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1. Introduccion

A lo largo de varios afios, el autor de este trabajo ha éenido ela-
borando, a partir de los conceptos keynesionos més popularizados (el princi-
pio del multiplicador, la demanda efectiva, etc), uvma serie de desarrollos me
nos conocidos o poco difundidos v explorados, del pensamiento del economista
de Cambridge (UK) v sus seguidoren, tales como la determinacién de los pre-
ciog, la distribueion del ingreso o Ja inclusién del sector externo en el anid

Linis econdimico.

Unn dificultad pocticular con la que se ba tropezado el autor, esté
fincada en 1a imposibilidad aparente de conciliar el tratamiento de las impopr
thoiones finnles (que afectan la Demanda Apregada) con las intermedias (que

achkion sobre 1a Oferta).

Al miomo tiempo, reoulta dificil asociar la distribucién del ingre-
no, con el enfoque de las importaciones de bienca finales en -la funcion con-

mimo.

Ambag dificultaden parecen haber sldo resueltas de vn modo satisfac-
torio nnnliticomente, y la exhibicidon de las soluciones logradas constituye

1n rhzon de ger de esta nueva presentacion.

Tmportn destacor que los avances logrados, recogen —aungue con  im-
portante retrano temporal- aportes v sugercncing de una presentacién  ante-
rior 1/ ante el Conpreso de la Asoclacién Argentina de Economia Politica, par
ticularmente de la comentarista Iris Perlbach de Haradona, de gquien se han
tomado s supgerenciag centrales, aunque -huelfga decirlo- las limitaciones

del presente trabajo corresponden en exclusiva al autor.
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2. Supnestos y Himbolegias

a) Hupuenton
Tal como se ha hecho en anteriores oportunidades, se listan a con-
tinancién los pupuestos sobre los que oe apoya la construccién tebrica que se

ofrece formalmente en el runto 3:
% 1a economia es abierta e incluye al sector piblico.

* ne importan bienes finnles, nungue n6lo de congsumo, € intermedios que depen

den del producto elaborado en proporciones fijas.

* el pobierno cobra impuestos indirectos al valor del producto. (Por senci-
1lez, se ha obviado el caso mas comin de los Impuestos proporcionales sobre

¢l Inpreso).

#* el ingreno ne distribuye entre salarios remmeracion de factores externos,
impuestos y beneficios. Kl cormumo (de bienes nocionales e importados) de-

pende funcionalmente de los ingresos por estos concepltos.

* lon asnlariados poseen una mayor propensién marginal a consumir que los per

ceptores de heneficlos.

# 1na exportacionep son exdgenas; ento en, lno mismap no dependen (positiva-

mente) del Gipo de combio 2/.

h) Simbologia
Todnn las varioblen, salvo aue se especifigque lo contrario, estim ex
presndan "en terminon reales por midad de tiempo” (TR). Se exceptGan las si

miinnken:
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Importaciones de bienes intermedios (J) que se miden en "Moneda Extranjera”

Propenniones Marginalens a Consumir: se expresan como numeros adimensionales

Precios: se indican en unidades monetarins (UM), por unidad de producto o
bien del que se trate.
- Tana de interés: un nimero en tonto por uno con dimensién cronolégica.
Y : Demandn Final nacional
(3
n
Y : Demonda Final Total (por bienes nacionales e importados)
T
C: Conaumo
I: Inversion
GG: Gasto Pablico

X:- Exportaclonen

H: Importacionen de bienes finales e intermedios

C - el conmmo de los asalarindon

1]

C - el conmmo de los perceptoren de beneficiosn

T

n
C : Conmmo de bienes nacionnles de los asalariados
W

¢ - Consumo de bienea importados de lon nnalariados

C : Conmumo de blenes nacionales de loa perceplores de beneficios

¢+ Conmmn de hienes importandoas de lon perceptores de beneficiosn
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¥in

C

: Conmmo nuténomo por bienen naocionalea de loa osaloarindos

(4]

C

il
+ Conmumo anténomo por bienes importados, de los perceptores de beneficios

4]
m

c

- Conmmo auténomo de bienes naclonales por parte de los perceptores de be-

0

W

neficlos.

