y demanda
de los bienes, y otras que establece el nivel de precios. Precios (y su nivel) vy

’ . o 21
cantidades se determinan en un solo y Gnico modelo ——f.

La oferta de trabajo depende de la tasa de salario nominal. Como se supone, ade-

mas, que hay desocupacidn, la oferta de trabajo es perfectamente elastica, al ni-
vel de la tasa de salario. Este, a su vez, es fijado por el Gobierno o las Conven
ciones de Trabajo ("Paritarias"), teniendo en cuenta que el mismo cubra aproxima-

F 22
damente el costo de vida ——f.

El tipo de cambio es fijado por el Gobierno, a un nivel que por lo menos equili-

bre la Balanza de Pagos, (con lo que si E es negativo,estar3 por encima del tipo

de cambio que equilibra la Balanza de Transacciones). Este mismo resultado se

conseguiria con un tipo de cambio libre, no obstante, tanto por conveniencia ana-

litica, como porque constituye un caro instrumento para los Gobiernos argentinos,

emplearemos el supuesto aludido.

E1 BCRA fija la tasa de interés. Esto implica que el Gobierno renuncia a contro-

lar la cantidad de dinero, la cual, en consecuencia, es determinada por el merca-

do.

sin duda, se trata de un supuesto de dificil aceptacidn, toda vez que suena a una
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propuesta de crédito sin restricciones, y a irresponsabilidad en la conduccién de
la PolTtica Monetaria, amén de todas las influencias que se adjudican a los aumen
tos en la cantidad nominal de dinero, en los incrementos de los precios. Sin em-
bargo, la idea tiene asidero a través de o siguiente: a) no se niegan los efec~
tos de aumentos en M* (cantidad de dinero nominal) sobre P; no obstante, éstos no
son los Gnicos efectos que produce sobre 1a economia, ya que también puede contri
buir a incrementar la produccién gé-’I'; b) que el mercado establezca M*, no quiere
decir que la cantidad demandada de dinero sea infinita (o muy grande), toda vez
que no se propone que el precio del (alquiler del) dinero -la tasa de interés-

sea negativo; c) en la medida que el BCRA tiene, precisamente, el control de r,si
la demanda de dinero crece "mucho" Eﬂj, puede restringir la cantidad de dinero e-

levando la tasa de interés; d) aiin cuando se propusiera controlar M*, no podria

hacerlo, toda vez que al fijar Py pierde el control de aquella variable (M#).

Existe una funcidn de produccién, (a la manera neoclésica)zif que incluye entre
sus insumos: a) la mano de obra; b) divisas con las que se compran los insumos
que no se fabrican en el pais; c) el Capital de Trabajo, con el que se adelantan
los pagos en que incurren las empresas para su produccidn y d) el "Capital Empre-
sarial'; este factor es un artificio, y suponemos que expresa la aptitud de los
empresarios para combinar factores, y su magnitud es equivalente, precisamente,
al monto de capital necesario para producir, y sobre el cual se calcula un margen
para formar el precio, constituyendo dicho margen, el '"precio' de este supueto
‘'Capital Empresarial'',

La mano de obra suponemos que es homogénea, y se mide en horas-hombre. Las divi-
sas se expresan en unidades monetarias (UM) 'del pafis extranjero' (para simplifi-
car, délares o U$S). El Capital de Trabajo y el ""Capital Empresarial", se expre-

san en UM del pais ($); esto es asi, por cuanto, en la medida en que el modelo es
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estatido, no hay riesgo que las UM sean afectadas por la inflacion, toda vez que
ésta, por definicidn, se manifiesta en el tiempo. Por otra parte, esta solucion

permite afectar la tasa de interés y el margen de beneficios como precios de K ¥
26/

K —
H .

Como ya se ha indicado, 1os‘precics 27/ vienen dados por los costos marqina]es de
produccién. Alternativamentr, como en el modelo en V, podemos plantear el supues-
to de maximizacién de beneficics por parte de los empresarios. Precisamente, en V
se demuestra que un supuesto implica el otro, con lo que, si previo al de maximi-

zacidn, proponemos que P viene dado por otra ecuacicn, sobredeterminamos el mode-

lo.

—

Los particulares no demandan dinero. Toda la demanda respectiva es generada por
las empresas para su desenvolvimiento (no hay tampoco demanda especulativa).

El supuesto es, sin duda fuerte, pero creemos que ayuda a simplificar el razena-

miento.

