LA APLICACION DEL ESQUEMA KEYNESIANO
A NUESTRAS ECONOMIAS
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Me propongo en este ensayo evaluar la operancia del modelo Keyne-
siano ! como instrumento ttil para la prediccion y el analisis de nues-
tros problemas macroeconémicos. Trataré de analizar cémo los postu-
lados y las hipétesis del modelo general nos conducen a un esquema
sintesis de gran validez para nuestras economias, y cémo la inoperancia
de la teoria a la cual se refieren algunos economistas se relaciona con
un enfoque incompleto del modelo y con las politicas aplicadas y deri-
vadas de este enfoque parcial.

Tales economistas fundamentan su posicion en un razonamiento apa-
rentemente légico: es inadmisible la operancia de la teoria Keynesiana
en nuestras economias si se tiene ¢n cuenta que la teoria se desarrollo
para explicar fenémenos de paises avanzados cuyas caracteristicas, con-
diciones y problemas difieren sustancr?zzalmente de los paises de bajo
desarrollo. Conviene examinar este aspecto.

La teoria Keynesiana -surgi6 en realidad para explicar el fenémeno
de sub-empleo crénico que parecia, en la década de los 30, haberse con-
vertido en la situacion normal de la economia de los paises mas avanza-
dos como Inglaterra y los Estados Unidos. El mecanismo automaitico de
Jos precios, sobre el cual descansaba la teoria clasica para el logro de la
plena ocupacién, se habia entrabado definitivamente y era necesario
claborar un esquema tedrico que permitiera explicar por qué la econo-
mia podia funcionar “en equilibrio” con fuerzas productivas empleadas
s6lo parcialmente. La “ley de los mercados” fue reformulada en sentido
inverso: no era la oferta la que creaba su propia demanda sino la de-
manda la que originaba su propia oferta 2. Se examiné como el ingreso
podia determinar la ocupacion y no la ocupacién determinar el ingreso;

1 Por modelo Keynesiasno quiero significar especialmente el pensamiento post-
Keynesiano que ha venido desarrollindose en los iltimos ®nos en el campo ma-
croeconémico

2 REsta reformulacién es de sumo interés para la aplicacién de la teoria a nuestras
economias, como se veri mis adelante.

cémo el interés no debia concebirsele como el regulador automatico del
ahorro y la inversion, sino como una variablé sustantiva que influencia-
ba tanto el mercado de bienes y servicios como el mercado de dinero,
¥ que la “trampa de la liquidez” a que daba lugar las bajas tasas de
interés en este mercado podia ser una limitacion definitiva para el logro
del pleno empleo. Se examiné cémo la rigidez institucional de los sala-
rios nominales, frente a su disminucién, estaba en desacuerdo con la
flexibilidad clasica y podia ser causa de la “desocupacién involuntaria™
y se concluyé que la economia podia permanccer en equilibrio sin al-
canzar la plena ocupacién 3.

El resultado de estos planteamicntos condujo neccesariamentec a esta-
blecer y darle énfasis a una teoria de la demanda agregada en el campo
macroeconémico que permitiera derivar politicas de accion propias y
conducentes para resolver el problema del desempleo permancnte. Era
natural que el énfasis sobre una teoria de la oferta agregada fuese re-
lativamente secundario en esas condiciones. Una economia con capaci-
dad productiva ociosa y recursos humanos sin emplear no se enfrenta-
ba al problema de las limitaciones productivas ocasionadas por la escasez
de capital y de otros recursvs. Su curva de oferta agregada podia consi-
derarsele relativamente elastica. Su produccién podia ajustarse con cier-
ta facilidad a los aumentos de la demanda agregada. Por lo tanto era
esta funcidn critica la que debia ser influenciada para que sus desplaza-
mientos lograran la plena ocupacién. De esta manera la demanda crea-
ba su propia oferta.

¢Pero qué decir de los paises subdesarrollados? ;Imperaran estas
condiciones como representativas de su economia? La respuesta es fran-
camente negativa. La escasez y deficiente utilizacion del capital se
contraponen a la ociosidad de una capacidad productiva latente para
incrementar sin tropiezos la oferta agregada. La “desocupacion disfra-
zada” se contrapone a una “desocupacion involuntari®” apta para ser
empleada de inmediato en la actividad productiva. El problema de estos
paises es esencialmente, de oferta agregada. Su curva cs relativamente
inelastica.

