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1.-  INTRODUCCION
El presente trabajo inteata mostrar alguncs resultados bastamte ex-

pPlorades como lo scn las restriccicnes internas y externas gue peeden afectar

a las econcmias.

mydosaspectosenlu@esep:etendeefmmaz:tribcciénng
bre lo ya cczecido: poxmladoel:xam.omlqueseledaupzuhlg
=za, pmpoaiendomsalnciéneatémimsdelcsmdelummlu in-
voelucradas. En segundo lugar se mmestra, previa transformacifa de las wvaria-
bles a valcores relativos, cfmo se alcanzan los resultados h=bitzales, aungoe

©on una interpretacién distinta.
Apcyado una visidn peostkeynesianz, el trabajc comcloye en gume:

* las limitaciones de la economfa scn efectivamente el aborro imtermc v ex—

terno, oo cbstante.

* el ahorro interrno no es condicicnante, excepto cuando la economia alcamya
el limite de 1la capacidad. En otras palsbras, mientras la capacidzd se ex-

panda oo existan restriccicnes de mano de cbra, kahri ahorro internc.
Y

* el aborro externo coundicicna asimismo a la economia, por lo gue &sta reczie
re para evitar cn estrangulamiento por esta vis, gue las exportacicoes ne—

tas se expandan conforme lo hace la economia.

* gon los determinantes de la inversifa lcs gue actfian scbre la tasa de  aco-
mulacifin. Bn consecuencia, KO BS correcto propomer cue el limite de la tasa

de acumulacidn esté dado por la tasa de ahorro gue la economia alcance.

# corolario de lo antericr, la inversidn esti sunjeta a las descisicmes d2 leos
empresarics, las cuales -a su turno- responcden a las cagsas gue 1os motivan
a invertir ("animal spirit®, expectativas de ganancias, etc.). Nco depende,
en casbio, del ahorro interno, (aungue la economia, si puede verse frenmada
por la falta de ahorro externo) ya gue la imversiféa crea su propic  aborTo:

por el incremento el ingreso y por la expansiéa ea la capacidad instala-

da de la economia.

= S |
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2.- EL MODELQ

a) Supuestos
El listado de supuestos es el siguiente:
* el nivel de preclos es conocldo (no es constante sino exSgeno al sistema).
Este supuesto se hace por sencillez y no es esencial al modelo ya que 1los
precios se forman afladiendo un margen a los costos -en un contexto postkey

nesiano- y su formalizacibén es inmediata.

* la tasa de interées es constante y la Autoridad Monetaria (AM) actta sobre

el sector monetario para que asi se cumpla.

* la inversibn se considera dada por los componentes habituales (expectati-
vas, "animal spirit", etc.) y la tasa de interés, la que al ser constante
hace que haya un dado nivel de inversién. Lo mismo cabe (respecto a la tasa

de interé&s) para la inversidén neta externa.

* la propensién marginal a consumir incluye la propensién marginal a importar

(b > hy).

* el tipo real de cambio estd dado y para ello (puesto que el nivel de pre-
cios es conocido) es suficiente con suponer que la Autoridad Econémica (AE)

controla el tipo nominal de cambio.

b) Simbologia

Los simbolos empleados son los siguientes, expresados en términos

reales por unidad de tiempo.

Y : demanda global
C : consumo

inversién

H
.

G : gasto piublico

]

exportaciones

=

importaciones

Yd: ingreso disponible
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tipo de cambio real

T : impuestos

gt ahorro de las familias
ahorro del gobierno

S : ahorro total

S_: ahorro externo

E : inversién neta externa
Como nimeros adimensionales, figuran los siguientes:

b : propensién marginal a consumir
h,: propeneidn marginal a importar

t : alicuota impositiva

Por fin, en las unidades en las que se expresa el tipo de cambio oo

minal, esti:
hy: sensibilidad de las importaciones a las modificaciones en Pg
c) Ecuacjones

Las ecuaciones del modelo, son las siguientes:
(1) Yg = C+I+G+X-H
(2) C = C +bYy 1 0<b<
(3) I = I
(4) G = G
(5) X = X
(6) H = H_ + h1 Yd + h2 P“J 0 < h1 <bx<0; h2 <0
t7) Yy = ¥Y-17
(8) P = (Pylg

9) T = T,+tY;O0<teb<l
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(10) sp= Yy~-¢C
(11) s;= T-G
(12) Sp = X -H-E
(13) E = E