El volumen de inversidn neta externa se supone negativo, y compuesto exclusivamen

te por el monto de divisas que periddicamente debe pagarse como ''deuda externa'',

en concepto de amortizacicn del capital.
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a)

(1)
(2)
(3)
(4)
(5)
(6)

(7)

(8)

(3)

(10)

(11)

(12)
(13)
(14)
(15)

(16)

1
oo
1

Formulacién del Modelo

Ecuaciones e Incégnitas

Las ecuaciones del modelo, son las siguientes:

Y = C+1+06+
g X
C = . .
Ep * c1Yn +tc,r; 0 < ¢ < 1; c, <0
l = Io+gr;g<D
G = [
o
X = xo + x PH; x>0
Z = Z(N, H, I{i Kg); Z,>0; Zyn<0s 2,>0; 2
Zi x> 05 Zk*k* <0
e ee
& = PPZ-(warN+PHH+rkg+pK§+Aﬁ)
gm* § Z —
W By g Fel
5 w¥ _ 8§ Z f o
sH ~TposwA " Pu=0
§ wF _ 6 2 _
sKk:-Tp sRE-FTO
C C

=H‘-':N+P

R

=2}
I
Qo

H+r K&+ § K¥ + A
c e

HH

«<0; Z

wle
£

k
c

> 0: Zkﬁk*cﬂ;
[
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(1?) W""’ = "ﬂ'

O

_H

(18) PH = PD
(19) r = £y

[20) P =0

(21) t = t

o]
Py

(22) ¥ = C+ Sf + T+ o H
(23) 1T = T, +T,

i
(28) 7, = =

Tﬁ

2
(25) TZ =
(26) s = Se + SE
(27) PZ = wr N+ P H+r K:i4pkd+ Th+ Th+ B

(28) 8% = A* - T

S HH

{30} M%* = L*

(31) E—(H +E) =X

H
= - 06
(32) 55 T
P
H
(23 ¥, = P=ep=ll
(34) Y = 2
Z = Y
(35) g
Las incdgnitas del modelo, son: Yg' c. 1, G, X, Yn, r, PH’ Z, N, H, KE, Kg, T,
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Pp! W, 0 5 FRLAR, P, B, T::lzp L, Y, 5, T, T

t i L

20 15

le decir, 35, al igual que las ecuaciones, con lo cual, si ninguna de éstas es dedu

B4, i S

: A .. 28 3
cida como combinacidén lineal de las demés -f, el modelo es determinado.

b) Explicacién de las Ecuaciones

(1) La Demanda Global, compuesta por el Consumo (C), la Inversién (1), el Gasto

PGblico (G), y las Exportaciones (X).

(2)  La funcién consumo C depende de Y 'y no de Y por cuanto es el ingreso de los
residentes el que explica el consumo del pais, y no el total de ingresos que

produce éste.

(3) Lla funcién inversién, dependiente de la tasa de {nterés, y supuesta lineal,
(4) Los gastos del Gobierno, que son decididos en su cuantia por éste.

(5) La funcién de demanda de exportaciones. Teniendo presente que la misma refle-
ja la demanda que de nuestra produccidn efectia el resto del mundo, serfa mas
correcto que la hiciéramos depender del precio que asume nuestro producto en
los paises compradores; no obstante, por razones de conveniencia, y sin pérdi

da de generalidad, la ponemos en funcién del tipo de cambio, dado el ‘precio

de X en el extranjero.

(6) La funcién de produccién depende de la Mano de Obra, las Divisas (necesarias,
por los bienes que no se fabrican en el pafs), el Capital Circulante (ya que
es necesario disponer con qué pagar salarios, importaciones, etc.) y la Capa-
cidad Empresarial, que es remunerada por beneficios. La representamos como un
monto en UM - unidades monetarias - debido a que no existe posibilidad de ex-
presarlo en alguna medida como horas-hombre empresarias o algo parecido; ade-

m3s, al hacerlo asi -y esto vale naturalmente para Kg— el''precio'’ de esta K*
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queda en las "unidades' en que se expresa la tasa de interés, o sea, p se mi-
de, al igual que r, como un simple nimere. Como el modelo es de corto plazo,

no consideramos el Capital Fijo {KE}.

Lns beneficios totales, obtenidos deduciendo los costos de los ingresos tota-
les. En la definicién de ingresos y costos no aparecen los impuestos, ya que

éstos se manifiestan (en UM) simplemente agregando al precio la alicuota co-

rrespondiente (claro que valorizada); en consecuencia, los beneficios no cam

bian si se introducen los impuestos (sefialados como T?} por cuanto se agre-

29/

gan a los ingresos (via precios) y a los costos simultineamente <= .

(8)-(11) Las condiciones necesarias para que 7 * sea miximo. Constituyen, ademds,

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

las demandas de insumos de las empresas, las que dependen de los precios de

éstos, y del propio precio del producto.

Los costos totales de las empresas, excluidos los impuestos. 0 si se prefie-

re, los costos de factores de las empresas,

Suponemcs-que el capital fijo, multiplicado por su precio es un monto, en UM,
también fijo. Estrictamente, serfa: A = Ao B Ry p: con A% = PAA‘

El precio del producto, resultante de sumar al costo de factores, el impuesto
unitario (en UM).

El monto unitario de impuestos, obtenido multiplicando la alicuota, por el

L1

precio del producto.