Un analisis superficial de estas conclusiones nos llevaria de inmediato
a rechazar el modelo Keynesiano para la explicacion de nuestro fun-
cionamiento maeroeconémico y a predicar su inoperancia. Sin. embargo,
un estudio mas profundo y una comprensién.integral del modelo nos

3 Para un analisis detallado de estos puntos véase entre otros:

G. AKLEY, Macroeconomic Theory, Mac-Millan Company, 1961, Cap. XV. Dern-
burg and McDougall, “Mdacro Economics”, Mc Graw Hill Book Company INC.
1960. Capitulo 12. W. Leontieff, “La teoria General de Keynes y los clasicos” y
F. Harrod “Keynes y la teoria tradicional” en Seymour Harris, “La Nueva Cien.
cia Economtica”, Revista de Occidente, Madrid, 1955, pp. 203-215 y 455-471, res-
pectivamente. L. Klein, “La Revolucion Keynesiana” Revista de Derecho Priva.
do, Madrid, 1952, capitulo III. L. Klein, “The Emprical Foundations of Keyne-
sian Economics, en Post Keynesian Economics, editado por K. Kurihara, Rutgers
University Press, 1954. Capitulo II, J. R. Hicks, “Keynes y los clasicos” en “Teo-
ria de la Distribucion de la Renta”, Aguilar, 1961, pp. 394406 y J. M. Keynes,
The General Theory of Employment, Interest and -Money, Harcourt, Brace and
Company, New York, printed in 1958, Capitulo II.



llevara a aceptarlo como una de¢ las mas iitiles herramientas de analisis
de nuestros prohlemas macroeconémicos.

En forma simplificada, pueden distinguirse en el modelo Keynesiano
tres mercados, el mercado de bienes y servicios, el mercado de dinero
y el mercado de factores productivos representado por el mercado de
trabajo. Estos tres mercados configuran las dos funciones sintesis ma-
croeconémicas denominadas de Demanda Agregadd, Y = F (P), y de
Oferta Agregada Y = Y (P)4, donde Y, representa el producto o ingre-
so nacional en términos rcales, y P, los niveles de precios.

La demanda agregada csta constituida por las funciones que compren-
de el mercado de bienes y el mercado de dinero, y por una variable
que puede considcrarsec predeterminada, el nivel de los precios. La ofer-
ta agregada surge de las funciones que componen el mercado de trabajo

y la variable precios.

Como cs bien sabido, el modelo del mercado de bienes puede repre-
sentarse cn su forma mas simple por el siguiente sistema de ecuaciones:

1) Y=C +1
2) C = C (Y)
3) 1 =1 ()

La primera ecuacién nos indica la condicion de equilibrio del mer
cad?, puesto que, para que éste sc logre se requerira que cl productc;
HHCIOD'al neto, Y, en términos reales sea igual a los gastos totales de la
comu’mdad representados por la suma de los gastos reales en consumo.
C, mas los gastos cn inversién real, I. La segunda y la tercera ecuacio-
nes expresan el comportamicnto de los consumidores ante las modifi-
caciones f:lel producto real y el de los empresarios frentc al tipo de
interés, “i”, respectivamente. Reemplazando en la ecuacién 1) a % el
por las ecuaciones de comportamicnto respectivas, tendremos:

4) Y =C (Y) + 1)

Si la funcién de ahorro real, S (Y), la defini =
(Y) la ecuacién 4) se transformaré) ,e:: c o Ul

5) S (Y) =1 (i)

C?mo esta ecuacion contiene dos variables, Y e i, tendremos un grado
de libertad en el modelo; tomando a i como variable conocida e% mo-
delo quedaré_determinado y modificaciones dc esta variable da’rén ori-
gen a la funcuin Y = & (i), cuya representacién grafica sera la curva
S I de Hicks, (5) o curva de equilibrio del mercado de bienes.

