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1.- INTRODUCCION

El presente modelo se inscribe en la tradicién de los asi llamados
"modelos de brecha" que tuvieran relevancia en diferentes (y recurrentes) é-
pocas, en la literatura economica, acompafando en alguna medida a las restric
ciones externaﬁ que implicaron limitaciones al crecimiento econtmico de las
naciones de menor desarrollo relativo (véase, por ejemplo.(4) en Bibliogra-

fia.

Resulta de la mayor importancia recalcar que la intencién que aqui
se persigue no es tanto volver sobre la tesis de estos modelos, cuanto procu-
rar reinsertar las mismas en un marco que el autor considera mas conciliable
con las discusiones de politica econémica, cual es el del andlisis macroeco-

nédmico.

Consecuentemente, los desarrollos posteriores guardan menos relacion
con algunas proposiciones de la Teoria del Crecimiento que con las de las Teo
ria Macroecondmica, si bien -a criterio del autor- las conclusiones, mis alld
del escenario analitico en el que se sitdan, son aproximadamente las mismas

que la de los modelos tradicionales de brecha.

E1l modelo que se propone es del tipo postkeynesiano (véase (1) y (2)
en Bibliografia) el cual se ha simplificado para mayor comodidad de wmaneio.
En particular, no se ha incluido el sector monetario ni la formacién de los
precios, si bien es factible (al igual que en otros tasos en gque se ha traba-
jado con supuestos simplificadores) incorporar, sin modificar las conclusio-

nes, las ecuaciones faltantes.

2.- IMTERPRETACIONES
Las principales caracleristicas del modele que se examina a  partir

de 3, son las siguientes:

% dada la brecha fiscal (6 - T), si ésta se amplia, en el contexlo de una -
conomia abierta, las consecuentias se sienlen sobre el spctor externo  de
suerte gue -sin cambios en otros sectores- aumenta el deftcil comerclal  de

la economia.
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X el aumento de la inversion expande la economia. Sin embargo., si la economia
es abierta, este crecimiento no supone un aumento equivalente en el ahorro
interno, estando dada la diferencia (sobre la base de la existencia de equi

librio interno, esto es Y = Yg) por un aumento del déficit comercial.

X un aumento exdgeno de las exportaciones o una devaluwacién real, cierran la

brecha externa (déficit comercial).

X como corolario de lo recientemente sefalado, resulta totalmente entendible
-como lo destaca Diamand. véase (6) en Ribliografia- que muchos paises eli-
jan, como estrategia de crecimiento, el incremento de sus exportaciones EN
VEZ DE (o al menos, ADEMAS DE) el aumento de la inversién. Esto es asi
por cuanto el ahorro externo va reduciéndose a medida que la inversion es
mayors en cambio los incrementos en las exportaciones posibilitan que la

economia crezca sin que se resienta dicho ahorro.

¥ existe un nivel maximo de ingreso que la economia puede alcanzar expandien-—
do el gasto piblico o la inversién sin que se incurra en défict del sector
comercial. Dicho limite es el que hace el ahorro externo igual a cero y el
mismo constituye -en ausencia de mecanismos que lo desplacen o incrementen-

una barrera al crecimiento de la economia.

X hay también un maximo nivel de ahorro interno posible de alcanzarse, que
vienen dado por la capacidad instalada de la economia, cuando el incremento
en el nivel de ingreso proviene del aumento en las exportaciones o en el

tipo de cambio.

% un corolario de las dos tltimas interpretaciones seflala que el aumento en Y

provocado via I, si bien reduce el ahorro externo (S ) expande la capaci-
E
instalada, en tanto los incrementos en Y que se logran por medio del aumen-

to en X hacen crecer la cota de Y que anula S . En consecuencia,la economia
E
deberia expandirse con un crecimiento simultdneo de I y X, de modo tal que

no haya restricciones de divisas (8§ » 0) y tampoco de capacidad instalada
E
(Y > Y ) donde Y es el ingreso mdximo que posibilita el tamaWo de las plan
n M
tas).
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3.- EL MODELO

a) Supuestos

El listado de supuestos, es el siguiente:

X el nivel de precios es conocido

¥ la tasa de interés estd dada y la cantidad de dinero se adapta a la demanda

% no se toman en cuenta en el sector externo los ingresos y egresos de divi-

s5as que no se originen en exportaciones e importaciones, respectivamente.

b) Simbologia

Los simbolos nuevos 1/ empleados son los siguientes:

S : Ahorro de las familias (fluio real)
F

S : Ahorro del Gobierno (flujo real)
G

S : Ahorro externo (Superavit comercial) en las unidades en que se expresan

E
Y . Y, S, etc.