El monto total de impuestos que gravan la produccidn.

(17-20) Los propietarios de factores fijan unilateralmente el precio de los facto-

res. Fn el caso de la tasa de salarios las Paritarias suponen estrictamente

una negociacion de aquélla entre obreros y patrones. Por otra parte el dinero
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(21)

(22)

(23)

(24)-

(26)

(27)

(28)

(29)
(30)

(31)

a9y =

no es una propiedad del Gobierno; &ste al fijar la tasa de interés le otorga
un caracter social al mismo, y cobra el derecho a su uso, segin consideracio-
nes que exceden la nocién de factor de la produccién que si estd presente en

los otros (N, H, Kg].
El Gobierno fija la(s) alfcuota(s) impositiva(s).

Los ingresos totales, vistos -valga la paradoja- segiin su empleo o afectacidn:

0/
como consumo, ahorro, etc. 25 v

El total de impuestos percibidos por el Estado.
(25)  El paso de los impuestos de UM a UF.

El ahorro total de la eccnomia compuesto del que realizan las Familias y el
Estado (el de este Gltimo puede ser negativo, en cuyo caso se denominard Defi

cit Fiscal).

E1 valor del producto generado en la economia, equivalente a lo que perciben

los factores, tanto del pais, como de fuera del mismo.

Los impuestos cobrados en virtud de la existencia de rentas ricardianas, al
agro, segiin ya se ha explicado. Dichas rentas (cuasirrentas), se dan también
en el resto de la economia, pero s&lo se cobran en el agro; de allf que fiqu

re B* quees la (cuasi) renta no absorbida mediante impuestos él!.
El total de dipero demandado lo es en concepto de capital de Trabajo.
La oferta de dinero se iguala a la demanda (el dinero es "pasivo'),

La condicién de equilibrio en el sector externo. En realidad, £ (y no PH) es

determinado a priori; vale decir, los compromisos contrafdos por el pais con

_la banca extranjera -dados nuestros supuestos sobre los Capitales Compensato
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rios- determinan los montos a pagar periddicamente a nuestros acreedores, Y @
la luz del valor que, por perfodo, asume i, tendremos a su vez el valor que
debe asumir PH‘ Dicho en otras palabras, en tanto E es dado, PH debe determi=-
narse enddgenamente. No obstante, ya se ha sefialado gue tanto desde el punto
de vista analftico, como a nivel practico, conviene proponer que F, es dado.

Huelga decir que el tipo de ccmbio debe fijarse al nivel que permita un exce

so de X sobre H como para reunir el monto E ézf.

(32) El ahorro del sector gobierno. Si -como aqui suponemos- T < G, BG <0 lo

denominamos D&ficit Fiscal.

{33) Los ingresos de los factores del pais, obtenidos restando las importaciones

del total de ingresos.

(34) La identidad entre el ingreso y el producto.

(35) La igualdad (condicién de equilibrio) que sefiala que la Oferta Global debe
ser igual a la Demanda Global }}f_
c) Resolucion del Modelo

La resolucién del modelo, por las caracteristicas del mismo, se obtiene en
forma simultdnea. No obstante, existen algunos passs que conviene explicitar; en
3

(8) a (11), operando:

oz .o
PP N dN w* dN

al
P 2= dH =
p 3 dH PH dH

YA
P — = h
D Eﬁg dKE F ch
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oz

peti=t k= i3
Pp EKE dKL_ pdhe

Sumando

ol 3l 3z 3l & % di*
ol Pty —_— & it #) om o + P dH + r dR¥ + p
Fp( N dN + H dH + BKE dKC + Bﬂg dKu} w*dN H c e

Lo que hemos hecho es multiplicar en (8)-(11) ambos miembros (luego de escribir

& %% = W, etc.) de cada ecuacién por dN, etc, Y luego sumar los términos ecuacion

por ecuacibn.

P

Teniendo en cuenta que la expresidén entre corchetes es el diferencial total de Z
(ecuacién (8)):

P2 = widN + PudH + ¢ dRE + p dKE

y despejando Pp

dN dH gkt dKki

g g W = o G
Bl = Po=vw @ Pzt "o tPE .
Ahora bien; téngase presente que el segundo miembro de [3?] es la derivada de
F*, esto es, el costo marginal; esto quiere decir, ni mids ni menos que, en equili-
brio, P = CMg. Esto es historia conocida; empero, hay algo en lo que se debe hacer

hincapié: la ecuacién Ef] es obtenida como combinacién lineal de (8)-(11); esto

significa que, Pp = CMg, es equivalente a proponer la maximizacidon de beneficios de

L]
los empresarios. Dicho en otras palabras, si imponemos una conducta maximizadora a

los empresarios, esto implica - que los precios se forman a través del costo mar-

ginal, con lo cual, incorporar una ecuacidn adicional para la explicacién de P e-

quivale a sobredeterminar el modelo por mds gque formalmente lo evitemos con adecua-

35/

das manipulaciones algebraicas = .