4 Ver, J. P. Mac Kenna Aggregate Economics Analysi
) ’ ) ysis, H H
gf‘:olzsg CasntuhlosQXI, 5][, 'I)‘(h" y XIE;IVlgr. ademas, Do:nf’intizll:i:ngl((:;rg;::
omics an e Quantity Theory”. . Kurihara ob. cit 12
también, Barry N. Siegel, “Aggregate E L ublic Poli 6"y ]
D. Irwing, INC. Illinois, 1960, Capigtulz xc](;u;n)l(llclal'and PR Lieliery Richard

5  Ver Hicks, ob. cit., pp. 394.406.

También es sabido que el mercado de dinero esti compuesto por el
siguiente sistema de ecuaciones:

6) L, = L, (Y)
7) L. = L2 (i)
8) L =L + L
M
9) L = —
P

Las ecuaciones 6) y 7) exprcsan cl comportamiento de las personas
en relacién con la demanda de dinero transaccional, L, y dinero espccu-
lativo, Lo, segiin los diversos niveles del ingreso recal y del tipo de intc-
rés. La ecuacion 9) nos muestra la condicién de equilibrio en ¢l mer-

, igual a demanda. Como la ecuacién 8) ex-

cado de dinero, oferta

presa que la demanda total por dincro, L, es igual a Li + Lz y esta va-
riable depende del nivel del ingreso real y del tipo dc interés respecti-
vamente, la ecuaciéon puede representarse por:

10) L = L (Y, i)
y la condicién dec equilibrio por:

M
11) — =L (Y, i)
; M

Nétese que la oferta de dinero M, sc expresa en términos realcs, .

se han expresado en tgrminos

en vista de que las variables del modclo
o sc rcla-

reales, y la influcncia de los precios en ¢l modelo Keynesian
ciona principalmente con la oferta de dinero.

La ecuacién 11) permite establecer la funcién de liquidez monetaria
Y = L (i) o curva de equilibrio en cl mercado de¢ dinero, L M. Como
la ecuacién contiene cuatro variables M, P, Y'c i, y consideramos cono-
cidas a M y P, podremos para la construccién de esta curva, elegir a
voluntad diversos valores para Y.

Sera indudable que para lograr un nivel de equilibrio del Y. compa-
tible con las condiciones de los dos mercados, del.)e satlsfacgrse la con-
diciéon @ (i) = L (i), lo cual cs posible al consxder_ar conjuntamentc
ambos mercados. En cfecto, como los mercados de bienes y de dinero
pueden expresarse en forma simplificada, por el siguicntc modclo:

12) S (Y) = I (i)
M
P

riables, Y, i, My P y dos ccuaciones, conoci-
] modelo podra resolverse para valores de i
mercados.

y este modclo conticne 4 va

dos los valores de M y P, ¢ :
y de Y que satisfagan cl cquilibrio de ambos



Ahora bien, como la variacién de los precios en ¢l modelo Keynesiano
solo altera la oferta de dincro real —, ya que M permanecce constante
> :

(}ielzlls ;]emg‘s fl?cloncs Do se modifican, su efecto sera alterar los valores

a un.cul)}l, =L¢( 1), y establecer nuevos valores de equilibrio paraY
)i‘ para i. Un cfecto similar sc lograria si se aumenta la cantidad de
dincro nominal M y los precios permanecieran constantes,

Graficamen?e ello significa que la curva L M se aesplaza sobre la
curva S I: originando niveles de ingresos reales mas altos y tasas de
interés mas bajos a medida que el nivel de los precios se disminuye
viceversa, cuando los precios se aumentan: . e

0 i

Si en la grafica suponemos P
que Py> P> P, se desplazara a
LMpl y a LMp2 sobre la curva S I provocando tasas de inI:erés mas

reducidas y en consccuencia, niveles de ingreso mas elevados, Yo <Y,
8

: St}hrc cstas bases cs posible lograr una nueva relacién funcional en-
Y1"e_ alg (vlg;rn;dlones de los precios y las variaciones del ingreso real,
= a cual recibe el nombre de Funcion de Demanda agregada.