: Salarioa Totnles

n : RBeneficlios Totnles
¥in, 1
b - ™geC blienes nocionalen ¥y jmportndos (respectivamente) de los asnlaria
1
don
mn H
b - MprC biencs nacionales y importadon (reopectivomente) de los percep-
1
tores de beneficios
W,n,.n.H
b - Relocién de sustitucién de bienes nocionales por importados (o vice
2

versa) de asalariados y perceptores de beneficlos

P : Tiro de combio

- NHivel de precios
- Tana de interés

- Imrortacicones de bieres finalen

« Importaciones de bienes int-rmedion

- Valor, en moneda extranjera, de lan importaciones de bienes intermedios

Tipo de cambio real

- Inpgresn nacional

- Fmpleo

Scanned by CamScanner



1 @ margen de ganancias oobre el valor del produvcto

Q : el producto a costo de factoren nacionales e importados (producto “inter-

6™
© : Tasa de Salarios nominalea
w : Tasa de Salarios reales

B : Requerimicnto de moneda extranjera para importar bienes intermedios, por

wmidad de Q
T

a : necesidndes de N por unidad de Q
T
Y : ihgfeao "interno"

L = demanda de dinero

H : Oferta neminal de dinero
1 : Oferta de dinero
K : Inversion neta externa

3. Kl Modelo

a) Fcuaciones

Las ecuncionea del modelo, oon las sipulentes:
Mercado de Bienes y Servicion
1) Y =C+I1+G+X -1

(2) Y =Y + 011

I
—
-t
-
poy
]

(3) C
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(4) .

(5)

(6)

(7)

(8)

(9)

(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

G

1l

n H
C +C
W W
Wn ¥in
+ b
o 1
W WU
C +b
o 1
n H
C +C
| n
™
C 4+ b
O
nll
C +b
(o]
T
0
G
(o]
0
4 1
f i
H I
C 4+ C
W 14
P J

P
H ¥n Hn
—=3 0<Db <1: b >0
P 1 2
H ¥H WH ¥in
—=3;0<b <1;b =-b
P 1 2 2
P
" mn mn
—3;0<b <1: b >0
P 1 2
P
I nH nll m
—30<cd <1;3b =-b»
P 1 2 2
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(16) Y

Producto, Precios y Diskribucion del, Ingresno

(17)

(11)

(19)

(20)

(21)

(22)

(23)

(26)

(27)

v

H

=Y

*

T

WNH+P Je+rpnlPQ +PrQ

T

I

p>0

0<n<l

0<T <1
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(28) N =aQ sa>0
T
(29) Y =Y+ H
T i
(30) Q@ =Y
T T

Sector Honetario

(31) L =1 Y +1 4131 >0;1 <0

1T 2 1 2
* *
(32) M =M
(4]
*
M
(33) M = —
P
(3) M = L

Sector Externo

H = H +H

(35) B =R +di; d<0
o

(36) B =X -H
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Sector Gobierno
G =@

El medelo conata de 36 ecuacliones lineales independientes, pero con—
n H n W

. B
tiene @olo 35 incémnitas: Y, C, I,G X, H,Y,C,C,C,C,C,C, i,
E T W m W H ™ =«
* *

n.n,qQ .Y, P,aua,A,P,pr,w,p,HW,Jd, wn, Y, L M,HM EyT.
£ 4T I ] T

Falta en principio una incémnita,pero ello es asi debido a que se ha

eastablecido por (19) que P estd dado; no obstante, si tal cosa ocurre, el

H
accltor externo no puede estar en equilibrio, con lo que (30) debe redefinirse

nni:
(33.1) X-H =K+ F

F arrd en conoecuencia Ja variacion de reservas internaclonales (aungue medi-

dn on TR), aue njusta el secctor externo cuando el tipo de combio estd dado.

b) Sipnificado de laa Ecnoclonen

1a Demanda Global (DG) naclonal.

v

(1)
(72) : 1n DG tobkal.

(3) - el conoumo total de la economia.

(4) : el conmmo total de los asalarliadon.

(5) = 1a funeldn conmmo total de lon saalariados por bienes naclonales que

depende del ingreso de éatoo; del tipo de combio nominal  -positivamep,

Scanned by CamScanner



10
te y del nivel de precion- nepativamente.