A todo esto, el precio que hemos cobtenido, es el "precio de factores'", pero
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no el "precio de mercado'; para llegar a este Gltimo, debemos sumar t* a p, sin gue

esto Gltimo implique mds cambios que anadir la alicuota impositiva a los costos mal

ginales.

LQué ocurre en el modelo cuando, tal como lo hemos sefalado en la seccion I,

provocamos un aumento en PH y un descenso en r? Como puede apreciarse en las ecua-

. . 36/
H mis alto, y un r mis reducido, elevan X, disminuyen H ==

e incrementan |, todo lo cual hace que aumente el producto nacicnal. Por otra par-

ciones respectivas, un P

te, en ]3?] , puede actuarse de manera tal que el nivel de precios no se incremen-

- esto es asi por cuanto si bien los aumentos en P, inducen incrementos en P, las
te; est p H

reducciones en r provocan efectos contrarios sobre el nivel de precios.

Ahora bien, en términos practicos, nosotros sabemos que los precios suben
cuando lo hace alguno de los componentes del costo; en cambio no es tan probable
que desciendan cuando el precio de alguno de los factores se reduzca. iComo conse-
guir entonces que una menor tasa de interés neutralice los efectos de un tipo de

1/

cambio m3s alto? Dejando de lado los aspectos formales 37, , resulta claro que sélo

mediante un acuerdo voluntario es posible en una economia como la argentina conse-

guir modificaciones como la que se propone, que no se vean desdibujadas por remar-

caciones en los precios.

A todo esto, para que un Acuerde Social funcione, es menester que cada uno
de los sectores intervinientes tenga algo que dar, y al mismo tiempo, que lo que
quite sea apreciado por el resto; en otras palabras las ''zanahorias'" deben ser dul
ces y jugosas, y los "palos' temibles. Es claro que los sectores empresario y obre
ro tienen cémo hacer notar su aporte, o su retiro del Acuerdo; empero el estado

tiene poco por ofrecer, toda vez que su ''zanahoria'' es raquitica: la exencién im
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positiva no tienta{al menos mientras exista evasién), y otro tanto ocurre con las
otras dos: crédito (no hay dinero en el circuito institucional) y divisas (de exi-

guo poder de compra a su liquidacidn).

38/

En razén de lo apuntado, es necesario imponer las siguientes medidas —

- Fijacién de la tasa de interés en un techo mis bajo que la tasa de crecimiento

por igual perfodo, de los precios mayoristas (si estos Gltimos crecen un 20%, su
C’ pongamos, r seria fijado en un 16% z el "spread'}.

Paralelamente, se elevarfa el encaje al 100%, v se permitiria prestar o tomar
prestado libremente a la tasa predeterminada. En el caso de préstamos, se los ha
ria via descuento y redescuento de documentos (con mirgenes para los bancos co-
merciales), con la sola excepcién de algunas actividades econémicas que por réza
nes de algln tipo no sean deseadas, y que podrian dejarse libradas a un mercado

libre (por ejemplo, préstames personales de cierta monta).

- Eliminacion del IVA en todos los casos en que dicho impuesto pueda ser sustituj-

do por uno tipo impuestos internos o ''estampillas''. En una primera etapa, no e-
0 xistirfa obligaci6n de venta al plblico a precios de estampilla, cosa que se im-
pondria a medida que se reduzcan las tasas de inflacidn ng,
Es claro que el impuestoc de estampillas tiene inconvenientes, pero no lo es menos

que dificilmente evadible y de inmediata recaudacién. En cuanto a su regresivij-

. :
dad, debe tenerse en cuanta que el impuesto mas regresivo es el que no se paga

- Con respecto a los impuestos vinculados al comercio exterior, ya se ha analjza-

do — que se cobrarfa un impuesto a las tierras ociosas y libres de mejoras. Si

a pesar de las mejoras en el tipo de cambio, éste no fuera suficiente para gene-

rar un superavit de cuenta corriente adecuado Elf, PH serfa incrementado aiin mis
7
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con el propésito de estimular las exportaciones industriales, siendo necesario en

tal caso restablecer las retenciones por cusnto no serfa ya posible (o al menos

factinle) con el Impuesto a las Tierras Libres cubrir la ciferencia de costos en-

tre los dos sectores (agrario e indus:rial).

- Finalmente, el tipo de cambio alte, siznificard un precio retributivo al sector
exportador y proporcionard un medio genuino de cumplir los compromisos con el ex-

terior, a la par que impulsard el crecimiento de la e onomia.