9

c) Ecuaciones

Las ecuaciones del modelo, son las siguientes:

(1) Y =C+I1+G+X-H

g9
(2) €=C +bYd; 0<b <1
0
(3) I=1
0
(4) G =6
0
(5) X=X
0

u

(6) H=H +hY * h P $0<h <1z h {0

(7y Y=Y-T

(8) T=T +1ty; 0<t<d

ST N T
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(10) § =T -6
6

(11) S = X - H
E

(12) Y = Y

(13) P = (P )
H H o0

d) Significado de las Ecuaciones

Las ecuaciones (1), (2), (4) a (8), (12) y (13) tiene la significa-

cién ya conocida 2/.
Las ecuaciones restantes, por su parte, se explican como sigue:

. (3): 1la inversitn se supone exdgena, por simplificacién.

(9): el ahorro de las familias estd dado por la di%erencia entre el ingreso
disponible y su consumo.

(10): el ahorro o superavit del gobierno es la diferencia entre sus ingre-
sos (T) menos sus gastos (G).

(11): el ahorro externo se define como la diferencia entre exportaciones
menos importaciones, suponiendo inexistencia de inversién neta externa.
{Adviértase que se trata de "ahorro"” en el sentido de flujo de divisas
que son atesoradas en la economia doméstica y no del mecanismo que i-
guala a X-H. En consecuencia, (11) es una identidad, no wna condicién

|
‘ . de equilibrio).

e) Resolucién del Hodelo

El modelo posee 13 ecwaciones y esa misma cantidad de incégnitas
Y&, .C 5 I, G,‘X, He Y 4w P, Y, T, S ,8 ¥y 8 3; y no siendo ninguna de las pri
g d H F G E
meras combinacidén lineal de las demds, el modelo es determinado.
Para resolverlo, se trabaia en primer lugar en la definicién del in
greso que resulta de (7), (B) y (9):

Y=C+5 + 71
F
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De acuerdo con (2), (7), (8) y (?), nfectuando los reemplazos y las

operaciones algebraicas correspondientes y despejando § , se llega a:
F

(i) S =-C - (1-b)T + (1 -Db)(1-1)Y
F 0 0
La ecuacién (i) muestra el Ahorro de las Familias en funcién del in-

greso.

En la ecuacién (10), operando y con los reemplazos de (4) y (9), se

tiene:

(ii) S =T -6 + ty

Por fin, el Ahorro externo, es, efectuando los reemplazos pertinen-—
tes en (11), segGn (5), (6) y (12):
(iii) 8 =X -H +#hT -h (1 -%t)Y-h P
E o 0 10 1 2 H
La ecuacién (iii) indica gque el Ahorro Externo va a ser mayor cuanto
mas elevadas sean las exportaciones y mds reducidas las importaciones auténo-
mas. Asimismo, 8 es mayor cuando T asciende, porgque reduce el ingreso dis-
E 0
ponible.
El Ahorro Externb, a todo esto, disminuye cuando aumenta el ingreso
porque entonces hace lo propio Y y con é1 H. Por fin, S asciende cuando F
E H
(el tipo de cambio real) se incrementa ya que -por (&)- en ese caso H dismi-

nuye.

La condicidn de equilibrio de la economia, a su vez, plantea -como
es habitual-:
(13) Y=Y
9
C+5 +T=C+I+6+X-H

S +T-6=1+X-H

(iv) S +65 =1+56
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La condicidn de equilibrin del modelp ¥ = Y se ha eonvertido en uns

fl
del tipo ahorro-inversién. La expresion (iv) postula gue la suss de las fun-
ciones de ahorro de las familias y el gohierno debe iqgualarse eon la funeion

de ahorro externo mas el monto de ipversidn.