(6) : la funcidén conmmo de lon asalariados, por bienes importados, que depen
de de sus ingresos, del tipo de caombio nominal -negativamente- y del

nivel general de preclos- positivomente.
(7) : el conmmo total de los perceptores de beneficios (FB).

(B) v (9): 1las funcionen conmmo de los PB, las cuanles tienen idéntico compoxr

tomiento, respectivamente, aque la de los asalariados.
(10): Ja funcidén de Inverpion tradicional.

(11) v (12): el pasto piblico v lon exportnciones, tales como habitualmente

ac lon representa.
(13):= las importaclones totalen.

(14): Jan importacionee de bienen finales constituldos en su totalidod, por

bienen de conmmo.

(15): 1ap importaciones de bienes intermedios en TR, que resultan de valorar
en UM las importecionen intermedins en ou expresioén monetaria extranje—

rn (UMR) v luepo dividirlas por el nivel de precilos.
(16): In condicldon de equilibrio de Ia cconomia.

(17): ecuneidn de comporbtomiento de lon preclos, dndos por los costos unita-
rion snlarinlen, de componentes Importndos, impueatos y margénes de ga-

nonein.

(i8) a (21): In tana de solario nominnl, tipo de combio, margen unitario de
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11
gonnneian y alicuota imponitiva, son dados.
(22) v (23): las definiciones de tana de nolario y tipo de cambio reales.

(24) - (26) ¥ (27): los montos tokales -en TR- de salarios, beneficios e im-

rueaton.

(26): el Lotal de UME requerido por importociones intermedias, como propor—

cion del producto total.

(211): 1 empleo come proporcidon de Q .
T

(29): el ingreso total de factores nacionalen ¥y externos.
(30): l1a identidad entre el producto y el ingreco totales.
(1) - (31): el mercado de dinero.

(35): l1a inversién neta externa.

(36): el equilibrlio del sector externo.

¢) Resolucion del Hodelo
Mercado de Blenes v Servicios
Reemplazando en (1) por (3) o (14):

Y = (+T4+GFX-1T
4

Yy = ¢ +C +1 +gi1i+G +X -1
m W i o 0 o

n I n ]
Y = ¢ +0C +C +C +I +pgit G +X -H
fid W 1] n n o 0 0
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P .
Wn  Wn ¥n H Wi WH Wi H
= C +b ¥H+D —— 4+C 4Db HW4+D ——
o 3 2 P o 1 2 P
P P
™ mm 1184 I ull ull nll H
+C +b w+bh —4+C +b wW+b ——+
o 1 2 P o 1 2 P
+1I +gi1i+G +X -H -1
o "o o f i
P P
Fin nm Hin Fin H m nm H
@ Y = C 4C 4b WH+b —-—4+b n+tb —+1I +g1+G +
A (o] o 1 2 P 1 2 P o (o]
X - H
o 3

Tn equilibrio vy conforme (16)

Y = ¥
g
Iaa expresion del segundo miembro es la desarrollada recientemente:
P P
Fin mn ¥in m ¥in I m H
0 Y = ¢C +C +b HW+b m+b — 4+bh —+ G +I +X +
o o 1 1 2 P 2 P o o (o}
+ g i -1
i
Illevando H al primer miembro:
i
P
n Fin m n H
Yy+H = ¢ +I +4G +X +b H+bD w+b —+gi
i 0 ls] o) 0 1 1 2 P

(Aqui ge hn hecho, evidentemonte:
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Volviendo al ﬂe'ﬂnrrollo anterior y teniendo en cuenta (29):

P
n ¥in 1111 n H

R =C 41 +6 +X +b H4b m+b — + gi
T o0 0 0 0 1 1 2 p

Reemplozando ahora de acuerdo con (26) v (28):

P
n ¥in mm n H
Q = C +1I +G +X +b waQ + b pn +bH — +g1i
T o} o o 0 1 T 1 T 2 P
Despejando Q :
T
n n
C +1I +G +X b - P
o 0 0 0 2 H
((39)) qQ = - + -— ¥
T ¥in m™m Hn mm P
1-1b wva-b n 1-bP wa-b n
1 1 1 1
(14
+ el |
¥n m
1-b wa-b n
1 1

I expresién ((39)) resulta wn proxi de la curva IS, para el caso en
que ge ha explicitado la diatribucién del inpreso, v se asume que hay bilenes
finralea de conmmo importados que compiten con les nacionales. Dada la s8imili

tod de ((39)) con 1la curva IS5, se lo denominard precisamente asi 3.

