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PROLOGO

Cuando se publicé la primera edicién de este libro, en marzo de 1999, nuestras
expectativas eran modestas. Sin embargo, se evidencid que existia demanda
insatisfecha en el mercado de este tipo de publicaciones. Efectivamente, en
apenas tres meses se agoto la ediciéon de 2.500 ejemplares que se pusieron a la
venta. Como economistas tenemos claro que la demanda no es independiente
del precio del producto. El que fijaramos el precio en $U 190 permitié acceder a
una cantidad de demandantes mayores que si lo hubiéramos fijado un 50% por
encima, como algunos de los agentes del mercado nos recomendaban. Como
se analiza en este libro, la opcién era entre maximizar el ingreso promedio del
libro, lo que permitia cubrir los costos, o aprovechar el poder de mercado que
tienen las bocas de venta de libros, y fijar precios de monopolio. Probablemente,
si se hubiera fijado un precio superior se habria incrementado el beneficio, pero
se habrian vendido muchos menos ejemplares. Este es un claro ejemplo de
como el poder de mercado habria afectado negativamente a los consumidores.
Es mas, resulta uno particularmente interesante, en tanto evidencia que el poder
de mercado no s6lo proviene de la existencia de grandes empresas, sino que,
como en este caso, la colusién entre los agentes expendedores podria haber
conducido a que en conjunto actuaran como si fueran una sola empresa
monopodlica, fijando precios. En nuestro caso el objetivo era maximizar la difusién
del libro, lo cual se consigui6, cubriendo los costos de edicién y publicacién, lo
que también se consiguid. La pregunta que a los lectores queda responder es:
(por qué, entonces, el precio promedio de los libros que se venden en plazaes
casi el doble del presente? Esperamos que la lectura de este libro ayude a
contestar esta pregunta, entre otras igualmente relevantes.

Esta segunda edicién corregida y actualizada, al igual que la anterior pretende
contribuir a la ensefianza de Economia de los estudiantes de cursos
introductorios, especialmente de las carreras de Ciencia Politica, Sociologia y
Trabajo Social de la Facultad de Ciencias Sociales de la Universidad de la
Republica. Asimismo, creemos que puede ser también adecuado para otros
cursos similares de otras facultades o institutos universitarios o no
universitarios. Es mas, consideramos que este texto es adecuado para aquellos
que deseen incorporar conocimientos basicos de Economia de manera
extracurricular.

Tal como sefialamos en la primera edicién, si bien existen distintos manuales
que cumplen adecuadamente con los requisitos exigidos a un texto que



introduzca al estudiante al conocimiento cientifico de la Economia, la mayor
parte de ellos no incorpora la realidad en que viven dichos estudiantes. En
particular, no existia en Uruguay un manual que poseyera esa caracteristica y
que se adaptara a las necesidades pedagdgicas, al tiempo que introdujera los
conceptos fundamentales de forma gradual, de manera que el lector avance
progresivamente en el conocimiento de la materia. Creemos que la incorporacion
de la realidad cercana al estudiante es un aspecto que, sin duda, contribuye al
entendimiento de la materia. Precisamente, la relevancia de esto ultimo ha
motivado el interés en la extensién de esta experiencia a otros paises
latinoamericanos. Es mas, en poco tiempo estara lista la edicidon para Cuba del
presente libro, la que al igual que ésta, integrara la realidad cercana al estudiante
de ese pais, pero manteniendo la misma estructura y enfoque teérico de la
edicién presente.

Como se sefial6 en la primera edicién, el involucramiento de distintos autores
no reduce el caracter colectivo de la obra, aunque se ha tratado de respetar los
enfoques, estilos y acentos que los mismos introdujeron en los distintos
capitulos. Si bien esto podria parecer una dificultad, por el contrario permitié
enriquecer los enfoques considerados en el libro y, en tanto la mayoria de ellos
cuenta con una vasta experiencia en su area de especializacién, una mayor
actualizacién y acercamiento a la realidad nacional y regional.

Ruben Tansini
Editor
Agosto 2000
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LA ECONOMIA
COMO CIENCIA SOCIAL

1.1. La economia como ciencia social

Todo individuo desarrolla una serie de actividades a lo largo de su vida,
como por ejemplo alimentarse, vestirse, educarse, divertirse, etc., para lo cual
dispone de recursos que resultan limitados, por lo que su preocupacién sera
encontrar la mejor manera de utilizar esos recursos escasos de forma de satis-
facer sus necesidades.

La economia es la ciencia que se ocupa del estudio sistematico de
las actitudes humanas orientadas a administrar los recursos, que son
escasos, con el objetivo de producir bienes y servicios y distribuirlos
de forma tal que se satisfagan las necesidades de los individuos, las
gue son ilimitadas.

Desde el punto de vista del individuo la economia se concentra en el estu-
dio de la asignacion de sus recursos escasos de forma de obtener la satisfac-
cién méaxima de sus preferencias. Asimismo, desde el punto de vista de la so-
ciedad el interés se centra en como obtener el maximo nivel de bienestar dados
los recursos disponibles. Por tanto, el objeto de la economia es el estudio del
comportamiento de los individuos y las organizaciones que estos conforman,
como las empresas, las familias, el Estado, etc. Como en el caso de los indivi-
duos, la decision fundamental a la que se enfrentan estas organizaciones es
también entre los deseos casi ilimitados de sus integrantes por bienes y servi-
cios y los recursos limitados con que se cuenta para satisfacerlos. Por ello,
también se podria definir la economia como el estudio de la decisiéon de la
sociedad sobre qué producir, cmo producir y para quién producir.

La consecuencia obvia de la escasez es la necesidad de eleccion. Es enton-
ces objetivo de la economia, y en particular de este libro, el estudio de como
toman decisiones los consumidores, los productores y los gobiernos, y coémo
estas decisiones determinan la asignacion de recursos escasos en una sociedad.

En tanto los comportamientos humanos son materia de analisis de otras
ciencias sociales, como la sociologia, la ciencia politica, la historiay la demo-
grafia con enfoques y metodologias diferentes, estos resultan complementarios.

1.2. La escasez, las necesidades
y los bienes y servicios econémicos
1.2.1. El problema de la escasez relativa

De la definicidbn de economia surgen dos conceptos fundamentales: la esca-
sez de recursos y las necesidades ilimitadas de los individuos.




Un bien escaso es aquel que se produce o existe en cantidades limitadas.

La escasez de recursos se define en relacidon a necesidades que son
ilimitadas y que tienden a ampliarse con el desarrollo humano.

En este caso no nos referimos a un problema tecnolégico, sino de divergen-
cias entre deseos humanos y medios disponibles. Se trata, entonces, de una
escasez de caracter relativo, por lo que en economia no se asocia necesaria-
mente la escasez a la pobreza. Los paises que poseen abundantes recursos si
bien pueden reducir la escasez no pueden eliminarla.

1.2.2. Los diferentes tipos de bienes, servicios y
necesidades

Se define como bien a todo medio capaz de satisfacer una necesidad, tanto
de los individuos como de la sociedad en su conjunto, los cuales se pueden
clasificar en bienes libres y econémicos. La economia se ocupa de los bienes
economicos asi como de los servicios econémicos.