Sin embargo, el conocimiento de esta funcién, a pesar de que sus va-
lores reflejan las condicioncs de equilibrio de los mcrcadosq de bienes
y de dinero compatibles con los diversos niveles de precios, es por si sol:
msuflcu;nte para establecer cl nivel de produccién y de em p]co en la
cconomia. Fsta funcién representa tnicamente un aspecto mlz;croeconéa
mico del mercado: la demanda agregada; representa las “propensioncs’:
de la comunidad a consumir, a invertir y a mantcner liquidez para efec
tos especulativos y transaccionales segun los diversos niveles d(l\J ingr -
reales, de tasas de interés y de precios, pero no nos indica si la fc:sos
mia cs capaz de ajustar su produccion a cualquier valor que tomon]o:;

funcion de demanda agregada. Para cllo es preciso conocer la funcion
de oferta agrcgada que constituye el otro aspecto esencial para cl anali-
sis de todo mercado y que el modelo Keynesiano tambhién establece en
forma explicita aunque sin analizar su contenido con cl mismo dectalle
que la demanda agregada.

Es precisamente sobre estc punto crucial donde un enfoque incomple-
to de la teoria Keynesiana ha llevado a predicar la inoperancia de su
esquema. El problema de la desocupacion involuntaria y de una produc-
cion siempre creciente que sc presenta a menudo en los paises capitalis-
tas avanzados explica por qué la mayoria dc los estudios y de la litera-
tura Keynesiana han concentrado su atencién cn la funcién de consumo,
en la funcién de inversién, en el multiplicador de inversiones, en el ace-
lerador, en la funcién de liquidez y en la oferta monctaria que, como
puede apreciarse, se relacionan unicamente con la funcién de la deman-
da agregada. Muchos dc nuestros economistas, quiza influenciados por
tales estudios y literatura no han distinguido sino esta parte de la teo-
ria y cuando han tratado de aplicarla a la realidad, sus resultados han
sido desalentadores y los ha llevado a concluir que la teoria es inope-
rante para nosotros y dche ser rechazada.

Pero, ;jsera correcta esta posicion tedrica? ;Sera verdad que las pre-
dicciones de la teoria no son aplicables a paises de menor desarrollo eco-
némico? Si consideramos la oferta agregada veremos con toda claridad
como esta posicion es infundada.

La funcion dec oferta cstd compucsta por el siguiente sistcma dé
ccuaciones:

14) Y =Y (N)

15) W Y’ (N)
Wo
16) W =
P

donde N, representa la ocupacion, W, los salarios reales y Wo, los sa-
larios: nominales. La ecuacién 14) no es otra cosa que la- funcién de
produccién; la 15), la condicién necesaria para maximizar los heneficios,
en competencia perfecta y la 16) la ecuacién del salario real 6.

Como el sistema esta compuesto por 5 variables y 3 ecuaciones 7 ten-
dremos 2 grados de libertad en el modelo; suponiendo que Wo, los sa-

6 Podria considerarse en el sistema el efecto de las imperfecciones del mercado
1

sustituyendo la funcién, W = Y (N) por W = (1— — ) Xn, donde e, elastici.
e

dad io de la demanda de trabajo y Xn, la produc}ividad marginal fisica.

Vaéasg r;::'(; este punto, Demburg and Mc-Dov:'gall, qb. cit., pp. 15_2-158. No’ obs.

tante por simplicidad no analizaremos esta situacion. Ver también, Martin J.

Bailey, “National In come and the price Level” Mac Craw-Hill Book Company,

Inc. 1962, pp. 131-154.

7 No hemos representado en este sistema Ja funcién de oferta del trabqu ni la con-
dicién de equilibrio de este mercado con el fin de obtener una funcién de oferta
agregada relativamente clistica a las variaciones de los precios.



larios nmni.nalcs, son constantes, podremos variar libremente el nivel
de los precios y obtener asi los valores respectivos del Y. De esta ma-
nera quedara cstablecida la Funcién de Oferta Agregada Y = Y (P) ¢
Igualando esta funcién con la funcion de demanda agregada, Y (P) =
F (P), encontraremos la situacién de equilibrio entre la demanda agre-
gada y-]a produccion de la economia asi como ol nivel de ocu acgién
respectivo; claro esta que este nivel de equilibrio no tiene por qufl':) coin-
cidir con el de pleno empleo sino antes por cl contrario puede reflcjar

un nlvel de eql"l]l" 10 con des p l) > 9 p
cnt
ocupacion crmancnte, o or cncima dcl