P
H
I condicién de equllibrio ((39)) sostienc que, dado ——-

p

» un descen
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80 en i, o bien una redistrilueién del ingreso a favor de los asalariados 4/,

provocara una elevacién del ingreso (incluido Hi) de equilibrio. En el primer

caso (caida en i) sin modificaciones en IS; en el segundo, la curva se aplana

sobre el eje (i, Q ) v se desplaza a la derecha. Por su parte, aumentos en IO
pH & '

G, X o -——, trasladon IS a la derccha 5/ (vease el Apendice).
o 0 P

Producto, Precios y Distrilmeion del Insreso

En (17) v teniendo en cuenta (18) a (28):

*
M :w aQ +P J+pPQQ +PrQ
T T H T T
*
M :w af®® +P B +P R +PrQ
T T H T T T

Dividiendo miembro a miembro por P Q :
T

H
‘ [/ exprenién anterior indica la distribueldn del ingreso entre sala-

rioas, beneficion imruestos v recursos que se filtran al sector externo.

Pregpejando w:

L«Bp =p=7
i

((41)) v = — — ~
a

Sector Monetario
Operando en (31) - (31) surpe la conoclda curva [M, para el caso de

) ; como en Ja situncion de IS, ror manalogia con esa curva, oe la denomina-
T
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ra tambien IM.

(T3 - PRt g o

Naturalmente, I se representa en el plano (1, Q ) con pendiente po-
T

altiva, como en tradicional.

Seclor Externo

Operando con (12) a (15) ¥ (35) - (36), pe tiene:

X-H=EK
P P
W Vit Wl H nH nli nH H
X -C -b» H-b —— -C -b m-bD —— =-p BARA = E +41i
o o 1 2 P o 1 2 P H T o
Haciendo:
I Wi il
(43) C =C +C
0 0 0
H Wi nH
(44) b =b b
2 2 2

v teniendo en cuenta (24) a (26) v (28) a (30):

P
H il | H H
X -C -b awQ -b nQ -b —-p BQ = E +d1i
0 0 1 T 1 T 2 P H T 0
H n
Ordenando términon y teniendo en cuenta ae b =-b
2 2
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. P
{11 nH H n H
b awQ +b nQ +p pQ = X -¢C -KE +4b —-d i
1 : i T I T 0 o o 2 P
Despejando, en definitiva Q : |
T |
|
H n |
X -C -R b P |
o o o 2 H
((45)) Q@ = +- - |
T Htl nll W il P |
b aw+b p4+p p b 4+aw+b +p B |
1. , & 1} 1 1 H
i d :
‘9 o i
i ni
b aw+b +p B

|
I
|
1 1 I |
i
[

La expresion ((45)) - a la que asimismo se 1lamari EE- representa el

equilibrio del sector externo.

A. Interpretacionen

k1 modelo, tal como aparece resuclto, permite por una parte interpre

tacionen andlogas a lag gue dimanan del planteo IS — IM — ERE convenclonal &/

por ejemplo:

* i punto en comm de IS y IM pupone cquilibrio simulténco de los mercados

de bienea y dinero (Fipgora 1).

* el equilibrio IS - IM no garantiza, el equilibrio del secctor externo,el que
segon c6mo haya sido fijado P exbibira deficit o superavit de la Balanza
H
de Papos.

Por olkra parte el modelo propuesto permite inferir consideraciones

adicionales, como aer:
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¥ una redistribueion del inpgreso en favor de los asalariados desplaza IS a la

derecha. Rsto es asl porque avmenta el Consumo (dado que que b > b por
' W 18
hipétesin) v, puesto que IS denota equilibrio en el mercado de bienes, au-

monba Q

T
fue QT sc incremente significa, por su pafte, gue.aumcnta la producci6én de
bicnes finnles y las importaciones de bienes finales ¢ intermedios, con lo
aue el snctor externo empeora. Naturalmente las conclusiones valen en sentl

&]' dn orueato ecnando 1a redistribucién es en contra de loa asalariados.