[
“. Una vez que el estado disponca de estas ''Zanahoras'' en plenitud, estara en mejor
posicién negociadora frente al resto de los sectores econdmicos y, al mismo tiem-

po, la guita de estos beneficios (liquidacién del tipo de cambio efectivo mds re-

ducido haciendo "cumplir' algin impuesto, el pago en fecha méds pronta de las "'es-

tampillas", etc.) hard mds interesante pactar y cumplir con el estado. Se entien-

de que el estado tiene su propio riesgo en credibilidad y costo politico (fracaso
de la politica de estabilizacién, por ejemplo) si no cumple, o viola las reglas

de juego.

Es clara la importancia y necesidad de atencién que enfrenta el sector externo,
‘ Pero también es evidente la necesidad de atender en forma simultdnea el flagelo
inflacionario, ya que sin su atenuacién (al menos) es imposible dar cumplimiento

a otros planes econémicos o de otra Tndole, en la Argentina.
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NOTAS
Esto se expresaria mas felizmente habida cuenta de 1a existencia de inflacién

en nuestro pais, diciendo que el tipo de cambio deberia crecer mas répidamente

que los precios en pesos de los productos que se exportan, hasta tanto se con~

siga que el tipo de cambio mejore en términos reales.

Para una visidn del problema ''clasico'' del sector externo argentino, véase Dia-

L]
mand, M "Doctrinas Econdmicas, Desarrollo e Independencia' Paidds, Bs. As. 1973

y '""Hacia el Cambio de Paradigma..." Econdmica, La Plata, N°1-2 en ago. 1977.

Para un enfoqie de la estrategia del crecimiento con ''dolar caro'. cavallo, D.

1984,

yolver a Crecer" Sudamericana - Planeta, Bs. As.

Naturalmente,

un tipo de cambio alto torna innecesarios los aranceles de impor=

tacién. No obstante, y respetando cuestiones de orden practico, no puede menos

que recomendarse un andlisis cauteloso previo a su eliminacién, de modo de evi-

tar presuntas desprotecciones indeseables en algunos sectores de la economia.

En rigor la demanda de importaciones depende de PH, pero también de P con lo

que el modelo resulta de ecuaciones simultdneas que deben resolverse conjunta=-

mente.

La funcién Ahorro (y por ende, el Consumo) dependen también de r; un alto ni-

vel de r estimula el Ahorro, pero desalienta el Consumo.
L]

{ - ] & ) I. il e dN dH ng dﬂg
Esto es (véase la Seccidn v), si P = w= 7 + PH a7t 3T + p I +tyeleva

mas PH y w* pero no queremos que P se modifique, debemos hacer:

dK# dK
_ o O o dH c e
Po=wt g+ Pigrtrogr tPoa Tl

L]

Ldn . 1 dH dKg dk2 & ¢

= o ity okt _,..l: Rl
Pt Pt N g TPy T2
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Restando la primera ecuacién de la segunda:

di=
"‘d—N—HlP dH+ Ar c

b & dH -4
iy LR a7

Vale decir, la reduccidn de r deberd ser:

dN dH
a: * O

%

- Ar = Aw

Por cierto, en tanto se pueda convencer a los empresarios de colaborar disminu-

yendo sus mirgenes y haciendo el Gobierno lo mismo con la: alicuotas impositi-
vas, tanto menor serd la reduccién que se necesitard operar sobre r. Naturalmen
te, el contexto propicic parz hacer viable esta idea, no puede ser otro que el
de un Acuerdo Social o Concertacién entre los sectores involucrados (Empresas,
Sindicatos, Gobierno, etc.).

La constante de integracidén es asimilable, en este caso, al factor fijo tie-

rra, que paga renta. De allf que el impuesto sea, en definitiva, un impuesto a

la renta en sentido ricardiano, como se ha sefialado.

El que r descienda, no debe considerarse un obstdculo a los recursos con los
que se financia la inversion. En otras palabras, como es conocido en los mode-
los keynesianos, la inversidn, al determinar el ahorro, se procura los medios
con los cudles financiarse. El procedimiento puede ilustrarse asi:

Sea un modelo simple (sin sector Gobierno ni Externo)

(1) Y =¢C + 1|
g
(2) Y =C+ 5
(3) Y =¥
g
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Operando, da:

E+S=L+1

0 sea:
5=
Ahora bien; siendo | = Io, dado que r = Fo resulta que es el ahorro el que se

iguala a la inversién (si el modelo incluye los sectores excluides, resolveria-
P

mos: S+ T+—tH=1 +6 +X y la sustancia del problema no cambiaria: el

g" P o o o .

k -, -

ahorro, variable -junto a T ¥y Eﬂ H o también variables- estarian determinados
F

por las decisiones de Inversidn, dadas -junto a G y X, también dados.

9/ Aqui estamos implicitamente suponiendo que P se mueve sdlo por los cambios en

PH’ r, etc. No contames, sin embargo, con los rendimientes decrecientes a la es

cala, que hacen mis agudos los aumentos en P ante incrementos en los costos de
los factores. En consecuencia, deberd tenerse tal cosa en cuenta, debiendo pro-
vocar los descensos en r, cuando sube PH, en la magnitud suficiente para neutra

lizar los rendimientos decrecientes (si bien, clarc est3, en las disminuciones

de r, actfian "a favor").