] En términos graficos pucden representarsc las funcioncs de oferta y
d emandal agregadas de la siguiente manera:

o

D fomm e
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i 1 ecis ue sc des-

prende del modelo Keynesiano. Existiendo eapacidad produ(giva ociosa

8 Para una icié i6
breve exposicion sobre la obtencién grifica de estas funciones véase

del autor del presente artj e Asi
del Banco de la Repzibli:;,l.cll:llr?i‘o ;J (.)l::linod o&i: lnl);ﬂ(?laswos B e

9 Ver J. M. Keynes, ob. cit., pp. 300-304.

10 La n " Rt 4
unaeil::f:;:i'c"ddi] precios es inevitable si la curva de oferta agregada no ti
s ejemplol : ]-;)r;t(::st)ic;:sl't;m{.ta(op)no sed despllaza hacia arriba. Sj se despll:z':ae
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. . 0 e
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hastara desplazar la curva d¢ demanda agregada a la posicion F (P),
con el fin de alcanzar la plena utilizacion de los recursos. De esta ma-
nera la demanda crea su propia oferta.

¢Qué medidas, en consccueneia, scrian conduccntes para provocar
tales desplazamientos? Si se aceptan las relaciones que componen la de-
manda agregada y se admite que las variaciones de los precios tienen su
rcpercusion inmediata en la curva L M, es evidente que hastaria in-
fluenciar las funcioncs del mercado de hicnes, con ¢l fin de desplazar
la curva S I o influcnciar la oferta de dincro para ocasionar niveles de
ingresos rcales mas elevados, a los precios originales. De esta conclusion
tan sencilla e¢n apariencia sc ha desprendido uno de los hechos mas pro-
tuberantes de la vida econémica contemporanea: la justificacion teorica
de la intervencion estatal para regular la demanda agregada con el fin
de mantener el pleno empleo de las economias capitalistas que se' ajus-
taban a los principios ‘del “laissez faire” 11. En efecto, si cn las épocas de
desocupacion la funcién de inversion privada no reacciona y la funcién
de consumo permanece constante, corresponde al gobierno tomar la ini-
ciativa para compensar cl estaticismo de tales funciones. Incremento cn
los gastos piblicos, cambios en la estructura impositiva que aumenten
la funcién de consumo, o incrcmentos en la ofcrta de dinero que incidan
de inmediato en la tasa de interés y por tanto en la funcién de inversion
privada 12 son las politicas adecuadas y.consecuentes con la estructura

del modelo 13,

Pero debe rccalcarse que estas politicas se relacionan sélo con la de-
manda agrcgada y su éxito dependera de la elasticidad de la ofecrta
agregada frente a los desplazamientos de la demanda. Como hemos su-
puesto que cn los paises avanzados tal clasticidad existe, las politicas
son acertadas para el logro del pleno empleo y el incremento de la pro-
duccién; si la elasticidad no existiera, solo sc traducirian en aumentos

de los niveles de precios.

Tengo ¢l convencimiento dc que cste cs ¢l punto neurilgico de la
“inoperancia’ del modelo Kcynesiano a la cual se refieren algunos eco-
nomistas. Varios de éllos han analizado parcialmentc el modeclo y otros
han confundido la rama normativa con la rama positiva dec la ciencia,
es decir han confundido la politica quc se desprendc sélo de la demanda
agregada con la teoria Kcynesiana integral y como csta politica, c!aro
esta, no tiene por qué dar resultado satisfactorio cn nuestros paises..

acaban por renegar de la teoria.

11 Cabe advertir que el problema actual de estas economias no se limita sélo a
la ocupacién, sino ademis al crecimiento del ingreso y a la estabilidad de los
precios. El objetivo actual de las economias de los paises avanzados es alcanzar
la trilogia compuesta por la ocupacién para evitar el desempeo, la estabilidad
de los precios para evitar la inflacidn, y el crecimiento del ingreso para mejorar
los niveles de vida. Desde el punto de vista del modelo Keynesiano, ello signi-
ficaria un analisis simultaneo de las curvas de demanda y oferta agregadas que

no sera dificil de realizar.
12 Esta politica, sin embargo, podria tropezar con la “trampa de la liquidez”.

Es obvio que en el caso de inflacion ocasionada por “demanda excesiva” las
politicas a seguir seriun contrarias a las que acahan de enumerarse.