Los bienes econdmicos son aquellos que son escasos y transferibles.

Los servicios son aquellas actividades que, sin crear bienes materiales,
se destinan directa o indirectamente a satisfacer necesidades humanas

Toda necesidad se satisface por medio de un bien o servicio, por lo tanto, al
existir diferentes tipos de necesidades existiran diferentes tipos de bienes eco-
némicos. Los bienes primarios son los que satisfacen necesidades basicas como
alimentarse, vestirse, etc. Una vez que los individuos tienen satisfechas las nece-
sidades basicas, surge otro tipo de necesidades como por ejemplo, viajar, tener
un auto, etc., las que clasificamos como de caracter secundario.

Cuadro 1.1 Tipos de bienes y necesidades

Naturales - por ejemplo, dormir.

Sociales - al vivir en sociedad se generan constumbres o
; convenciones, por ejemplo vestirse.
_Tipos
de necesidades Primarias - de las que depende la vida, por ejemplo comer.

Secundarias - aumentan el bienestar del individuo,
por ejemplo, viajar.

Libres - son ilimitados y son inapropiables, por ejemplo, el aire.

Tipos de bienes . L, .
Econdmicos - son escasos en relacion a las necesidades

de los individuos.



1.2.3. Los tipos de bienes y servicios econémicos

Los bienes econémicos se pueden clasificar en bienes de consumo o de
capital. Los bienes de consumo satisfacen directamente las necesidades de los
individuos y se dividen en durables (tienen un uso prolongado, por ejemplo, un
televisor, una heladera) y no durables (perecen en su utilizacién, por ejemplo,
los alimentos).

Por otra parte, tenemos los bienes de capital, que son el conjunto de bienes
que se utilizan en el proceso de produccién de otros bienes, dentro de los
cuales se encuentran los de capital fisico (edificios, materias primas), capital
humano y capital financiero (fondos disponibles).

De acuerdo a su funcién, también se pueden agrupar en bienes intermedios
o bienes finales. Los bienes intermedios son aquellos que necesitan ser trans-
formados para poder ser utilizados como un bien de consumo (por ejemplo,
harina) y los bienes finales, son los que pueden destinarse al consumo en su
estado actual (por ejemplo, una manzana).

Los bienes que se utilizan en el proceso de produccién, que denominamos
factores de producion, los dividimos en tres categorias principales : recursos
naturales, trabajo y capital. Los recursos naturales como factor productivo
engloban el uso de la tierra en la produccién agropecuaria, asi como también
los productos minerales que se pueden extraer de ella.

El trabajo puede destinarse a la creacion de bienes materiales o a la produc-
cion de servicios, como por ejemplo en el caso de un electricista. Existen nume-
rosas actividades que constituyen servicios como por ejemplo: la distribucion
de alimentos, las actividades que se realizan dentro de un hotel, las vendedoras
de un comercio, las actividades financieras, etc.

Cuadro 1.2 Tipos de bienes econémicos

De capital - no satisfacen necesidades humanas directamente.

- capital fisico.

. - capital humano.
Segun su - capital financiero.
naturaleza
De consumo - satisfacen necesidades humanas directamente.

- duraderos, tiene un uso prolongado en el tiempo.
- no duraderos, perecen con el tiempo o con su uso.

. Intermedios - deben ser transformados.
Segun su

funcion Finales - ya estan transformados.



1.3. La eleccién y el costo de oportunidad

El satisfacer una necesidad implica la eleccién entre un conjunto de bienes
y servicios. Una vez que elegimos consumir o producir determinada cantidad
de un bien estamos renunciando a consumir o producir determinada cantidad
de otro, dicha renuncia se asocia en economia al concepto de costo de oportunidad.

El costo de oportunidad de un bien o servicio es la cantidad de otros
bienes o servicios a los que tenemos que renunciar para obtenerlo.

No sélo la produccidn de bienes y servicios sino todas las actividades que
desarrollan los individuos implican la toma de una decision, es asi que la eco-
nomia analiza la forma en que los diferentes agentes econémicos eligen. Dicha
eleccion se basa en una regla denominada costo — beneficio, segun la cual el
individuo realiza una actividad si el beneficio que le produce es mayor que su
costo. Dicha regla define la racionalidad del individuo que sera objeto de estu-
dio de la economia y al que denominaremos homo economicus.

Si valoramos la posibilidad de ir al cine, aplicar la regla mencionada consis-
te simplemente en evaluar los costos y beneficios asociados a la realizaciéon de
dicha actividad. Asi, el beneficio de ir al cine seria el placer que produce disfru-
tar de una buena pelicula; su costo sera, ademas de la entrada, el valor de todas
las actividades a las que renunciamos, como por ejemplo trabajar, ir a clase o
escuchar musica.

Si consideramos la economia en su conjunto, podemos asociar el concepto
de costo de oportunidad, al de frontera de posibilidades de produccion.

La frontera de posibilidades de producciéon (FPP) muestra la maxi-
ma cantidad posible de un bien o servicio que puede producir una eco-
nomia, dados los factores productivos, la tecnologia disponible y la
cantidad de otros bienes y servicios que se producen.

Si se estan empleando todos los fac-
tores productivos disponibles, al querer
producir méas de un bien necesariamente
se tendra que dejar de producir cierta can-
tidad de otro. Supongamos una economia
que produce dos tipos de bienes: vesti- 5
dos y alimentos (figura 1.1) y se encuen-
tra en un punto A sobre la FPP. Si se desea
trasladarse a un punto B, donde produci-
ria mas vestidos, el costo de oportunidad
de incrementar la produccion de vestidos,
serda la cantidad de alimentos que dejara VESTIDOS
de producir. 3 7

Figura 1.1 Frontera de
posibilidades de produccion

4 ALIMENTOS




Siempre que la economia se encuentre en un punto sobre la FPP, la produccién
de una unidad adicional de un bien tendra un costo de oportunidad asociado, que
serd lareduccion de la produccion del bien alternativo. Estar en la FPP implica que
estarian utilizando todos los recursos disponibles. Los puntos por debajo de la
frontera implican despilfarro de recursos, mientras los puntos por encima de la
misma no son alcanzables dados los factores productivos y la tecnologia disponibles.

1.4. Los agentes econémicos y sus comportamientos

1.4.1. La economia domeéstica

Las familias son las unidades de consumo, las cuales ofrecen los recursos
que disponen (capital, trabajo y recursos naturales) para poder satisfacer sus
necesidades. El objetivo de las familias es maximizar su consumo de bienesy
servicios, dada su restriccion presupuestal, la que esta determinada por el in-
greso que perciben por poner a disposiciéon de las empresas sus recursos.

Una familia especifica que cuenta con un ingreso limitado, a la hora de
decidir comprar un video o una computadora, considerara sus necesidades, los
precios de ambos bienes y sus preferencias, de forma que el resultado de la
eleccién sea el mas apropiado. En el capitulo 2 veremos como los consumido-
res, o sea los integrantes de las familias, deciden qué y cuanto consumir.