(14) Y = ¥

d) Significado de las Ecuaciones

(1) : la demanda global habitual
(2) : la funcibn consumo

(3) : la inversién resulta un monto establecido al conocerse la tasa de in-

terés

(4) : la AE (y el Congreso) deciden per se el tamafio del gasto piiblico

(5) : las exportaciones non‘una cantidad dada por las decisiones de los pai=-
ses externos

(6) : las importaciones dependen del ingreso disponible positivamente y nega-
tivamente del tipo de cambio real. Se trata de una tipica funcibén de
demanda

(7) : la definicién del ingreso disponible

(8) : el tipo de cambio fijado por la AE

(9) : la ecuacibn institucional de percepcién de impuestos

(10)-(11): el ahorro familiar y del gobierno

(12): el ahorro externo. Este es equivalente al "saldo de la balanza de pa-
gos”, por lo que esta ecuacibn es (matem&ticamente) una identidad, no
una igualdad

(13): la inversién neta externa, conocida, en virtud de las mismas razones
eagrimidas en (3)

(14): la condicién de equilibrio del modelo

e) Resolucién del Modelo

El modelo posee 14 ecuaciones linealmente independientes y esa misma

‘e
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cantidad de incégnitas: Y_, €, I, G, X, H, Y4, Py, T, ¥, Sp, Sg, Sg, Y E, con

g

lo que resulta determinado.

Para resolverlo se trabaja con las ecuaciones de ahorro. En primer

lugar, el ahorro familiar es:

Operando mediante los reemplazos pertinentes, se llega a:

() Sp = =Co - (1L =-Db)T, + (1~ b)(l1 -¢t) Y

El ahorro del Gobierno, por su parte, resulta:

(ii) s = T, - G, + tyY
Por fin el ahorro externo:

SE = X-H-E

Efectuando los reemplazos correspondientes se llega a:
(i14) Sg = X, - Hy - Ej + hy T, = hy (L-¢t) Y- hy, Py

La ecuacién (iii) muestra ahorro externo, que es lo que queda en la
economia doméstica una vez deducidas de las exportaciones, las importaciones
y la inversién neta externa (cuyo saldo puede incluso sumar, segiin su signo).
Como se aprecia en (iii), mayores impuestos, al reducir el ingreso disponi-
ble, merman la capacidad de importar y elevan Sgr en tanto un mayor nivel de
Y incrementa Yy y H en consecuencia, reduciendo Sp. Por fin un mayor tipo de

cambio real, sustituye produccién importada por bienes nacicnales y la merma

en H incrementa Sg.
La condicién de equilibrib de la economia, por su parte plantea:

Y=Y
g
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Teniendo en cuenta las ecuaciones (1), (7) y (10):
C + SF +T=C+I+G+X-H

Operando, se tiene:
S +T-G =I+X-~-H

Por (11) y (12):

(iv) S, + §

F

c = I+SB+E

Vale decir, el equilibrio de la economia se encuentra cuando la suma
del ahorro total de la economia doméstica es igual a la inversién, més el ahg

rro externo, mis la inversidn neta externa. También, se puede escribir:
(v) Sp+S;-E-1 = sg

La ecuacién (v) se interpreta asi: la suma’'del ahorro neto de la e-

conomia doméstica (Sp + S; - E) mence la inversién, debe equipararse al aho-

G

rro externo. Grificamente:

)

S

M

S

E

0 Y Y - Y
M Y
Figura 1

En la Figura 1 se han dibujado S - E - I (donde S = Sp + S; -se han

sumado Sp + S; para dar mayor claridad al gr&fico-) Y Sg. El punto de inter-

seccién muestra el equilibrio del ingreso.

En el gr&fico puede cbservarse lo siguiente:
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* un menor superfvit (o un mayor déficit) del gobierno eleva el ingreso AUN-

QUE REDUCE EL AHORRO EXTERNO y reciprocamente.

» jdéntico resultado produce un aumento de la inversién: eleva el ingresoc pe-

ro reduce Sp y reciprocamente.

* corolario de las conclusiones anteriores: los mecanismos habituales de im-
pulso a la demanda crean conflictos con el sector externo en el sentido de
que un impulso al crecimiento del ingreso debilita el ahorro o superivit ex

terno Naturalmente, la reciproca también es cierta.

* una devaluacién empuja Sp hacia la derecha incrementando simultineamente Y

Yy SE'

* hay un nivel miximo de ingreso que es compatible con un superdvit externo
no nulo (Yy)- Similarmente, hay un m&ximo de ahorro total (SM) gue se logra

cuando se alcanza el ingreso-producto de plena capacidad (Y en el grafico).