Grdficamente (iv), resulta:

I §+G=~0 #bT ~B+L~b (1 ~4)y3Y
F G 1] 1] 1]
S+6§=
F © \
= § +I ‘\\\
E Y

NG+ T =X -H+hT4+1-h(l-1t)¥
£ 0 6 10 0 3
t : -hep

Y v Z H

-C+bT -G

FIGURA 1

En 1la Figura 1 se muestra el ingreso de equilibrio de la economiaz

en las abscisas y el nivel de ahorro "interno” (S + S ). igual al ahorro e:r-
F G
terno mds la inversién (S + I), en las ordenadas.
E

4.- CAMBIOS EN LOS PARAMETROS

a) Aumentos en el Gasto Publico

De acuerdo a las curvas S =S +8 e I'=S + I, un ausento en G,
. F G
reducird la ordenada al origen de S, desplazando toda la curva a la derecha ¥

cortarA a I’ en un punto con un mayor nivel de Y, pero a&s bajo nivel de

ahorro interno y externo.
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El menor nivel de 5 se origina en que, al crecer G el déficit

bT - G "auténomp” es ahora mayor (o el superavit memor) y si bien el incre-
0 0

mento de Y eleva el ahorro de las familias y el gobierno, dicho aumento no

compensa la brecha que provoca el mayor nivel de G, debido a que estd presen-

te la filtracién de las importaciones; formalmente -sumando (i) + (ii)-

(v) §=8§ +#§ =-C +bT -G +[1-B(1-T)]Y
F G 0 0 0
5S BY
—— = - 1+[01-R(1-1] -
EG &6
EY
Cuando la economia es abierta, ---- , resulta: 3/
{c]
EY 1
GG 1 -(b-h)(1-1)
1

Reemplazando, se tiene:

&S 1-b(1-1t)
(vi) == = = 1 4 —mmmmmmmm e <0
&6 £ - (b-h)(l-1t)
1

El segundo término de la (ltima expresion es menor que 1, debido a

que
1

el ahorro interno disminuye cuando G aumenta 5/.

Como ya se ha indicado, el ahorro externo también disminuye al ele-

varse G. Formalmente, resulta en (iii):

£S5
E &Y
————— =-h (1 -1%) —-
&6 1 &6
85 -h (1 -1
E 1
(vii) ——-—- = e <0
56 1 -(b-h)(1-1)
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Desde el punto de vista grdfico. se tiene:

FIGURA 2

b) Aumentos en la Inversién
Cuando la inversién aumenta, el ahorro interno taambién lo hace. teda

ver que crece el ingreso (por el efecto multiplicador) y con éste el aborro

de las familias a la vez gue, sin cambios en 6. T aumenita y en consecuencia

también lo hard T - G.

Analiticamente, se tiene, en (v):

S=-C +blT -6 +[1-b ({1l -WV]JY
0 0 0
&S &Y
(viii) -———=-=[01-b (1 -] —= >0
81 81

El ahorro interno aumenta cuando lo hace I. aungue dicho ausento 2%
menor que la unidad, ya que el incremento en el ingreso eleva. ademis del a-

horro de las familias y el gobierno. el consumo de bienes importados.

El1 ahorro externo. por su parte. disainuye cuando se incresenta 1la

inversidn, porque ésta hace subir Y y por ende Y y H con lo que -ceteris pa-
d
ribus- desciende S é/. Analiticamente, operando en (iii):
E
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&S

E &Y
————— =-h (1-t) -—-
&1 &1
RS h (1 -1

E 1

(ix) = - - o0
EI 1 -(b-b)(1 -1t)
1

Grdficamente, se tiene:

FIGURA 3

En la figura 3 se aprecia que el ahorro externo ha disminuido, como

concecuencia del incremento en 1la inversidn, desde (5§ ) hasta (8 ) .
EO E 1

c) Aumentos en las Exportaciones

Cuando las exportaciones crecen, hace lo propio S ya que, de acuer-
E
do con (iii):