1.4.2. Las empresas

Las empresas son unidades de produccién que se ocupan de producir los
bienes y servicios de la economia, para lo cual contratan factores productivos.
Su objetivo es maximizar su beneficio, el cual proviene de la diferencia entre
los ingresos que obtiene por la venta de los bienes y servicios, y los gastos en
que incurre en la produccion de los mismos, esto es, la retribucion a los facto-
res productivos (capital y trabajo) y la compra de bienes intermedios.

La empresa decide qué bienes producird y qué medios utilizara para produ-
cirlos. Por ejemplo, una empresa que confecciona buzos de lana debera decidir
que tipo de buzos elabora (para hombres, para mujeres) y si contrata tejedoras
o invierte en maquinas tejedoras. En el capitulo 3 analizaremos al detalle como
toman las empresas sus decisiones de produccion.

1.4.3. Modelo simple de circulacién econémica

Los agentes econdmicos se relacionan a través de los mercados determinan-
do lo que llamamos el circuito econdmico, que en su versién mas simple consi-
dera una economia sin relaciones con el exterior y sin participacion del Estado. El
circuito econémico lo representamos graficamente en el siguiente esquema.



En el modelo simple de circulaciéon econémica las unidades econ6-
micas de consumo (familias) compran los bienes y servicios produci-
dos por las unidades econémicas de producciéon (empresas). Las fami-
lias deciden qué comprar y cuanto comprar y las empresas deciden
qué producir y cuanto producir.

BIENES Y
PAGOS SERVICIOS
MONETARIOS ‘\ MERCADO
UNIDAD ECONOMICA UNIDAD ECONOMICA
DE CONSUMO DE PRODUCCION
FAMILIAS EMPRESAS
A .
| I - - = om ow MERCADO - w m om o om = ¥
7 DE
FACTORES
INGRESOS / \— SERVICIOS DE
DE LOS LOS FACTORES
FACTORES PRODUCTIVOS

Un mercado es el conjunto de vendedores y compradores de un
bien, servicio o recurso productivo. El encuentro de dichos agentes
define el precio al cual se intercambiara una unidad del bien, servicio
o recursoy las cantidades a transar.

Para realizar sus compras las familias deben poseer una cantidad de dinero
equivalente al valor de las mismas, en tanto se supone que no existe ahorro ni
desahorro, gastan en cada periodo todo el ingreso que reciben.

1.4.3. El Estado

El Estado es un agente muy importante dada su capacidad de influir en la
actividad econdmica, por medio de la imposicion de impuestos, subsidios, etc.

El Estado es la organizacion politica que se da una sociedad en un
territorio delimitado.

El sector publico esta formado por el conjunto de organismos que mantie-
nen algun grado de dependencia funcional, presupuestaria o jerarquica con res-
pecto al poder central del Estado.

En el caso uruguayo el sector publico estd compuesto por diferentes orga-
nismos que se pueden clasificar en Gobierno Central (Gobierno Central consoli-
dado y Gobiernos Departamentales) y organismos publicos, los cuales a su vez
podemos dividir en servicios descentralizados (ANTEL, OSE) y entes autbnomos
(UTE, BROU).



Hasta principios del siglo XX se consideraba que las funciones del Estado
se limitaban a garantizar que se dieran las condiciones para que la actividad
econdmica se desarrollara sin dificultades, siendo los agentes privados los res-
ponsables de la misma. A lo largo del siglo XX, se amplian y diversifican las
funciones del Estado el cual pasa a brindar servicios publicos a la sociedad,
como por ejemplo sanidad, educacion, etc., y también a actuar como empresa-
rio ofreciendo bienes publicos y bienes privados. En el capitulo 7 analizaremos
la evolucion histdrica, las funciones y cometidos del Estado.

Los bienes privados son aquellos que si son consumidos por una
persona no pueden ser consumidos por otra.

Los bienes publicos son aquellos que no tienen rivalidad en el con-
sumo. Es decir, pueden ser consumidos por toda la sociedad sin que
esto implique la reduccién del consumo para algun agente econémico.

La diferencia entre ambos bienes radica en el principio de exclusién en el
consumo. Por ejemplo, el hecho que un individuo coma una hamburguesa (bien
privado) imposibilita al resto de las personas a comerse la misma hamburgue-
sa. En cambio, muchas personas pueden disfrutar de una plaza (bien publico) al
mismo tiempo.

1.5. Los sistemas econémicos

En el apartado anterior vimos como las acciones de los diferentes agentes
econdmicos determinan la actividad econémica de la sociedad en su conjunto.
A su vez, las diferencias culturales, geograficas, étnicas, econémicas y politi-
cas de los paises caracterizan los distintos sistemas econémicos.

Un sistema econémico es el conjunto de relaciones basicas, técni-
cas e institucionales que caracterizan la organizacién econémica de
una sociedad. Estas relaciones condicionan las decisiones fundamen-
tales que se toman en toda sociedad: ¢qué producir?, ¢cémo produ-
cir?, ¢para quién?

i) ¢ Qué producir?, o sea qué bienes y servicios producir en laeconomiay en
qué cantidad.

ii) ¢(COmo producir?, qué insumos utilizar en la produccion de los bienes y
servicios, quiénes se ocupan del proceso, qué tipo de tecnologia se utiliza, etc.

iii) ¢Para quién?, o sea c6mo se distribuyen los bienes y servicios.

determina la asignacion de los recursos escasos a diferentes usos y a diferen-
tes agentes, cumpliendo los precios un importante rol en dicha asignacion.

El Estado puede asumir diferentes roles con respecto a la asignacion de los



recursos, lo que determina diferentes tipos de sistemas econdémicos, a saber:
de mercado libre, centralizado y mixto. El sistema mixto es el Unico que se
observa en la realidad; los sistemas de mercado libre y centralizado son con-
cepciones tedricas extremas. Por su parte, la opcién por un sistema u otro es
fruto del desarrollo histérico y politico de las sociedades.

1.5.1. El sistema de mercado libre

En el sistema de mercado libre son los agentes econémicos privados, fami-
lias y empresas, los que toman decisiones respecto a la asignacion de recursos.
El Estado no interviene, si bien determina el marco juridico en que dichas rela-
ciones toman lugar. Dichos agentes se supone que toman decisiones impulsa-
dos por la busqueda de su maximo bienestar, el cual redunda en el bienestar de
la economia en su conjunto, concebida como el agregado de dichos individuos.

La idea anterior surge con Adam Smith, quien sostiene que los individuos,
que buscan su interés personal en una economia de mercado, se ven llevados
por una mano invisible a tomar decisiones que redundan en el bienestar de
todos. En una economia de mercado libre los precios son el mecanismo a través
del cual se responden las tres preguntas planteadas. El libre juego de los oferentes
y demandantes es un elemento clave de un sistema de este tipo. De esa forma
se determina un precio al cual las cantidades ofrecidas de bienes y servicios
son iguales a las cantidades demandadas.