* Una  devaluacién real tiene, al imual que en loa modelos que no toman en
cnenta 1a diastribucién del ingreso 7/ efectos positivos sobre la Balanza de
Paros 8/. No cbatante, y a diferencia de aguéllos, los efectos redistribul-
doa son adversos, con lo que el nivel de actlvidad cae en general, en lugor

de mumentar 9/.

¥ In finica forma de que una devaluaci6n real no erosione los salarios reales,

en  que se reduzca el margen de gononcias en la misma medida en que mejora

(‘ el tipo de combio real. (Adviertase sin embargo que, la baja de p no puede

;ﬁ. hacerse via rebaja de aranceles, porgue ello simplemente neutraliza el in-
ceremento de p")-

5. Conclusionesn

En principio, puede inferirse gque en un modelo mas abarcntivo, que
ternn  en cuenta, amén del sector externo, la distribueidn del ingreso vy las
jmrortnciones de bienes intermedios junto a las de bienesn finales, conlleva a

difereneina importantes respecto a aquél que no contemple estas cuentiones.
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Basicamente, estos aspectop, son:

* la distribucién del ingreso se ve afectada por la presencia del sector ex-
terno, con 1o que una devaluacién real -dado el margen de ganoncia-, O
ea neutra, redistribuyendo el infgreso en contra de logs asalariados (Obsérve
ge que si se quisieran atenmar los efectos redistributivos tratando de reda
cir 1 -el morgen de beneficios— no deberia usarse la baja de aranceles, va

ento cquivale a neutralizar la devaluacion real).

% wn comblo en la distrituelon lel inpreso afecta el nivel de actividad inter
na, elevando o disminuyéndolo, segin w e incremente o disminuya.
(Lo anteriormente expresado se ruede matizar tenlendo presente -vease nNo-
PH
th 2/- que X mmenta cunndo lo hace ———. Asimismo, bajan las importaciones
dr bienen finales, todo 1o cual cnntrﬁreeﬂta 1a reduceién que se opera 80—

bre IS via redistribucién del ingreso).

+ ol nivel de precios ne ve afectado ante una devaluacion real, incrementdn-

donn cunndo esta tiene lugar. (Obviamente P crece menos que P , por hipb6te-

Q]’ 5P P;I .

aian y porgue en (17) 1a elasticidad ———— —_—  C 1).

fin eamblo, ne aprecisn coincldenclas entre ombos modelos (el  tradi-
etonnl, v el que aqui ne propone) en los efectos expanoivos sobre Q de un an-
monto en Jos componentes nuténomos de 1a demanda global y —en forma numentada
por 1a eafda en el nivel de actividad ya sefinlado- las consecuencias oobre el
arotor externo (reduceion del defiecib - auﬁcnto de). superavit) de una devalup

cion renl.
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6. Apendice

a) Cambios en la Curva IS

6 Q
III ﬂ
e < 0
51 ¥in ™m
1-b% va—-b n
1 1
n in m on
-r~ 6 Q (C +I1 +G +X) (b a-b —)
k. T o o 0 o ). 1 &w
- = - _ +
5 u fin m 2
(1-Y% wa-b )
1 1
n ¥in m &n ¥in mm Oi
b (b a-b ——) P g(b a-b —)
2 1 1 6mu H 1 1 6w
r — - - + i>0
Yin m 2 P fin m 2
(1-D0 wa-b ) _ (1-b wa-Db 1))
1 1 1 1
I derivnda parcinl de Q@ con respecto a w es positiva, porque nl an
T
montar w, dismimiye p y reciprocamente 10/.Fn consecuencia, el primer término
n
@ en poaitivo; lo mismo ocurre con el aemundo (b > 0) en tanto para el tercer
2

término la pendiente de IS es shora mayor.

b) Comblon en la Distribuci6n del Irgresc

e nenerdo con ((40)), un combio en la distribueién del inpreso, re-

miltn:z
5w [§]
(18) === = - — £ 0
5p o
17
6w 1
(47) -———— == — 1
Hn a
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Rl nipniflicndo de (A6), (A7) v (18) en lomediato y conocido: un cam-
bio  en 1a disteibueion del inpgreso entre salarion y pagod a factores ex-

tranjeron -permancciendo constanten 1y 1—- afecta a wno a costa del otro y lo

proplo ocurre -si p no se altern- entre nsalariadon y perceptores de  be-
H
neficion o entre aquéllos y loo Inpresos aune perclibe el entado 11/.
¢) Comblon en la Curva KR i
Como en el caso de la EE, un mmento de X (o disminueion de C ), dea
o

plaza 1a eurva a la derecha, queriendo ello decir que, doda 1o tosa de inte-

ren. ne necenita im nivel de Q@ mfAs alto que absorba man _divj.sa.a -vian impor-
ll‘

tacionen- para evitar un superavikb.