&S
E &Y
————— =1-h (1 -1t) -——-
&X EX
&S h (1 - t)
- E 1 8/
(x) ===m—m I B >0
EX 1 -(b=-h)(l-t)

El ahorro externo aumenta cuando crecen las exportaciones, porque si

bien el ingreso también se expande al elevarse X por efecto multiplicador vy
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con é1 Y y H, dicho aumento del ingreso (--------=====—————- ) es mayor que
1 -(b-h)(1 -1
1
’ el crecimiento de las importaciones: h (1 - t). GrAficamente:

s 5.4 Se —C<E>4+I°

A+ S

r i G F)or o
- (Se) s
----- (‘—:—:F)o

) t’(g £)o To
(Sr)4 +To
Y
FIGURA 4
. d) Aumentos en el Tipo de Cambio
. Cuando el tipo de cambio sube 9/ S también aumenta, porque se Ssus-
E

tituyen bienes importados por bienes pacionales con lo que disminuye H:
‘BS
E
(xi) ——==-==-h >0

&P
H

En términos grificos, el resultado es andlogo al ya apreciado en la

figura 4 ante un aumento en X.

e) Limites del Ahorro Externo

O . 81 la economia no puede incurrir en desequilibrios externos (X < H
en el modelo), es evidente que el mdximo nivel del ingreso que puede alcanzar

se es aquél en que S = 0. En (11):
E

X =H +h Y +h P
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Despejando Y:

=]
c
-
=]
r3

{xii) Y=- - = F
h (1 -1t) h (1 -1t) H

La .expresidn (xi) no es otra cosa que la curva EE para el caso en
que no se toma en cuenta la inversidén neta externa, por lo que al valor de Y
que hace S = 0 puede llamirsele Y , el cual resulta ser un valor dado de

E EE
Y para aquél que asuma P ;3 grdficamente:

rd
—_—— 5 pdara el maximo

S
nivet e G a3l que
Se ?é o
/ .
e T - N —— :[Ipdra el mdaximo
. nive! de T “4a¢ gue
= fﬁ O
o Y

FIGURA 5

La Figura 5 muestra, para el caso en que exista una restriccién ex-

terna (Y ) el limite en la expansidén de I, el cual consiste en el punto A.
EE
Al mismo tiempo, aparece el midximo nivel de ingreso compatible con § = 0 que
E
es precisamente Y .
EE

Adviértase que, en tanto P o X no se modifiquen, los limites a 1la
H
expansion de I y G estdn acotados. En cambio, si P o X aumentan, crece pari
H
passu el limite Y , lo que habilita por su parte mayores niveles de I y G.
EE

f) Limites del Ahorro Interno

Si la economia posee una capacidad instalada determinada, es pro-
bable que ello imponga un miximo de producto-ingreso a obtenerse. Esto equi-
vale, por su parte, a un tope en el ahorro interno que es posible alcanzar.

Dado este nivel miximo de Y, que se denominard Y en la funcién (v),se tiene:
]

s
e
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(i) B = -G bW =B 4 fh= R = S
" noon “

El valor de 6 , gréfiramente, rasniias
n

cf ¥ )

. . -
H

FIOAh &
. Reuniendo en un misso grifice ¥ , B y Lés cvryes &'z
b
.
\I/ﬂ: ,/'r—q oY

\':"E Sgt*

FIGURA 7

En la Figura 7 se muestra la solucidén de eguilitrin § = I ¢ la =

conomia, dentro del 4rea de soluciones factibles @8 R Y .
N =

6.- CONCLUSIONES

El modelo presentado intenta, como se detia en la Introbuzcidin, wus—
trar algunos problemas planteados en la lilteratura acerca #e las “reches e~
contmicas, en forma familiar a la que =e exhibe en 1ot Lentoe x  wrdizlos

macroecondmicos convencionales.