1.5.2. El sistema centralizado

Un sistema centralizado se caracteriza por que la propiedad de los medios
de produccion son estatales y las decisiones de asignacion de los recursos se
concentran en un organismo de planificacién central de caracter estatal. Las
decisiones de asignacién de los recursos se toman sin que participen ni los
precios ni el mercado.

En un sistema de este tipo es el Estado el que responde a las preguntas
planteadas, asigna los recursos a los diferentes agentes productivos, determi-
na como realizar la produccién y define cdmo distribuir dicha produccién entre
los consumidores estableciendo la cantidad que debe recibir cada uno.

1.5.3. El sistema mixto

La mayoria de las economias se pueden definir como de sistema mixto, en
el cual el Estado colabora con la iniciativa privada realizando actividades como
proveer ciertos bienes y servicios, establecer impuestos, subsidios, etc.

Uruguay se encuentra dentro de este tipo de economias. A pesar de que la
participacion del Estado se ha reducido en la Ultima década, como en muchas
otras economias de América Latina, su rol sigue siendo muy relevante.

El grado de participacion del Estado en la economia es un punto de contro-
versia entre economistas, politicos, sociélogos y otros estudiosos del tema.



Existen situaciones que se considera que exigen la intervencion del Estado, por
ejemplo, la produccién de determinados bienes que contaminan el medio am-
biente, ya que en estos casos los mercados no asignan eficientemente los re-
cursos, en tanto los precios de mercado no incorporan los costos sociales que
su produccion tiene asociada.

1.6. Economia positiva y normativa

La ciencia econdmica es posible clasificarla en diferentes areas como: eco-
nomia normativay positiva, microeconomia y macroeconomia.

La economia normativa se ocupa de como deben ser las cosas, por
lo tanto realiza propuestas basadas en juicios de valor que conduci-
rian a ciertos resultados.

Cuando nos referimos a juicios de valor queremos decir: principios éticos,
religiosos, politicos, etc. Por ejemplo, una interrogante de la economia norma-
tiva seria: ;debe el Estado intervenir como agente econémico?

La economia positiva se ocupa de cOmo son las cosas, busca explica-
ciones objetivas del funcionamiento de los fenébmenos econémicos.

La economia positiva observa la realidad y trata de describirla sin incorpo-
rar juicios de valor. Ejemplo de ello puede ser las razones de que las mayores
tasas de desempleo en Uruguay las registran las mujeres y los jovenes.

Dado que los individuos poseen sus propios puntos de vista sobre como
deberian ser las cosas, en la realidad resulta muy dificil, distinguir entre lo
normativo y lo positivo. Sin embargo, como se desprende del recuadro
«;Cuando discrepan los economistas?», es posible afirmar que entre los
economistas existe mayor consenso en los enunciados de caracter positi-
VO que en los normativos.



“¢Cuando discrepan los economistas?”

Mas alla de las diferentes corrientes del pensamiento existen discrepancias
entre los economistas de como resolver los problemas a los que se enfrentan. Sin
embargo, es posible encontrar coincidencias sobre todo en temas econémicos que
no involucran juicios de valor. En este sentido, la Asociacion Americana de Economia
tomo una muestra de 600 de sus miembros recabando su opinién respecto a una
serie de proposiciones positivas y normativas. Como observamos en el cuadro las
tres primeras proposiciones son positivas, mientras que las tres dltimas son norma-
tivas. Resulta claro el hecho de que los economistas tienden a coincidir mas en las
cuestiones positivas que en las normativas. Lo anterior se mide a través de la
construccién de un Indice de Consenso(*), el cual se elabora comparando las colum-
nas (1) y (3) y restando la mayor de la menor, omitiéndose la columna (2) que es la
posicion del centro. En general las cuestiones que involucran juicios de valor gene-
ran mayores controversias.

Fuente: Adaptado por J. Kearl, Clayne L. Pope, Gordon C. Whiting y Larry T. Wimmer, «A confusion of economist»,
American Economic Review; 69, 1979



1.7. Microeconomia y macroeconomia

La microeconomia es aquella rama de la economia que estudia el
comportamiento de los agentes econdmicos, asi como sus
interrelaciones.

Una preocupacion de la microeconomia es el estudio de la manera en que los
agentes econdmicos asignan recursos escasos a los multiples usos posibles. Por
ejemplo, a la microeconomia le interesa como fue afectado el comercio minorista
con la instalacion del hipermercado Géant. Asimismo, es preocupacion evaluar
como esta instalacion afecto los precios de los productos en ese mercado.

La macroeconomia se ocupa del estudio del funcionamiento de la
economia en su conjunto.

Por lo tanto, la macroeconomia se ocupa del andlisis del comportamiento
global de la economia , tomando como ambito de referencia una regién o un
pais. Incorpora una perspectiva de conjunto acerca de por qué suceden los
fendmenos econémicos con el fin de definir qué debe hacerse para resolver los
problemas econémicos.

1.8. El analisis econémico

1.8.1. Las teorias, los modelos y los supuestos

La economia, como el resto de las ciencias, utiliza un conjunto de herra-
mientas que facilitan el analisis de la realidad, dada su complejidad. Es asi que
desarrolla teorias y modelos que representan una vision simplificada de la rea-
lidad y que se basan en un conjunto de supuestos que permiten aislar algunos
aspectos para poder analizar otros.

Una teoria econdmica es una simplificacion deliberada de las rela-
ciones reales, que pretende explicar como funcionan las mismas.

Un modelo econdmico es una abstraccién de la realidad que a tra-
vés de supuestos explica un aspecto de un fendbmeno mas amplio.

La teoria econémica nos proporciona una estructura légica para analizar datos
econdémicos, permitiendo ordenar y jerarquizar las observaciones de los hechos eco-
némicos con el objetivo de explicar de qué manera se encuentran relacionados.

Las teorias no se corresponden estrictamente con la realidad, pero dada la
complejidad de la misma, en donde existen demasiados bienes, demasiados agen-
tes econdmicos, etc., la simplificacion resulta la inica forma de analisis posible.

1.8.2. Las variables econdmicas y su medicién

Los modelos econdmicos describen las relaciones entre un conjunto de va-
riables econdmicas, las que representan los procesos econémicos, por ejemplo
el consumo agregado y el gasto publico.



Una variable econdmica es la representacion de un proceso econo-
mico, cuya magnitud puede cambiar en el tiempo. El valor de la misma
en un determinado momento es un dato econémico, el conjunto de
datos econdmicos nos permite analizar la evolucién de la variable.

Podemos clasificar a las variables de acuerdo al rol que cumplen en un de-
terminado modelo en: endégenas o exégenas.

Las variables enddgenas son las explicadas por el modelo. En cam-
bio aquellas que se determinan desde fuera del modelo, y por tanto no
son alteradas por el mismo, se denominan exégenas.

Una variable puede ser endégena en un modelo y exdgena en otro. Por ejem-
plo, cuando estudiamos el mercado de autos, el precio de los autos es tomada
como una variable endégena, pero cuando analizamos las decisiones del con-
sumidor el precio se transforma en una variable exdgena.