No obstante, ¢l hecho de que la politica mencionada sca insatisfac-
toria para nosotros no significa de ninguna manera que el modelo sea
inocuo para explicar nuestros problemas macroeconémicas y por lo tanto
no podamos emplearlo como 1in medio poderoso de prediccion. La baja
productividad que caracteriza nuestras economias por razones de todos
conocidas, implican en el modelo Keynesiano una funcién de oferta
agregada relativamcgtce inelastica, y cn consecuencia la produccion no
podra reaccionar con facilidad a las alteraciones de la demanda agre-
gada. Todo desplazamiento hacia la derecha de la funcion de demanda
se traducira en un aumento relativamente mayor en el nivel de los
precios que en el nivel de produccion. Si en la grafica siguiente re-
presentamos la oferta y la demanda agrcgadas para nuestros paises podra
observarse con toda claridad este proceso.

y , Y(P)
/'/
\
/
A T,
.5
Y, _______ __.;' Y(P)o
Vo[ ==~/ === X |
R
D e L
bt e
0 A N

Partiendo de un nivel de ingreso real Yo y un nivel dc precios Py,
un desplazamiento de la curva de demanda agregada de F (P)oa F (P),
sobre la curva de oferta Y (P),, relativamente inelastica a las variacio-
nes de los precios, ocasionara un reducido incremento del ingreso real
Yo Y, en rclacion con la clevacion de los precios Py Py. De csta sencilla
conclusion se establece un teorema macrocconémico de suma importan-
cia: todo incremento en el ingreso real ocasionado por un aumento de
la demanda agregada solo podra realizarse a expensas dc una gran cle-
‘vacion de precios si la curva dc oferta agregada es relativamente inelas-
tica. Si la curva es relativamente elastica, todo aumento de la demanda
agregada podra incrementar el ingreso real en mayor proporcién que
aquella cn que se aumentan los niveles de precios 4.

Este problecma permite evaluar, a la luz de los principios Keyncsianos,
las politicas seguidas cn nuestras cconomias. Sin embargo, conviene pre-
viamentc, ampliar el modelo del mercado de bienes con el fin de consi-
derar en forma explicita dos sectores basicos no tomados en cuenta an-
teriormentc: cl gobierno y cl sector externo. Sobre estas hases el mer-

11 Esta iiltima situacion puede observarse cuando se considera en la grafica la curva
de oferta agregada Y (P), el desplazamiento de la demanda ha permitido in-
crementar el ingreso en Y. Y. y los precios en P. P: solamente.

cado de bienes podria ser reprcsentado por el siguicnte sistema dc

ecuaciones :
1) Y = C+1+G+ (E—12)
200 SCe—t LG (BY5)
3)psanl! I (i)

4) .Z = .7 (Y) .
en donde Y, representa el ingreso real; C, el _consumo real ; IZ la in-
version real; G, los gastos reales del gobiernoj E. las exportaciones y
Z, las importaciones, en términos reales.

Como ¢l modclo contiene 7 variables, y cuatro ecuaciones tendremos
tres grados de libertad. Si consideramos a E y G como variables exoge-
nas, dandole diversos valores a “i” el modelo poslra resolverse, y la
funcién, Y = (J (i), o curva SI quedara determinada.

Ahora bien, cualquier aumento de las funcioncs de consumo C ()’)
o dc inversién privada I (i) o del valor de las variables exogenas G4 E
implicara un aumento -de la funcién S1, o sea un desplazamiento de
su curva hacia la dcrecha, provocando niveles mas altos’de ingresos
reales, desde el punto de vista dc la demanda agregada, asi_como tipos
de interés mas elevados, siempre que la funcion de liquidez no sc
modifique. (Ver fig. 4).

Y LM

<
T
|
1
1
1

7/

o fa s 1k i
uidas en nuestras cconomias se¢ han caracterizado

desmedido incremento dc’G, a través de gastos
una tendencia a incrementar la funcién

C (Y).

Las politicas seg
especialmente por un

deficitarios del gobierno, y por a
de inversion privada, I (i), asi como la funcién de consumo,

Si adicionalmente se consideran los aumentos de la funcién de li-
quidez monetaria, Y = L (i) o curva L M, ocasionados por los aumen-
tos de la ofcrta de dinero, necesarios para satisfaccr los incrementos de
los gastos del gobierno y de la inversion privada, el resultado no ha po-

dido ser otro que el de un continuo aumcnto de la demanda agre-
gada y una continua presion sobre el tipo dc interés. Conviene cxami-

nar este ultimo punto.