d) Jaa Pendlentes de 15 v ER

[l sistema IS — KR semm ((39)) v ((45)), esa:

n n
C +7 +G + X b P
o o 0 0 2 H
18 Q = ————————— - b mm————————— e ——————
T Wn m Hin n p
1-b aw-b n 1-b aw-b n
1 1 1 1
I S H

n n
X -C -R b P
0 0 0 . H
KR Q = — e | e e i
T 21| nll il nll P
1-b awt+b 1 /8 p I1-b awaib +PBp
1 1 n 1 1 |
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d
= i
12} nll
1-b aw+b +Bp
1 1 I
Llnmando:
Hn nil
(149) o=1-b aw-b n
1 1
a o il
\L. (50) 6§=b aw+b nu +Bp >0
1 1 I

51 o > & deberd nér:

¥in mn Wi nll
1-b aw-b p > b aunt+tbh pn+pp
1 1 1 H
¥n ¥H mmn nil
1>(b +b )aw+ (b b yn+fp
1 1 1 1 H
7] T
((H1)) 1>b awtb pn+ip
1 1 H

Mwinmente ((51)) en clerka por ((40)) con 1lo cual efectivamente

g > 56, lo e a M1 vez implicn:

P
1

ILa ezpresion (52) aipnifiea aue, en el plano (Y, ——), EE tiene ma-
P

yvor pendiente que 15,

Ho obatante lo anterior, no ruede deciroe que una devaluoeidén real
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necesariamente clerre la brecha de Balanza de Pagos, y menos gue eleve el ni-

vel de actividad porque o y 8 no non constantes, toda vez gque, por (46)

conoce que cambios en p poseen efectos redistributivos sobre w.
i

Fn consecuencia, se hace necepario conocer

8 1/o 5 1/6 5 1/5 5 1/0
gl —— >0, ——————— > 0 y 8i > =
5p < 5p < 5p < 5 p
H H H H
- 1 = 1
Se tiene en primer lugar, llamado: 6 = — vy § = —-:
! 5 a
+ e - ‘E:Ea "4-':,“.-;5 I T A
n n Vn
T A2/ b b b Bp
50 2 2 1 H
53y -—— = -
5p o 2
H o
n n ¥H
“ b b(-b B+B)p
58 2 2 1 H
(54) ————— = ————- -
5p b 2
H o
H n
Aqui se hn reemplazado b = -b
2 2

(53) serd positiva, si:

n n ¥Wn
b o-b b Brp
2 A | H
> 0
2
(8]
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¥Wn
o- b Bp >0
1 H

Reemplozondo o:

Hn m ¥in
1-b aw-b p-b Pp >0
1 1 1 1]
Hin m ¥in
T ((85)) 1> awib npnth Bp
‘\. 1 1 1 H

((55)) ne cvmple en virtud de (40) v los gupuesgtos nobre b1

Fn el caso de (53):

n n Wl
h §-b B(1-b )p
2 2 1 H
— >0
2
&
wil
5-p(1L-b J)p >0
H
e
«
o Wil wil Wl
b awt+b p+pp -Bp +b Hp >0
1 1 H ] 1 H
41| nl M
((56)) b awt+tb p+rb fp >0
1 1 1 I

((56)) en clerta en virtud de los supvestos sobre by (40) es cierta.
1
A todo esnto, cuando nme prodvce una devaluacion real, no s6lo se mo-

difiean las pendientes respecto o p de IS y KR; tambien lo hocen las ordena—

n
dnn Al oripen, v laa pendienten respectn a i-
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n : Wn
-(C +I +G +X) b B
& Ord [o) 0 o () 1
(57) 1S S e ey Spetsateres e s Sl sy il )
5p 2
H a
I il
~(X -¢ =E)p@1L-b )
6 Ord 0 0 0 1
(58 R o = - <0
5p 2
1] ]
¥in
-b 0 g
& Term 1 1
(59) 18 e (= e o8 1Y 1)
5 p p
H o
&1
B(1-hH )d
8 Term 1 1
(¢)) KRR ————oorm—— = —— e 1 <0
5 p 2
L} &

Ia significacion econdmica de (57) - (60) en la slguiente:

(56): Ja ordennda al oripen digmimive porque al caer w como consecuencia de

1a devaluacién real es menor 1/0 ;3 esato es, es menor el maltiplicador.