Las variables de stock son aquellas que estan referidas al valor
que toman en un momento en el tiempo, en cambio las variables de
flujo son las que se refieren a un periodo de tiempo.

Un ejemplo de variable de stock seria la poblacion o la riqueza de determina-
do pais, sin embargo el consumo o la inversién son variables de flujo. Existen
variables que no son ni de flujo ni de stock, como por ejemplo los precios.

A su vez, las variables econémicas pueden expresarse en magnitudes nomi-
nales o reales. Esta distincién la podemos efectuar en términos de unidades
monetarias asociando los precios corrientes a las magnitudes nominales y los
precios constantes a magnitudes reales.

Las variables nominales se expresan a precios corrientes, es decir
Nno se ha eliminado el efecto de los precios. Las variables reales se
expresan a precios constantes, en cuyo caso si se ha eliminado dicho
efecto.

Por ejemplo, el salario nominal se expresa en unidades monetarias, en cam-
bio el salario real se hace en términos de bienes, es decir, este tltimo indica la
cantidad de bienes que se pueden adquirir dado el salario nominal y los precios
de los mismos.

Por lo tanto, para convertir una variable nominal a términos reales necesita-
mos una medida del nivel de precios. Como en la economia existen muchos
bienes y servicios cuyos precios pueden aumentar, disminuir 0 permanecer cons-
tantes en el tiempo, se necesita obtener una medida del nivel medio de los
mismos, a la cual denominamos indice de precios.

Un indice de precios es el cociente entre el costo monetario de un
conjunto de bienes y servicios en un periodo dado y su costo en un
periodo base.



Por ejemplo, para calcular el salario real uruguayo se utiliza el indice de los
Precios al Consumo (IPC) elaborado por el Instituto Nacional de Estadistica (INE).
La ultima base del IPC se elaboré a partir de la Encuesta de Gastos e Ingresos de
los Hogares (EGIH) llevada a cabo entre junio de 1994 y mayo de 1995 en Mon-
tevideo. La EGIH permitio la construccion de una canasta de bienes y servicios
considerando el gasto de consumo de todos los hogares de Montevideo sin
exclusién. Ademas, se realiza el relevamiento de 28.000 precios entre 2.400
empresas, lo cual permite obtener el costo monetario de dicha canasta en dis-
tintos momentos del tiempo, lo que se relaciona con el realizado en el afio
base. El INE calcula el valor mensual de dicha canasta representativa de un
hogar montevideano, actualizando los precios cada mes. Por ejemplo, el IPC de
junio de 2000 sera:

Valor dela canaStajun.ZOOO

IPC *100

jun.2000 ~ Valor de la canasta
base

Dado que la informacion del valor de la canasta no es de dominio publico, a
titulo de ejemplo consideraremos el Indice de los Precios al Consumo familiar
definido por el semanario Blsqueda. El valor promedio de la canasta familiar en
el altimo trimestre del afio 1998 fue $14764.51, mientras que para el mismo
mes de 1999 fue $15514.52. Con esta informacioén se puede calcular el Indice
de los Precios al Consumo de octubre-diciembre de 1999 tomando como base
octubre-diciembre de 1998 (oct.-dic.1998=100).

IPCoct._dic.l999 _15514.52

oct._dic.1999 IPCoct.,dic.]998 14764.51

IPC *100=105.08

Si tomamos el valor del salario nominal promedio del conjunto de emplea-
dos y obreros de Montevideo del dltimo trimestre de 1999 y lo dividimos por el
IPC, calculado anteriormente, obtendremos el salario real de los mismos. A este
proceso lo llamamos deflactar la variable nominal.

SalarioNominal .
Salario Real oct. _dic.1999 .y _ 7109 66 _ 676532

oct._dic.1999 ~ 105.
PCoct.dic.1999 05.08




1.8.3. Comparacion entre variables econdmicas

En economia es frecuente el andlisis de la evolucidon de una variable, asi
como la comparacioén entre distintas variables. Para ello nos valemos de medi-
das tales como la variacién absoluta o la variacion porcentual de una variable,
asi como el cociente entre dos variables.

La variacion absoluta es la diferencia del valor de una variable en
distintos momentos del tiempo.

Por ejemplo, la variacién absoluta del dinero que tiene un individuo deposi-
tado en el banco, sera la diferencia entre el monto de dinero que tiene deposita-
do hoy y el que tenia en un momento del tiempo anterior. Del mismo modo, la
variacion absoluta de las toneladas de carne exportadas en 1999 sera la dife-
rencia entre las toneladas exportadas en 1999 y las exportadas en 1998:

Variacion absoluta de toneladas de carne exportadas =239911- 250268 =-10357

Por lo tanto, para el Uruguay en 1999 se exportaron 10357 toneladas de
carne menos que en 1998. Sin embargo, dicha magnitud también se hubiera
obtenido si las exportaciones en 1999 hubieran sido 20357 toneladas de carne y
en 1998 10000, en cuyo caso seria muy distinto el impacto de dicha disminucion.

Por su parte, esta medida impide la comparacién entre variables que no
estén expresadas en unidades equivalentes. Por ejemplo, la variacion absoluta
de las toneladas de carne exportadas no es comparable a la variaciéon absoluta
de los litros de leche exportados.

Para superar ambos inconvenientes se utiliza la variacion porcentual, la cual
como indica su nombre, expresa la variacion en términos porcentuales de un
variable.

La variacion porcentual de una variable en un periodo de tiempo t
con respecto al periodo t-1, es el resultado del cociente de la magni-
tud de la variacién en ese periodo, dividido la magnitud en el periodo
inicial.

Por ejemplo, si la unidad reajustable (UR) en diciembre de 1999 equivalia a
$194.93 y en diciembre de 1998 a $183.79, la variacion porcentual de la UR en
dicho periodo sera:

UR|g99-UR 93-183.
19991998 4 194-937183.79 5 _ 6 655
UR | g08 183.79

Variacion porcentual dela UR|g95 _ 1999 =

Por lo tanto, el valor de la UR aumenté 6.06% en 1999.

Una variacién porcentual muy utilizada en economia es la tasa de creci-
miento, por medio de la cual podemos analizar la evoluciéon de una misma va-
riable. Por ejemplo, la tasa de inflacion es la tasa de crecimiento del IPC.



Por ultimo, otro cociente entre dos variables muy utilizado en economia es
el que se denomina precios relativos.

Un cociente entre dos variables es simplemente el resultado de
dividir una variable por otra.

Los precios relativos nos permiten expresar el precio de un bien en
término del precio de otro bien.

Si el precio de un kilo de manzanas es de $10 y el precio de un kilo de
bananas es de $15, el precio relativo de las manzanas con respecto a las bananas
es 0.67, lo que nos indica los kilos de bananas que podemos consumir si deja

1.8.4. Instrumentos para el analisis econémico
Las relaciones funcionales y los graficos

Dijimos que las teorias y los modelos permiten explicar las relaciones que
se generan entre diferentes variables econémicas, utilizandose para ello el con-
cepto matematico que lo resume, es decir la funcién. Si una variable depende
de otra decimos que es funcién de esta tltima.