3.- CAMBIOS EN LAS UNIDADES

El modelo considerado y su solucién, pueden verse desde una ©&ptica
distinta, analizando las tasas de variacién de las variables, en lugar de los

valores que adquieren los niveles absolutos de las mismas.

Para ello se dividirin las variables, por el valor que posee el in-
greso o producto que se considere como mds critico para la economia. Si éste

fuera ;, se tendria comenzando en primer lugar por la ecuacién de ahorro in-

terno:
s = SF + SG = - co -G_+b To +[1-b(1-%t)]Y
s = = c° - Go +b To Y
-_— +[1-b(1-¢t)) -
Y Y Y
Llamando:
L
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§ = ---

s - ee- (5, es constante ya que Y lo es).

<

S =[(1-b(l-t))

Y
g =--=; 0spus1

Y
De esta manera, el ahorro interno queda expresado en unidades de Y

que denota el limite de la capacidad instalada. Reemplazando por estos valo-

res, el ahorro interno queda:
(vi) s = s° + S u
El ahorro externo, por su parte, resulta:
Sg = X, - Hy - Ey+hy To=h (1 -t) ¥ =hy Py

dividiendo por Y :

Sg Xy = Hy = Eg + hy T, Y h,
_— = -hy (1-t) =-= - -==Py
Y Y Y Y
llamando:
Sg
sp = —-
Y

o X, - H, - Ej + hl Ty E _
= i 5", es constante por serlo Y y
' positivo por hip&tesis

|

hy = hy (1 -t)
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Escribiendo 8p en unidades de Y conforme lo anterior:
(vil) Sg =SB - hyu - hy Py

Por fin y a los efectos de que la ecuacién (iv) o bien (v) pueda es-

cribirse en las mismas unidades de Y se divide también I por Y:

En la expresién anterior se ha multiplicado Yy dividido por K -el

stock de capital-; se tiene, entonces:

I = 1/Y
I = K
2 K
K = =---- ’
K
K
vV = J—
-«
Y

vale decir, la inversién es el aumento en la dotacién de bienes de
K
capital. Por su parte --—- es la tasa de acumulacién, en tanto se simboliza
K .
como V la relacién Capital-producto. Reemplazando, se tiene:

(viil) I = VK

Llamando, por su parte:

E

e = ——

Y

EO

(ix) e, = --—
X
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Se tiene en definitiva en la ecuacién (iv) con los reemplazos correg

pondientes:

(x) § = Sg+te+I

gr&ficamente, se tiene:

Figura 2

ra una ocupa-
L)

En la Figura 2 se aprecia la solucién de equilibrio pa

cién de la capacidad instalada inferior a uno.

Desde el punto de vista algebraico, el sistema incluye las siguien-

tes ecuaciones:

(vi) S = S_+S5upu

(vii) Sg = S5 = hy m - hy Py

.

(viii) I = V
(ix) e = e,
(x) § = SgtetrI

El sistema (vi) - (x) incluye cinco ecuaciones con 6 incognitas: S,

He Si, I, ey XK ya que PH es conocida. Hay, en consecuencia un grado de li-

bertad por lo que fijado el valor de una variable puede resolverse el siste-
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(xi) p =

12

No obstante no cualguier incégnita da lo mismo para la resolucién de

(vi) = (x). En particular, dando a y el valor 1 se obtiene en (vi) y (vii):

SEo = hl + h2 Py

Sin embargo, en (viii) y (x), al desconocerse cufinto es X, no resul-

ta posible determinar la inversién (en unidades ;) que alcanza la economia.

el sistema tiene solu-

(x) y despejando u en funcién de Py y K se tiene:

Alternativamente, si se conoce un valor de K,

cién. Reemplazando en

La expresién (xi) 1/.3/ propone lo siguiente cuando los empresarios

Y Y
. g
igualan su produccién a las ventas (Y = !g y también === = -==)

- -

Y Y
* el grado de utilizacién de la capacidad (u) depende directamente del ahorro

externo auténomo e inversamente de S, 3/.

* cuando se produce un aumentoc en el tipo de cambio, se incrementa también p.

* como lo proponen todos los modelos de crecimiento, un aumento en la K hard
que u sea més plenamente'empleada. Adviértase no obstante gque en el periodo
siguiente uy va a aumentar como consecuencia de que la mayor dotacién de ca-

pital hard crecer Y.