TR
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Si bien se han incluido algunas simplificaciones, los lineamientos
bdsicos son los mismos que inducen a los resultados habituales en términos de

los equilibrios macroecondmicos de los distintes mercados. en tanto se respe-

tan las "brechas", que se consideran relevantes: la interna, la externa y la

fiscal.

Las ventajas gue podrian derivarse de esta presentacion, a criterio

del autor, son las siguientes, respecto a aquéllas macroecondmicas convencio-

nales:

% el modelo explicita las limitantes que son relevantes para una economia: el

ahorro interno. el superavit (o déficit) fiscal y la restriccién de divi-

SasS.

o del gasto pablico

X se distingue con mayor claridad el efecto macroeconémic

y la inversidn, toda vez que (por los supuestos del modelo). los aumentos

en G en una economia abierta reducen el ahorro interno, en tanto los que se

producen en I lo incrementan.

% se percibe con claridad el impacto que sobre el asi llamado "ahorro exter—

no" posee el crecimiento de la economia, dando sustento teérico a una fre-

cuente estrategia de los paisesa consistente en impulsar el aumento de sus
exportaciones.

A su vez, el presente modelo tiene, como relacién a los habituales

de brecha, las siguientes caracteristicas:

% las brechas tradicionales (interna, externa y fiscal) aparecen explicitadas

en un contexto macroecondémico.

% el enfoque se hace en términos de los niveles de las variables en lugar de

presentarse como tasas (de crecimiento, de ganancia, etc).

7.- APENDICE

El Superavit Fiscal y el Fago de la Deuda

Una pregunta interesante que el modelo que aqui se ha presentado pa-
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rece capar de responder, es como se afectan los resultados de equilibrio
cuando el Gobierno decide hacer frente a un compromiso externo mediante 1la
generacion de un suporaviﬁ y efecida un desembnlso.al exterior, situacion a-

ndloga a la que se presenta en la Argentina con sus compromisos Brady.

En términos del modelo y desde un punto de vista grdfico, se tiene

lo siguiente:

Curva S /Ue’ao el
'su/')rrcwv'J fiscal
para el f’f’f‘)o
exlerior,

Curva I lueqo del
p<r3e exlerior.

- ——a

FIGURA B

La Figura 8 muestra los resultados. Cuando el Gobierno genera un su-

peravit fiscal para afrontar el pago exterior la curva § se corre hacia arri-

=6 + 5 ). Este mayor ahorro
F G

se refleja en un aumento "virtual" hasta 5 . junto con una caida en el
v

de ingresos provocada por los instrumentos contractivos (aumento en los im-

ba, como consecuencia del mayor ahorro total (S

nivel

puestos o reduccién del gasto) empleados por el gobiernoIYv)-

Sin embargo este superavit se aplica a la compra de moneda extran-

jera, la cual reduce en igual medida a S 10/ 11/, con lo que desaparece S
E v
(o en rigor § - 5 en el grafico). La disminucién del ahorro hsta su nivel S,
v
obstante, no compensa Y sino que por el contrario lo disminuye atn mis, hasta

su nivel Y .
i

La conclusi6n, entonces, es que si el gobierno NO DESEA que caiga el

nivel de actividad del nivel Y cuando paga sus compromisos externos, deberd
0 s
procurdr incrementar el ahorro externo S , actuando con los instrumentos que
E
dispone a tal efecto (incentivos a las exportaciones o correcciones al tipo
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de cambio real) de modo que la curva T' yuelva a su lugar de origen 12/.

8.- NOTAS
1/ Véase (Mormalizacién) en Kibliografia para el significado de los simbolos
utilizados

2/ Fara una explicacién mids exhaustiva de las ecuaciones mencionadas, veéan-—

se trabajos anteriores del autor, por ejemplo (1) y (2) en Bibliografia.

La curva IS de una economia abierta, es:

(2]
~

C +1 +6 -(b-h)T +X =-H h
0 1] 0 1 0 0 D 2
Y = == e ————————————— e —— + - —— P

1-(b-h)(1 -1 H

1 -(b-h)(1-1%)
1
para el caso que I no dependa de la tasa de interés.