Representamos una funcién entre dos variables x y y de la siguiente manera:

y = f(x)

Lo que nos indica ésta relacion es que y depende de X, por lo que se denomi-
na ay como la variable dependiente de la funcidon y a x como la variable inde-
pendiente. Si aumentos de x generan aumentos de y, decimos que estan relacio-
nadas positivamente, por el contrario, si aumentos de x generan disminuciones
de y estas variables se encuentran relacionadas negativamente.

En general, se utilizan gréficos para describir este tipo de relacion entre dos
variables. Un gréafico es una representacion de una relaciéon entre dos o0 mas
variables, en términos numéricos.

Supongamos por ejemplo que queremos representar graficamente la rela-
cion entre la cantidad de alfajores de chocolate producidos y los kilos de dulce
de leche utilizados en su produccién. Podemos expresar dicha relaciéon de la
siguiente manera:

y = f(x) = a + bx =100 + 2x

Representamos la variable dependiente, y (alfajores), en el eje de ordenadas
y la independiente, x (dulce de leche), en el eje de abscisas.

Si definimos f(x) como una relacién lineal, para representarla graficamente



basta con conocer dos datos: la ordenada en el origen y la pendiente de la recta.
La ordenada en el origen es el valor de y cuando x es igual a cero, en nuestro
ejemplo seria, el nivel de produccion de alfajores que se obtendria cuando no
se utiliza dulce de leche. Estamos refiriéndonos al punto en que la recta f(x)
corta al eje de ordenadas, donde y=100. La pendiente de una linea recta es la
variacion de y que corresponde a una variacion de x en una unidad, esto implica
que si x aumentara en una unidad (se utilizara un kilo méas de dulce de leche),
aumentariay en 20 unidades (se producirian 20 alfajores adicionales).

. Ay
pendiente = Ax

A menudo nos interesa la variacion de y cuando la variaciéon de x es muy
pequefa. En estos casos, dado que estariamos realizando un cociente donde el
denominador tiende a cero, se calcula el limite.

. Ay
lim
amx—»0 AX

Este limite se identifica como la derivada de la funcion y=f(x). En nuestro
ejemplo, la derivada de y con respecto a x es b (20).

4 ALFAJORES X

Y= f(x)

100 DULCE

DE LECHE X

Figura 1.2 Representacion gréfica de una funcion
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PROBLEMAS Y PREGUNTAS

1. ;Qué es la economia?
2. Determine cuales de las siguientes afirmaciones son normativas o positivas:

a) La tasa de inflacion ha descendido a niveles de un digito y ahora se hace
necesario atacar el problema del desempleo.

b) Los grupos mas pobres de la sociedad no deberian pagar impuestos.
c¢) Introducir un impuesto en el mercado de automéviles incrementara el
precio de los mismos.

3. ¢Cual es el costo de oportunidad de estudiar en la Universidad? ;Qué se
deberia hacer primero, trabajar o estudiar?

4. ;Coémo se vinculan los mercados de bienes y los de factores? Presente un
esquema grafico de sus interrelaciones.

5. Dada la siguiente relacion: y=30 + 0.7x, determine su pendiente y repre-
sente graficamente la misma.

6. Dados los siguientes datos:

Periodo Salario Minimo Nacional
12/1985 8,4
12/1990 106,55
12/1993 365
12/1996 760

a) Analice la evolucion del Salario Minimo Nacional. ;Es la variacion absoluta
una buena medida de ello o seria mas adecuada la variaciéon porcentual?
Calcule.

b) ;De qué forma calcularia el salario minimo nacional real?;Cuél es la dife-
rencia entre ambas magnitudes?
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EL CONSUMIDOR

2.1. Las preferencias del consumidor

El consumidor que analizaremos es una persona tipica, la cual no dispone
de suficiente dinero ni de tiempo como para consumir todas las mercancias
que quisiera.

Examinaremos la manera en que toma decisiones racionales cuando se
enfrenta a la escasez, teniendo en cuenta sus preferencias.Para simplificar su-
ponemos que existen sélo dos bienes, carne y verdura, de manera que nuestro
problema es representar las preferencias de un consumidor en relaciéon con
estos dos bienes.

2.1.1. Las preferencias

En primera instancia, suponemos que el consumidor puede ordenar sus
preferencias, esto es, puede identificar qué combinacion (o canasta) de carne
y verdura prefiere. La teoria econdmica de la eleccidn realiza supuestos que
pueden parecer simplificadores, pero son Utiles para asegurarnos un compor-
tamiento racional que permita predecir la conducta del consumidor vy, asi,
poder representar sus preferencias. Los supuestos sobre las preferencias del
consumidor son los siguientes:

i) Completitud, ante dos canastas de bienes el consumidor puede identifi-
car cudl prefiere o si le son indiferentes; la ordenacion de las preferencias es
completa.

ii) Transitividad, dadas tres canastas, A, By C, si el consumidor prefiere la
A alaBylaB alaC, entonces preferira la A a la C. Imaginemos el caso
contrario, en que prefiera la canasta C a la A. Partiendo del supuesto que el
consumidor accede a la canasta C, estara dispuesto a dar dinero para cam-
biar por la B, porque preferia laB a la C y a dar mas dinero para cambiar por
la A, porque preferiala A ala B, y a dar mas dinero para cambiar por la C. Por
tanto, el consumidor ha gastado mucho para quedarse como al principio,
con la canasta C.

iii) Insaciabilidad, si algo es bueno entonces, cuanto mas mejor. Quizas
esta propiedad no resulte muy convincente, de hecho muchos consumidores
pueden preferir un concierto a la semana del «La Vela Puerca», pero no es claro
que les resulte mejor cien conciertos a la semana. De hecho saciarse de con-
ciertos del «La Vela Puerca» no tiene nada de irracional. Sin embargo, en la
medida que hablemos de bienes es posible suponer que nuestro consumidor
tipico podréa guardar los bienes y utilizarlos en el futuro. En ese sentido, la
posesion de una mayor cantidad siempre es mejor.




2.1.2. Representacion de las pre-
ferencias

M Para facilitar, realizaremos el anali-
sisen lafigura2.1. En el eje horizontal
se mide el consumo semanal de kilos
de carney en el eje vertical el consumo

semanal de kilos de verdura. Como se
observa, son unidades fisicas por uni-
dad de tiempo, es decir son variables
i de flujo. Al hablar del consumo es fun-
| damental la unidad de tiempo, de lo
! contrario no sabriamos si consumir 10
kilos de carne es poco o mucho. La ca-

VERDURA
(Kg Semanales)

nasta A de la figura 2.1 esté constitui-
da por 8 kilos de carne y 5 kilos de ver-
dura semanales. Por la propiedad de in-
saciabilidad sabemos que cualquier ca-
nasta situada en la zona sombreada se prefiere a A. Por ejemplo, la canasta M
que contiene 10 kilos de carne y 6 kilos de verdura, es preferible a la A pues
tiene méas de ambos bienes. Por el contrario, la canasta P situada en el area
rayada es menos atractiva por contener menos de ambos bienes que la canasta
A.