* un aumento en la propensién marginal a importar o en la propensién margi-
nal a ahorrar disminuyen p.
La expresién (xi) a todo esto resulta una generalizacién de la condicién de
equilibrio de los modelos de crecimiento. En efecto, suponiendo una econo-
mia cerrada, sin consumo (o ahorro) auténomo y obviando el sector gobierno

con lo cual SEO = § = hl = ho = 0 y considerando que la econamia opere a

=]
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plena capacidad (py = 1), (xL) quedai

v .
(xi bis) 1 = === K
8

de donde, despejando K, resulta:

. 8

(x4L) K » ===
v

Téngase presente, no obstante que en (xii) =-o mutatis mutandis,

en (xi)- no es legitimo concluir que la tasa de acumulacién aumenta cuando B8

es mayor (o, si se prefiere, para que K sea

to la relacién vade X a Sy V, O alternativamente, K es la variable indepen~

mayor, 8 debe aumentar). En efeg

diente 4/ 5/.

4.- CONCLUSIONES

El modelo analizado en esta presentacién ha i{ntentado mostrar algu-

nos resultados vinculados al equilibrio macroeconémico de la economia y los

niveles de ahorro interno y externo que se alcanzan.

Tal cual lo hacen los modelos macroeconémicos de tipo postkeynesiano

tradicionales, el trabajo muestra que:

* un aumento en los déficit pGblicos (reduccién del superévit) -existiendo ca

pacidad ociosa- elevan el ingreso (y es de esperar que también el empleo).

* un mayor nivel de I incrementa el ingreso y con él el ahorro de las fami-
1ias y del goblierno. A largo plazo también eleva la dotacién de capital con

lo que el limite de la capacidad se desplaza a la derecha.

« tanto el menor S; (por el mayor nivel de gasto), como la mayor inversién,

deprimen el ahorro externo 6/.

e una devaluacién del tipo de cambio desplaza la curva Sp 2 la derecha al
igual que un aumento de las exportaciones o una reduccién de las importacig
nes. Esto hace que aumente Y sin que se resienta Sy (explicarfa la conducta

de muchas naciones que basan su crecimiento en las exportaciones).
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* una economia que creciera apoyada solamente en las exportaciones, encontra-
ria que el ahorro interno es el que podria resultar un limitante.
En consecuencia podria proponerse que una economia deberia estimular el crg
cimiento de 1las inversiones y las exportaciones como forma de elevar el
grado de utilizacién de su capacidad instalada a la vez que incrementa la

misma e impide la desaparicién de su ahorro externo.

* la condicién de equilibrio de la economia, en t&rminos del nivel de ingre-

so de plena capacidad resulta ser una- generalizacién de las condiciones

Harrod-Domar 7/.
« sin embargo, no es correcto concluir que pueda llegar a conocerse cudl es

la tasa mixima de acumulacibn de la economia ya que ésta es decidida en for

ma exégena por los empresarios.

* 1o anterior no es otra cosa que la afirmacién keynesiana de que es la inver

sién 1la que determina el ahorro (interno) y que este altimo no posee més

1imites que la capacidad instalada a la cual la propia inversién se encarga

de desplazar. En cambio el ahorro externo no puede verse afectado por las

decisiones de invertir y requiere de instrumentos especificos (sobre las ex

portaciones o el tipo de cambio) para inducir su continuo aumento.
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5.- NOTAS

1/ Esta expresién, multiplicando ambos miembros por Y no es otra cosa que la

conocida curva 1S.

2/ La expresién (xi) es también utilizada para los modelos de brecha. Véase

(4) (5). Si bien aqui algunos resultados se mantienen, las conclusiones no

son del todo coincidentes.

3/ No obstante, téngase en cuenta que, en general, S, < 0 por lo que, con mis

precisién tendria que decirse, p depende directamente de C,s Ggr etc, en

unidades de Y.

4/ En todo caso podria proponerse que una K mayor hace gque S crezca O bien

-gi S es constante- reduce V.

Y Y
5/ La expresién Y = Yg (o0 ——— = --E-) tomada como una igualdad no ayuda a la

Y Y

aceptacién de esta interpretacién, la cual, en cambio se tornaria mis ro-

a como una ecuacién de comportamiento: la produccién
L]

& Yg y 0< &< 1), que también po-

busta si se propusier
se adapta totalmente a la demanda (Y =

drfa leerse: las empresas producen un tanto menos de lo que esperan ven-=

der.

6/ Asimismo, si el nivel critico de Y (Y,) que hace que Sg = 0 se alcanza an-

tes que la plena capacidad, la restriccién externa se hace mis relevante

que la restriccién interna.

7/ Bste es uno de los desarrollos de los modelos de brecha. Véase por ejemplo

(4).
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