®

10/ Precisamente (como lo sostiene Diamand, (Doctrinas... op. cit. Passim) &ste es

uno de los criterios para establecer el umbral de PH’ esto es, cuil es el nivel
del tipo de cambio minimo necesario para poder exportar productos industriales:

¥
la diferencia entre este nivel, y aquél al cual los exportadores pampeanos es-
tan comercializando su produccién, serd retenido como impuesto por el Gobierno

11/ Conviene sefialar que el modelo que subyace en el presente razonamiento es es-
L

tatico, y como tal inadecuado para tratar el problema de la inflacién. Por con

Stguiente y aunque se hable incorrectamente de "inflacign' s6lo haremos ref
e—
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rencia a combios (en estatica comparada) en el nivel de precios, debido a modi-
ficaciones de alguno de los argumentos de que depende P, y no a la tasa de va-

riacion de P a lo largo del tiempo.

12/ Se entiende: costo medio + ganancia unitaria, dada por la brecha entre la pro-

pia curva de costos medios (totales), y la curva de demanda.

13/ En el modelo formal, hay un solo bien, con lo que el 'nivel de precios' coinci-
t_. le con '"e]l precio' del bien.
14/ Veéase la nota al pie (5) de pdg. 7 vy puntos anteriores de esta misma seccién.

15/ A todo esto, hemos soslayade las causas de la inflacion,-ya que nos saldriamos -

de tema.Puede decirse, no obstante, que de acuerdo con nuestra interpretacion,
los precios suben porque sus componentes lo hacen, siendo éstos: tasa de sala-
rios, tasa de interés, tipo de cambio, alfcuotas impositivas y margen empresa-

rio. Un andlisis de la inflacidn, remite a las causas por las que w*, r, P

H?

etc. aumentan a lo largo del tiempo. Un marco adecuado para este estudio, es

un modelo del tipo multisectorial-dindmico, en donde los precios estan expresa-
w dos en dinero. Debe sefialarse que el contexto aludido {(un modelo multisectorial)

es comprehensivo tanto de una explicacion lieterodoxa (puja redistributiva) co-

mo de otras mis ortodoxas (emisién monetaria, p.ej.) de las causas de la infla-

cian.
L]

16/ Véase Diamand, M '"Hacia el Cambio de Paradigma..." op. cit.

17/ Naturalmente, cuando el Gobierno no puede financiar con impuestos sus gastos
L]

lo hard con dinero que le aportars el sistems financiero, aunque, dados nues
, ”

las tasas de interés,
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l§/ Este impuesto (una vez atenuado el.ritmo de crecimiento actual de los precios)
puede tener también un importante efecto antiinflacionario, ya que, si las es-
tampillas se imprimen (como en los cigarrillos) con el precio del producto al
publico, se dificulta la remarcacidn de precios.

19/ Véase M. Diamand 'Doctrinas Econdmicas...", op. cit. Cap. 12. El autor sefiala

que la produccidn agropecuaria opera bajo costes marginales crecientes, tanto

en las explotaciones extensivas, como intensivas. Véase, asimismo, en este tra-

bajo, la nota al pie (6).

20/ Véase Keynes, J.M. ''Teoria General de 1a Ocupacidén...'" FCE, México, 1974. En

particular, caps. Z, 3, 19, 20 y 21.

21/ En los modelos de equilibrio general, suele considerarse gque el propio modelo
establece los precios relativos quedando el nivel de precios reservado a la E-
cuacién Cuantitativa, con lo cual, si dicho nivel se duplicara, por ej., los
H

precios relativos no se incrementarian. El presente modelo se aparta de esta

concepcién; en primer lugar, como sefiala Joan Robinson en réplica a Leijonhuf
vud ("Review of A. Leijonhufvud: "On Keynesian Economics...' E. Journal V.

LXXIX, 1969) Keynes se apoya en Marshall, més que en Walras para su andlisis;

(I" en segundo lugar, si en el modelo de este {iltimo, se incluye el dinero como

uno de los bienes que produce la economia y se hace su precio igual a uno (de

hecho, el precio del dinero-'"cantidad de dinero necesario para comprar una uni

dad de dicha mercancia''- es uno; no confundir con el costo de "alquilar dinero'

-tasa de interés-), ocurre que este bien (el dinero) ya no es inocuo, toda vez

que los precios son esta vez relativos al dinero, vale decir, los precios son

precios absolutos.

Asimismo se puede demostrar que el nivel de precios, no es independiente de
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los precios de los bienes (ya que el primero se forma como un promedio pondera-

do de &stos) con lo que (el nivel de precios) no puede anticiparse a los cam=

bios en los precios de los bienes y servicios.