A su vez, por la propiedad de transitividad sabemos que si la canasta M es
preferible ala Ay la A es preferible a la P, entonces la canasta M es preferible a
laP. Entre ellas es posible tomar infinitas canastas, y dado que la ordenacién es
completa, el consumidor siempre puede decidir cual prefiere o ante cual es
indiferente. Supongamos que la canasta B, que contiene 9 kilos de carne y 4
kilos de verdura a la semana, se prefiere por igual, o lo que es lo mismo, es
indiferente a la A. Nuestro consumidor se siente compensado si al quitarle un
kilo de carne le dan un kilo de verdura mas, su nivel de satisfaccion es igual que
al consumir la canasta A. De este modo, podemos hallar otras canastas, que
también se prefieren porigual ala A.

o peesrana

B @ 0 AENE

Figura 2.1 Clasificacion de las canastas

Tomando todas las canastas entre las cuales el consumidor es indiferente,
se puede construir una curva de indiferencia representada en la figura 2.2.

VERDURA
(Kg Semanales)

VERDURA
(Kg Semanales)

CARNE
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CARNE

(Kg Semanales)
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5 CARNE
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Figura 2.2: Curva de Indiferencia

Figura 2.2 Curva de indiferencia

Figura 2.3: Mapa de curvas de indiferencia

Figura 2.3 Mapa de curvas de indiferencia

Figura 2.4: Relacién marginal de sustitucién decreciente

Figura 2.4 Relacion marginal
de sustitucién decreciente



VERDURA Una curvade indiferencia es

(Kg Semanales) el conjunto de todas las combi-

4 naciones o canastas de bienes
gue les son indiferentes al con-
sumidor.

A su vez, debido al supuesto de
insaciabilidad sabemos que cual-
quier canasta situada por encima de
una curva de indiferencia, por ejem-
plolaKen lafigura 2.2, brinda mas
satisfaccion al individuo. Realizan-
do el mismo razonamiento es posi-
ble encontrar otra curva de indife-
rencia que pase por la canastaK, y
asi sucesivamente, lo que permite
formar un mapa de curvas de indiferencia representado en la figura 2.3. Por
tanto, cada curva corresponde a un nivel de utilidad (U) o satisfaccion para el
consumidor y a medida que nos alejamos del origen, éste aumenta.

CARNE

(Kg Semanale:)
»

Figura 2.5 Una curva de indiferencia no puede tener
pendiente positiva

Un mapa de curvas de indiferencia es el conjunto de curvas de indi-
ferencia que resumen el ordenamiento de las preferencias de un con-
sumidor.

Una importante caracteristica de las curvas de indiferencia es su pendiente.
Como ya fue explicado en el capitulo 1 la pendiente mide el cambio de la varia-
ble representada en el eje vertical (variable dependiente) ante el cambio de la
variable representada en el eje horizontal (variable independiente). En la figura
2.4 se representa la pendiente para diferentes canastas que, usualmente se
supone negativa. Si la pendiente fuera positiva, a medida que nos alejamos del
origen las canastas tienen mas de ambos bienes y, dado que el consumidor es
insaciable, las preferiria (ver figura 2.5). En ese caso no se cumpliria la defini-
cion de curva de indiferencia, la cual implicaba que las canastas pertenecientes
a ella le sean indiferentes. A la pendiente de la curva de indiferencia se le suele
denominar relacién marginal de sustitucion.

La relacion marginal de sustitucion (RMS) es el valor absoluto de la
pendiente de una curva de indiferencia. Ella mide la relacion a la que
el consumidor esta dispuesto a sustituir un bien por otro.

En términos econémicos, la relacion marginal de sustitucion es el costo de
oportunidad de un bien, ya que muestra a cuanto de un bien tiene que renunciar
el consumidor para poder aumentar el consumo del otro. En general, podemos
utilizar el término marginal como sinénimo de adicional, por tanto, también se
interpreta como la tasa a la cual un consumidor esta dispuesto a sustituir un
bien por una unidad adicional del otro.

Como se observa en la figura 2.4 la relacion marginal de sustitucién dismi-
nuye a medida que nos movemos a lo largo de la curva de indiferencia, esto es,
es decreciente. Por ejemplo, en la canasta D de la figura 2.4 el consumidor esta



dispuesto a renunciar a 5 kilos de verdura por un kilo de carne adicional, sin
embargo, en la canasta E esta dispuesto a sacrificar un kilo de verdura por uno
de carne. Ello se debe a que el consumidor esta dispuesto a renunciar a mas del
bien que es relativamente abundante para obtener mas del otro.

A través de los mapas de curvas de indiferencia es posible comparar dis-
tintos consumidores. Por ejemplo, en la figura 2.6 se representan las prefe-
rencias de Leonardo y Fernando. Como se observa, a ambos les gustan la
carne y la verdura, pero Leonardo es mas carnivoro ya que esté dispuesto a
renunciar a mas verdura por el mismo kilo adicional de carne.

VERDURA VERDURA
(Kg Semanales) (Kg Semanales)

4 LEONARDO 4 FERNANDO

CARNE CARNE
(Kg Semanales) (Kg Semanales)

>

Figura2.6 Personas con gustos diferentes

2.2. Las posibilidades del consumidor

Hasta ahora hemos intentado representar el mundo deseado por el indivi-
duo, en adelante abordaremos el mundo de sus posibilidades.

2.2.1. La restriccion presupuestaria

Supongamos que el consumidor obtiene un ingreso (Y) que lo gasta total-
mente en carne y verdura, no ahorra ni se endeuda. Si Q_,Q, representan
respectivamente las cantidades de carne y verduray P, P los precios corres-
pondientes, podemos expresar el gasto del consumidor como:

Y P.Q.+ PQ,



Dicha ecuacién simplemente muestra todas las combinaciones posibles de
carne y verdura que se pueden consumir con ese ingreso y se suele denominar
restriccién presupuestaria.

La restriccion presupuestaria es el conjunto de canastas entre las cuales
puede escoger un consumidor, dado su ingreso y los precios que enfrenta.

Utilizando el mismo par de ejes que para representar las preferencias es posible
dibujar la restriccion presupuestaria. Para ello expresamos la variable dependiente
(en el eje vertical) en funcion de la independiente (en el eje horizontal):

Y (P
2[R

Por tanto, Y/P es la ordenada en el origen y muestra cuanto podria comprar
el consumidor si gastara todo su ingreso en verdura. La abscisa en el origen, Y/
P., muestra las cantidades de carne que podria comprar si gastara todo su
dinero en carne. La pendiente es -P_/P , es
decir el negativo de la relacién de precios o pre-
cios relativos. Esta informaciéon es suficiente “Y,f;?gﬁﬁnms)
para dibujar lalinea recta que representa la res-
tricciéon presupuestaria (figura 2.7). Dado el su-
puesto de que el consumidor no ahorra ni se
endeuda solo puede acceder a combinaciones PENDIENTE = <
de carne y verdura que estén en la recta presu- ~ Pv
puestaria.

|-<

En general, la pendiente de la restriccion pre- CARNE
supuestaria se toma en valor absoluto y en este (Kg Semangles)
caso también tiene una interpretacion econémi- :—C
ca: muestra la relacion a la que el consumidor
puede cambiar un bien por el otro. Por ejemplo, Figura 2.7 Restriccion
si P/P, = 2, diriamos que para aumentar un kilo presupuestania
de carne el consumidor debe renunciar a dos de
verdura. Nuevamente es el costo de oportunidad

de un bien respecto al otro.