4/ En efecto, operando en cada miembr0=,7ﬁ’+,b{ < ;d{’+’9t/+lh —ih ty esto

es: 0 < h (1 - t) puesto que 0 < he<tlyo<t<1.

1 1 1
5/ 6i las importanciones no dependieran de Y entonces la expresién X - H
- d
seria una linea recta horizontal:
S
GO S
] Gs
1 1///
I / X - H
1 1 Y
0 é Yo Y,
&S
En un caso asi ——— =0 porque al no existir la filtracidn de
GH &6
H (h (1 - t) = ——=) el incrementio del ahorro interno, al crecer Y, com-
1 &Y
pensa la caida que le inflige el aumento de G.
6/ Adviértase que el razonamiento se basa en gue las ecuaciones del modelo
mantienen plena vigencia, en particular (13): Y = Y . Consecuentemente un
9
aumento en I (o en cualguiera de los componentes de Y ) incrementa Y a
Q
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dY dy
Fortiori =-por (12)- - :
y puesto que Y = Y también --— = -——- con lo que
aq - dt dt )
necesariamente el nuevo nivel de ahorro interno va a ser igual al ahorro
&S &S
) E
externo + I y siendo -seqan (vii)- ---- < 1, ——- deberd ser negativa tal
&S &S &1 51
E
que ---- + ---- = 1. Véase nota 7/.
&I 81
Vinculando (viii) y (ix) puede probarse lo que intuitivamente se postu-
laba en &/, conforme (v):
&S h (1 -1t)
&5 E 1-b(1-1) 1
—_—— - = + —
81 &1 1-(b-h)(1-1) 1-(-h)1-1
1 i
&
; E &S . .
(Se resta ——— de --—— porque en (iv) S figura en el segundo miembro
81 23

con signo mas).

1 -b(1-1t)+th(@-1t) 1-(b-h)1-1)

&S )
1
—f?— - —__E_ = ————— T T = —_ =1
&1 &I 1 -(b-h)(1-1) 1 - (b-h)(1-1)
‘ 1 1
&S h (1 - 1)
E 1
————— > 0 porque 1 > -————————=-""-T=TT=73 luego 1 - (b - h (1 - 1) >
£X ‘ 1 -(b- h)(1 -1 1
> h (1 - t). Esto implicaz 1 > (b - h )(1 - t) +h (1 -t) y1?> b(1 - t)
1 .
El tipo de cambio es F ., o sea, el tipo de cambio real. Este se define
PX ' H
H X X
como --—— donde P es el tipo nominal. Si P es parte del nivel de pre-
P H H
' X X
aw+BP
H
cios P (por ejemplo, P = ————————— —— donde q es el margen de ganancias,
1 -9
%

@ es la relacién empleo-producto. w es la tasa de salario nominal, B = mo

neda extranjera por unidad de producto siendo gq, w , a y B constantes) y:
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gue una devaluacion (suba de P ) eleva el tipo de cambio real.
H

E1 modelo no formaliza los cambios en S que no se originen en modificacio

nes en X ., H o Y . Ho obstante puede hacérselo, agregando un término a

0o 0O d
(iii) que tenga en cuenta alteraciones en S provocadas por variacidén de
E

capitales autonomos o de reservas internacionales.

Sy S estan medidas en "pesos" constantes. Ho obstante, los cambios en

E
§ coincidiran con los de "S "

E v
el tipo de cambio, porgue la reduccion de S . medida en pes0S, BS iusta—

E .
mente del tamafo de "S v, también en pesos. Sin embargo, cuando PH > 1,

v
la cantidad de pesos que se nece
X

independientemente de como se establezca

gita para comprar los dbélares gque se gi-

=1y S debeen consecuencia incrementarse.

ran es mayor que cuando P =
H G

i existiera inversion neta externa en el modelo, la estimulacién de és-

ta (con signo negativo) via tasa de interés. Cumpliria en principio un pa

pel andlogo al aumento en P o en X. Esto ser& objeto de formalizacidn en

que es claro intuitivamente que tal medida tam-—

una proxima entrega, aun

bién apareijard efectos recesivos. por el incremento en i.
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