Para una visién mas amplia entre el pensamiento de Keynes Y el de sus criticas

(incluyendo en &stos a Leijonhufvud) véase Robinson (art. cit.) y "Contribucio-

nes a la Teoria Econdmica Moderna' Siglo XXI 1373; Lei jonhufvud, A "Anilisis de

Keynes..."Vicens-Vives, 1976; Vicarelli, F "Keynes. La Inestabilidad del Capita

lismo' Piramide, 1980, entre otros, amén, naturalmente, de la propia Teoria Ge-

neral.

22/ iPor qué no depende N-(empleo) de w (tasa-dE"EalariO'real}?-Nc es—posible exten

derse al respecto; baste decir que P (nivel de precios) entra en w*, sGlo que N
no puede depender de w, ya que P es una variable a determinar en la economia, Y
no la manejan los obreros ni el gobierno, sino los empresarios; w depende de

dos variables (w* y P) y los obreros tan solo pueden ejercer influencia sobre

W,
23/ Aun admitiendo la igualdad de la ecuacidn cuantitativa (M*V = PZ) no tiene por

i 1
qué un cambio en M= provocar aumentos solo en P:AM = ﬁiﬂsz + %{ﬂZ}P ya que no

hay por qué suponer que Z = ZO (4 Z = 0).

Por otra parte, la igualdad aludida sGlo es cierta, si no existe demanda de dij-
nero que dependa de la tasa de interés, Véase Keynes, op. cit., cap. 21, pags.
262 y 263. Dice alli 1o siguiente: ''...De este modo, si hay elasticidad perfec
ta de la oferta en tanto haya desocupacién, y peffecta inelasticidad de la mis
ma tan pronto como se alcanza la ocupacién completa, y si la demanda efectiva
cambia en la misma proporcién que la cantidad de dinero, la teorfa cuantitatj-

va del dinero puede enunciarse como sigue: '

! mientras haya desocupaci6n, la ocu
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.= P . . O
pacion cambiara proporcionalmente a la cantidad de dinero; vy cuando se llegue

2o n . . d
la ocupacién plena, los preclos varlardn en la misma proporcion que la cantida
de dinero'". Pasa luego Keynes a relativizar algunos de los supuestos esgrimi-
. p lars én
dos para la afirmacién anterior ("la demanda efectiva no cambiara en proporci

exacta a la cantidad de dinero', etc.) y concluye: "...asf, en vez de que los

2 ; ecios
precios permanezcan constantes mientras haya desocupaci6n, y de que los pr
' . . e
crezcan relativamente a la cantidad de dinero, cuando exista ocupacién compl
ta, tendremos, de hecho, una situacién en que los precios ascienden gradualmen=
¢ te a medida que la ocupacién crece',
2L/ Por "mucho'’ se entiende que crezca a un ritmo mds alto que aquel (aquellos) re-

curso(s) de crecimiento mds lento.

25/ Keynes, por su parte, también admite la existencia de una funcién de produccién.

Véase '"Teoria General...'" op. cit. cap. 2, 3, etc.

26/ Tanto r como p son (en teorfa y practica) nimeros puros (no expresan unidades,
como wi= rsz_-n_ por ejemplo). Cuando en la literatura econémica (los modelos de
crecimiento, p.ej.) se escribe rKk o pK como monto de remuneracién del capital,
s ¢ i P : - .
se incurre en un error, si K ""se mide en unidades fisicas''(en tal caso, habrTa

(' que escribir: pPkK) ya que p K no es un monto en pesos, o en unidades de pro-

ducto, como 57 lo es w*N, o wN.
27/ “EI'" precio, ya que hay un solo bien.
28/ Y ademds, la matriz Hessiana orlada formada por las derivadas segundas de (6)

es definida negativa, cosa que ocurre cuando, como Ssuponemos hay rendimient
' lentos

decrecientes a la escala,

29/ Podria aducirse que los beneficios s7 cambian (se reducen) por la presencia del
2ncia de
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impuesto, ya que suponen menos unidades vendidas. Sin embargo, Z no se determi-
na en el conjunto (6)-(11), sino que viene dado por la Demanda Global, con 1o
cual, en un diagrama (Z,P) esto es equivalente a una curva de demanda vertical

(z = ZD) Y en ese caso todo el impuesto se traslada al precio.

30/ La razon de que aparezcan estos componentes es la siguiente: en las ecuaciones
de la Contabilidad Nacional, la cuenta de ingresos y gastos del Sector Empresas
(cualesquiera de ellas) equivale al Producto Bruto de la Economia. Por el lado
de las Familias, éstas ingresan sélo salarios + beneficios, no H y T que son re

cibidos por los Sectores Externo y Pdblico, respectivamente; para gue sus sgli“

das constituyan también Valor Agregado, se dche sumar a ambos miembros T + — H;
P

empero no puede afadirse el ahorro del sector Gobierno, ya que en los ingresos

aparecerla éste, que no constituye parte del Valor Agregado.