Un desplazamiento de Ja curva S I, ocasionada por aumentos en los
gastos publicos y la inversion privada, se traducira sobre la curva LM
en incrementos del tipo de interés. No obstante, pareceria logico pensar
que ecste incrcmento no tuviera lugar, dado que los aumentos de la
oferta monetaria implicarian a su vez un desplazamiento hacia arriba
de la curva LM provocando reducciones en ¢l tipo de interés. No obs-
tante, ello no ocurrc de esta manera y su cxplicacion es sencilla. La
aparente fuerza compensatoria sobre el tipo de interés que provocarian
los desplazamientos dc la curva L M, es neutralizada, casi en su totali-
dad, por las alzas de precios que ¢l desplazamiento de ambas funciones
ocasiona, al aumentar -la demanda agregada. Este hecho provoca el si-
guiente fenomeno en el mercado de dinero: ¢l alza de precios retrotrae
hacia abajo la curva de liquidez monetaria (desplazada originalmen-
tc hacia arriba) dchido, primero a la disminucién de la oferta real de
dinero causada por el alza de los niveles de precios y segundo, al pro-
hable aumento de la funcién de la demanda de dinero.

Es de esperarse que a precios mas altos se aumenta la funciéon de
dinero transaccional asi como la funcién de preferencia por la liquidez
debido a los requerimientos dc un mayor volumen de dinero transaccio-
nal y al comportamiento de los poseedores de dinero que trataran de
mantener liquidez, pero a tipos de interés mas clevados. como medio de
cubrirse contra las clevaciones de los precios 15.

Otra consecuencia que se deriva de esta situacién cs el pcrmanente
desplazamiento hacia la derecha del segmento ahsolutamente inclastico
de la funcién de liquidez, determinando intereses mas altos a medida
que el proceso de clevacion de precios se desarrolla. Este analisis es
de gran importancia tedrica porque explica adicionalmente la para-
doja de una “cronica escasez monetaria” que se presenta a menudo en
nuestras economias a pesar de incrementos inmoderados de la oferta
monetaria.

Una presentacion grafica podria aclarar mas estos conceptos:
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15 Ver, Seymur E. Harris, Problemus Economicos de América Lautina. Fond6 de
Cultura Econémica, México, 1945, pp. 31-38.

Si se parte de una funcién S I, y L My, el nivel de ingreso rcal corres-
pondiente al equilibrio seria Yo y la tasa de interés i,. Un incremento
de los gastos piublicos, de la inversion privada, doméstica o en el ex-
terior, o de la funcién de consumo, desplazara la curva SIo a S Ii. Si
al mismo tiempo la oferta monetaria se incrementa, la curva L M, se
desplazara a L M,;, provocando, el desplazamiento de estas dos funcio-
nes, “ceteris paribus”, un ingreso real de Y, y un tipo de interés, i;.
Esto es, el ingreso aumenta en Y, Y; y cl interés solamente, en io i;.
No obstante, como el incremento del ingreso repercute en la demanda
agregada y ésta sobrc una curva de oferta inelastica, el efecto sera una
clevacion de los precios, que traera como ultcrior consecuencia redu-
cir la oferta monctaria real y aumentar su demanda real, con ¢l con-
siguiente desplazamiento de la curva LM, a L M., aumentado el in-
terés a i» y disminuyendo el ingreso rcal a Y..

Si se acepta esta explicacion sobre el problema del interés y de la
“escascz monetaria” pareceria logico a primera vista que la politica in-
dicada seria la de incrementar, atin mas, la oferta monetaria con ¢l fin
de producir desplazamientos hacia arriba de la curva L M., sobre la
curva S I, y lograr dc csta manera tipos de interés mas reducidos. Sin
cmbargo ello seria inoperante; el aumento de la demanda agregada que
apareja csta politica, estimularia aun mas los incrementos de precios
y daria nacimiento a otro proceso dc la misma naturalcza que cl que
acaba de explicarse.