(57): en EE, & repreaenta (en tanto por uno) la cantidad de importaciones; si

5 1/5
iirme——— < 0 esnto e al & numenta como consecuencla de la redistribu—
5p P
] 1l
cion drl inpgreso, 8 en el origen (cunndo ——-- ¢ 1 son nalos) debera

L P
gnr nhora menor para equilibrar el sector externo.

(5R):z cvando btrepa p , 1/0 diminuye, eato es el miltiplicador es ahora menor
H
y eambion en i tienen efectos mia déhilea sobre @ en IS. Puesto que
_ T
n <0, el valor ponitivo de (58) quiere decir que ahorn se agrega  una
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cantidad mayor que cero al término de @ en. IS que contiene a i, con lo
\
aque el “"nuevo™ té&rmino, en valor ubﬂo]_ufo es ahora menor.

(59): 1a devalvacion real, al acrecentar 8§, reduce en consecuencia 1/6. (HEsto
ne apreein en (58) teniendo en cuenta que el término en i de ER ea Ppo-
sitivo) _Quiere decir que al "llevarse” recursos internos la devaluacién
renl.Q deberd ser menor para mantenerne (via menor I1) el equilibrio ex

lll
Lornmo.

Una vez conocidos los signos de cada término de IS y EE cuando P" se
incrementa, interesa saber si la suma algebraica arroja valores positivoa ©

pepativosn, esto es, si, como efccto completo de la devaluacién 1S y EE se co-

rren a ln derecha o o la izquierda.

amnndo entonces, se tiene, de (53), (57) v (59) en IS primeramente:

n n Hn n Hn ¥
b b b Bp (C-vI-!-G-I-)()bB gi b B
2 2 1 H o o o 0 1 1
(@) e = e = N
o 2 2 2
(4] o o

S{ 1a devalunci6én real posce cfectos redistributivos y éstos son do-

minantes, la anterior expresién serd nepativa:

n 2 f§in n Fin Hn
b o <b b pBp +(C +1I +G +X) b B+gi b B
2 n 1 H 0 o (4} 0 1 1
n n n
b c +I +G +X b
2 0 4] o 0 2 f
SEES —————__ e T -
Fin o o H o
b
1

Scanned by CamScanner



r

®

7

26

La expresion de la derecha de la desigualdad es la curva IS y tenlen

do en cuenta 1n desigualdnd, sera:

n
b
2

((62)) Q> —————
TS ¥in

b B

A todo esto, para ER, se tiene, sumando (54), (58) y (60):

n n ¥in H HH
b b (L-b )B (X =€ =EJCL-B 2P
2 2 1 o o o0 1 N
(Lagl) == ~ = p- =
5 2 i 2
5 &
Wi
(1-b )B4
1
x i
2
5

Rsta expreoi6n oerd poslitiva, oi:

n n HIl I Wi
b & >b (1-b )Bp +(X +C -E)(1-b )B -
3 2 1 H 0 0 o 1
[§11]
- (1-h )pai
1
n I n
h X - -RK b
2 0 0 0 2 d
T > § wmei gy W& odesm g
Wi 5 & 1 il
(1L-b )B
1
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Teniendo en cuenta que el segundo miembro de la desigualdad es la

cnrva KR, ne tiene:

n
b
2
((61)) a <«
RE Wil
(1-b )B
1

Una devaluacién real ante 1n existencla de una brecha externa (défi-

= cit de balnnzn de pago) reducird la migma en tanto ne cumplan simulténcomente

((62)) v ((64)), esto es, ni:

n n
b b
15 2 ER 2
Q - N v Q £ =
T ¥in T : 1
' b B (1-b )B
1 1

Téngnoe presente que los asalnriados congsumen bienes nacionales e Im
Ha
rortados y ahorran, con lo que 1lamondo b a la PMeS de los mismos se tlene:

Win WH Ho
(65) 1=b +b +b

e acuerdo con (65H):

311 Fin Hin
1-b = b +b

{3}
v también, sl b > 0=

17011 Hn
1-b < b
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In inversa de la expresion anterior, sera:

1 1
————————— ) ——
Wil Win
1L-bb b
n:
Fn virtud de lo anterior, lna desigualdades ((62)) ¥ ((64)), da
n n
b b
RR 2 2 QIS
66 A < - < IR . _
(e T ¥H fin T
(1-b )B b B
1 1
ca
K1 significado de ((66)) eo claro: ai wna devaluacién real nprovo
deq b
15 2 :
vna enida en el nivel de activiiad 13/ (-£—;——— <0 = Q IS> __]%n
H b B
1

1a devalunci6én real cierra la brecha externo.

T. Notas

1/ “Densequilibrio Externo ¥ Fincal e Inflacién” (1) en Bibliografia.

2/ Tn realidad, si dependen positivamente del tipo de camblo; cuando se es-
eribe: X = X , ne eatdn midiendo los exportociones en unidades monetarias
P
i e e
de poder adquisitivo conatonte: X = ——- P X donde P es el precio del
P x £ X
producto eaportado en moneda exbranjera, X son las exportaciones en uni-
f

dndea Fisicna, -que es lo eastrictomente constante vy no X—, P el tipo de
H P

H

ecombio y P el nivel de preclos. Ani, cuando -ceteris paribus—- —-— gube,X
P

0

tombifén 1o hnce.
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I/ Véaoe (2) en Bibliogeafin.
4/ A expenann de p, naturnlmento.
n W I n i ] dado
5/ Siereclern ¢ =C 4+ C , coerfn C e IS ne corre a la izquierda,
0 0 0 0
n I
que ne oapone C = G+ ¢ nin modlflenclonen.
(3] (4] 0

6/ Vénne, por ejemplo (2) vy (3) en Biblionrafin.
L. T/ Vénne (1) v (2) —paonim- en BiblJografio.

i/ Véane Apéndlee pmto ¢)

9/ Vénne Apéndice

10/ Vénne el mmto aimiente.

11/ Miviértnoe que la distribucién del Ingeeno no eo Independlente de la ccun
e¢16n de comportamiento (17): dnda la mioma ((40)) se obliene como combi-

naclon linenl de otras del modelo. Robto eotd en un Ltodo de acuerdo con el

(. paradigma keyneniano. Véane (4) por ejemplo, cap. 19 en Bibliografin.
1
12/ A los efecton de oaber ol 1n pendiente de IS < KR basta con comparar ———
5
| 1 1
con -~ -. §in embargo, para derlvar, hay que redefinir —-— y ——--
a o 5
n
b
- 2
L 1
fin nn I
IT-b aw-b g
! 1
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Hin ™ H
1-b aw+h + B8 p
1 1 I

13/ Adviértage que la devaluncién real podria no hacer coor el nivel de acti-

n Wn .
vidad, sien ((61)) @ < b/b B. Sin embargo, ésta seria una situa
i 2 T nto ¥y @ una
ci6n especial y no general, toda vez que b1/ b j B es un pu 1S
2

. variable:

8. BRiblioprafia

- . " o 0
( 1) Antonelli, E. "Deseauilibrios Externo y Figeal e Inflacién™ RD N .5‘}
TIE UNSa, Julio 1990.

“Desequilibrios Rxterno y Fiscal e Inflacién “Anales

(2)
AARP Vol. I. XXV Reunién Amual UNSur, Noviembre 1990.

( 3 ) Dornbusch, R. ¥

(o Fischer, S. Macroecconoria. 5° Edieién. Me Graw Hill, Madrid, 1991.

( 4 ) Keynes, J.M. Teoria General de la Ocupaciotn, el Interés vy el Dinero.

FCR B° Reimpreaion, 1984.

( 5 ) Moradona I. P. de Comentarios a "Desequilibrios, ...", etc. K. Antone

11i. Analen XXV AAEP UNSur, Noviembre 1990.
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