31/ No se indica la forma operativa en que el Gobierno recauda T. Esto se explica

verbalmente en la seccién I,

. : P o P
32/ La diferencia " X = H deberfa escribirse: = X - H =R, donde R = reservas de

H H

divisas para el pago de las cuotas periédicas de nuestra Deuda Externa. En tal

.caso, naturalmente, R = E,

33/ En tanto se trata de una igualdad, no tiene sentido indicar qué se iguala a ﬁué'

Z aY o viceversa. Podrla escribi i i
g 5C Irse una ecuacién de comportamiento, mostrando

(como es nuastra‘idea] que Z se iqual : =
guala a Yg'ze +V = Yg donde Ze: produccio6n es
d V=27- iti i
perada y Z Ze que puede ser positiva o negativa (V = variacién de existen

cias).

34/ Se denotan con corchetes (en lugar de paréntesis)

las ecuaciones no independien
tes. i
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35/ La tesis de que, en un contexto macroeconémico, los prec c: vienen dados por el

costo marginal, lo oropone Keynes en la TrorTa General. Véase l1a obra (y edicion)

citada Cap. 21 ('La Teorfa de los Precios') P&g. 260 y subsgtes. #IT, el autor

de la Teoria General reprocha a los ''economistas clasicos'' que: 4ientras los e~

conomistas se ocupan de lo que se llama teorfa del valor han acostumbrado a ensg

fiar que los precios estdn regidos por las Condiciones de oferta ¥ demanda, ha-

biendo desempefiado papel prominente en particular, los cambios en el _costo mar-

ginal y en la elasticidad de oferta, en perfodos cortos. Pero cuando pasan [inie)

a 1a teorfa del dinero y de los precios, ya no olmos hablar m&s de estos concep

tos familiares pero inteligibles, y nos trasladamos a un mundo en donde los pre
cios estsn gobernados por la cantidad de dinero, por su velocidad-ingreso, por
la velocidad de circulacion relativamente al volumen de transacciones, por el a
tesoramiento, por el ahorro forzado, por la inflacion y la deflacién, et hoc ge
nus omne; Y se hace muy poco esfuerzo, © bien ninguno, para ligar estas frases
mas vagas con nuestras ideas anteriores de las elasticidades de oferta y deman-
da'' (subrayado nuestro).

En los modelos macroeconémicos de los libros de texto, en su versidén elemental
de una economra cerrada, aparece formalmente un hiato entre el ''sector real' y
el 'sector monetario'' de la economfa. En el primero, la funci6n de produccién,
su derivada que se interpreta como una demanda de trabajo y la oferta de traba-
jo que se la hace dependiente del salario real (;i) determinan la produccién y
el empleo, en tanto la oferta y demanda de dinero (dados r por | = S vy Yg via

Z) proporcionan el nivel de precios. Este resultado implica una sobredetermina-

cién de P toda vez que esa variable es un dual de la demanda de trabajo. Dicha
sobredeterminaci6n solo puede Zanjarse dejando que el salario monetario se re-

suelva end6genamente, lo cual es un absurdo patente, toda vez que una situaci6n
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Vale decir, lo anterior es la expresién que nos indica

: .. dH
A : iz
cir r dado Pys ¥ conocido Eﬁi' Una expresion similar surgiria sij

_3?‘_

de ese tipo dejarfa a los empresarios sin poder determinar los precios: si no

saben a priori cuinto cuesta el (Gnico) factor que emplean {cdmo determinan sus

precios?

Suponemos gue existe algin orado de sustitucitn entre factores, de modo que parl
te de los componentes importados podria ;ar sustitufdo por produccitn taglongl .
Desde un punto de vista formal y excepto la sustituci6n de H por N o K%, Nues=
tro modelo no es apto para esta alternativa, todc vez que no hay bienes naciona

les en funcién de factores. Este caso puede plantearse, en cambio en un modelo

tipe Leontief.

Si P = wt Erﬂ-+ PH Eﬁ +r EEE +° Para gue P no se modifigue, tendriamos:
o o dZ o dZ o dZ © "OT q QU 2
d K=
_ . dN . _H dH c
i R s

Restando la primera ecuacitn de la segunda:
Al dis

[+

o=t -pll @ n-r)a

Ordenando:
& r ﬂ‘é = F‘ ﬂ
df H dZ

que nos gueda:

Ar _dH_
ab, = dKE

en cudnto debemos reduy-

nos plantea-

ramos elevar también w® y propusiéramos a los empresarios una reduccién de sus
mérgenes, por ejemplo.

jﬁf Las mismas ya se han adelantado en 1.
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39/ Dicha exigencia se extcnderla a las empresas que no adhieran al Acuerdo, o 1o

violen.

40/ Vease seccién 111,

41/ véase la secci6n |11 para el significado de 'adecuado’.
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