Desafortupadamente estos principios que se desprenden e¢n forma ni-
tida del modelo Keynesiano. parece que sc han ignorado o se han inter-
pretado erradamente cuando algunos ecconomistas tratan de aplicar
“tcoria Keynesiana” en nucstros paises.

Se ha pensado entre nosotros que el desarrollo dc una politica bhasa-
da én la demanda agregada es la aplicaciéon de la teoria Keynesiana,
y no hay nada mas lejos de la verdad. La demanda agregada es solo una
partc del csquema Keynesiano y para que su politica tenga éxito es
nececsario que la oferta agregada no contenga ninguna restriceion. En
¢l fondo sc ha confundido la teoria con una politica parcial 16.

Crco quec el desconocimiento. de la teoria, su falsa interprctacion y su
incorrecta aplicacion, han sido para nuestros paises causa dec muchas
dificultades macroeconémicas en los ultimos tiempos, ya que han con-
ducido a aplicar politicas de demanda agregada para solucionar proble-
mas de oferta y su resultado se ha traducido en una constantc elevacion
cn los niveles de precios, con toda la sccucla de perturbaciones socialcs
y econémicas que esta elevacion conlleva.

Las politicas cconomicas aplicadas en nuestras cconomias s¢ han ca-
racterizado por -una marcada intervencién cn los mercados de hicnes y
de dinero acentuando los desplazamientos de la curva de demanda agre-
gada sobre una curva de oferta relativamente inclastica, pensando quiza

16 Este mismo pensamiento, aunque sin ningun anilisis teérico es expuesto por
el profesor Walter Frielingsdorf en su ensayo “América Latina en la Encruci.
jada, Archivo Hamhurgués de Economia Mundial, Hamburgo, 1962, pp. 27-31,
Ver especialmente pag. 30,



que estas politicas son capaces por si solas de incrementar en forma
inmediata el ingreso real. El modelo Keynesiano explica este fenome-
no trascendental y sus consecuencias, e indica claramente que nuestro
inmediato objetivo ha de ser el cambio de la estructura de nuestra ofer-
ta agregada, a través de aumentos en la productividad del factor tra-
bajo con el fin de desplazar esa funcién hacia arriba y lograr una fun-
cion mas elastica. Mientras ello no se realice, todo esfuerzo por alcan-
zar un desarrollo econémico acelerado, a través de aumentos en el con-
sumo, en la inversién privada, doméstica o en el exterior, en los gastos
del gobierno, en la oferta monetaria que no impliquen simultineamen-
te cambios acelerados en la configuracion de la funcién de oferta sera
siempre un motivo de inflacién en nuestras economias.

Significara ésto que el precio que pagamos por un desarrollo acelera-
do es la inflacién, mas o menos acentuada, si se tiene en cuenta que la
mayoria de las veces la modificacion de la curva de oferta representa
un proceso que envuelve no solo limitaciones de variables econémicas
endégenas y exogenas sino, ademas, limitaciones extraeconémicas?

A corto plazo, la respuesta parece ser afirmativa y ello nos lo indica
la teoria Keynesiana. Pero también esta teoria nos da las bases para una
reorientacién de la politica econémica hacia la busqueda de un desa-
rrollo acelerado y permanente. La aplicacion de la teoria Keynesiana
no consiste en operar sélo en los mercados de bienes y de dinero; con-
siste en operar con miras a un mayor incremento de la productividad
de nuestro sistema econémico. Nucstra demanda debe crear una oferta

mas elastica.

Afortunadamente, hemos comenzado a tomar conciencia de este fe-
némeno visto en su real dimensién y nucstro actual interés por el estu-
dio a fondo de la teoria de desarrollo econémico no cs otra cosa que
la busqueda de los principios basicos que nos permitan lograr rapida-
mente los desplazamientos necesarios en la curva de oferta agregada y
su mayor elasticidad. Es asi como el analisis niacroeconémico se liga
al analisis del desarrollo econémico y se perpetia en éste.

X Se reproduce este ensayo del doctor Alvaro Daza Roa, Director de Estudios
de la Facultad de Economia, tomado de Ila Revista de la Facultad de Cien-
clas Econémicas de la Universidad Nacional (Afio I — Nf 1 — 1965), a peti-
cién del autor.
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