El hecho que la pendiente sea la relacién de precios relativos tiene su
importancia econdmica. Si ambos precios se triplican el cociente no se altera,
por lo que la pendiente no varia. Si el ingreso del individuo también se triplicara,
la nueva restriccién presupuestaria seria la siguiente:

3y 3ch
Q = 3P, [3PV Q

Por tanto, es idéntica a la original. Es I6gico suponer que si aumentan los
preciosy el ingreso en la misma proporcién su conducta no tiene por qué verse



alterada. Sin embargo,en la vida real no
siempre ocurren estos aumentos propor-
cionales. Puede aumentar el ingreso en
una proporciéon menor que los precios,
o hacerlo en igual proporcién pero no
simultaneamente, por lo que se altera-
rian las magnitudes relativas.

2.2.2. Cambios en la
restriccion presupuestaria

¢Qué pasa si varia el ingreso o los
precios? Veamos por ejemplo, que pasa
con la recta presupuestaria si au-
menta el precio de la carne y el resto
de la informacién permanece cons-
tante. Se suele utilizar la expresién
en latin ceteris paribus para indicar
que las “demas cosas se mantienen
constantes”.

Como observamos en la figura 2.8,
la ordenada en el origen permanece
inalterada, dado que al no cambiar ni el
ingreso ni el precio de la verdura, si el
individuo gastara todo su dinero en ver-
dura podria comprar la misma cantidad.
Sin embargo, la abscisa en el origen ha
disminuido, dado que se reduce Y/P,
lo que implica que si el consumidor
gastara todo su ingreso en carne podria
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Figura 2.8 Efecto de la restriccién presupuestaria
de un aumento en el precio de la carne,
ceteris paribus
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Figura 2.9 Efecto de la restriccion presupuestaria
de un aumento en el ingreso,
ceteris paribus

consumir una cantidad menor. Respecto a la pendiente, ésta aumenta, por tanto
ha aumentado el costo de oportunidad de un bien respecto al otro. El mercado
indica que el consumidor debe renunciar a mas verdura si quiere consumir un

kilo de carne adicional.

Si cambia el ingreso, por ejemplo éste aumenta, el movimiento de la restric-
cion presupuestaria es el representado en la figura 2.9. Si el consumidor gasta-
ra todo su ingreso en carne o verdura podria comprar una mayor cantidad, por
tanto la restriccion presupuestaria se desplaza hacia la derecha. Dado que no
se alteraron los precios relativos, dicho desplazamiento es en forma paralela

(mantiene la misma pendiente).



2.3. El 6ptimo del consumidor

Una vez analizado lo que quiere el consumidor, a través de las curvas de
indiferencia, y lo que puede a través de la restriccion presupuestaria, estamos
en condiciones de analizar lo que efectivamente hace.

En la figura 2.10 superponemos el mapa de curvas de indiferencia y su
restriccion presupuestaria. Ahora es necesario encontrar la combinacién de
carne y verdura asequible por la que tiene mayor preferencia.

En primer lugar, tomemos la combinacion representada por el punto A.
Como observamos, esta canasta pertenece a la curva de indiferencia U, pero
al estar por debajo de la restriccion presupuestaria
implicaria que nuestro consumidor no gasta todo su
ingreso, supuesto del que partimos.

“VERDURA
(Kg Semanales)
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Analicemos ahora la canasta N de la curva de in-
diferencia U,. A esta canasta no puede acceder nues-
tro consumidor porque esta por encima de su res-
triccidon presupuestaria.

Por tanto, si puede consumir las combinaciones
F GyE, y gastaria todo su ingreso. Pero las canastas .
F y G pertenecen a la curva de indiferencia U,; sin ) >
embargo el consumidor puede consumir la canasta
E que pertenece a una curva de indiferencia més alta
(U,), que le brinda una mayor utilidad.

Figura 2.10 El 6ptimo del consumidor

Por lo tanto, la canasta E es la combinacion de carne y verdura 6ptima para
nuestro consumidor, porque con ella obtiene la maxima satisfaccion que puede

pagar.

Como observamos en la figura 2.10, la curva de indiferencia U,y la restric-
cién presupuestaria son tangentes en el punto E, por lo que tienen la misma
pendiente en ese punto.

Como vimos esto implica que:
RMS = 1
P

\

Si esta igualdad no se cumple, el consumidor puede mejorar su nivel de
utilidad reasignando su ingreso entre los dos bienes. Por ejemplo, si el con-
sumidor eligiera el punto G, donde la pendiente de la curva de indiferencia es
menor que la pendiente de la restriccidn presupuestaria, mejoraria su satis-
faccién si consumiera mas verdura y menos carne. Supongamos que la pen-
diente de la curva de indiferencia en el punto G es 1, esto implica que para



compensar al consumidor por la pérdida de un kilo de carne se le debe dar un
kilo de verdura adicional, de esta manera su nivel de utilidad permaneceria
inalterado. A su vez, como se observa en la figura 2.10 la pendiente de la res-
triccién presupuestaria es 2, por tanto renunciando a un kilo de carne puede
consumir dos kilos de verdura adicionales. Pero esta cantidad es el doble de lo
que necesita para estar igual de satisfecho. Su utilidad aumentaria si consumiera
mas verdura y menos carne. Por tanto, siempre que consuma en un punto dife-
rente del E, mejoraria su satisfaccion reasignando su gasto.

2.4. La demanda del consumidor

A partir del andlisis del 6ptimo del consumidor es posible obtener la curva
de demanda individual de un bien, por ejemplo, de la carne. Intuitivamente, la
curva de demanda es una sencilla relaciéon matematica que vincula las distintas
cantidades que se desean comprar a los distintos precios, siendo ademas una
relacion inversa. Esto Gltimo es una simple observacion empirica, que muestra
que a medida que sube el precio del bien se reduce la cantidad demandada del
mismo. Esta caracteristica suele denominarse ley de la demanda.

Ley de la demanda se denominaa la
relacion inversa entre el precio de un
bien y la cantidad demandada del mis- & VERDURA
mo, lo cual se refleja en la pendiente (Kg Semanales)

negativa de la curva de demanda. @

Para representarla graficamente se sue-
len definir los precios en pesos (o cual-
quier unidad monetaria) por unidad en el
eje vertical y las cantidades en el eje hori-
zontal, lo cual va contra la convencion ma-
tematica de situar la variable dependiente
en el eje vertical. Asi la expresiéon
algebraica de la curva inversa de demanda
en forma lineal es:

CARNE
(Kg
« Semanales)
~

N hY :
e TR TR
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PRECIO

P=a-bQ CARNE

A
donde aes laordenadaen el origeny b es

la pendiente. e (b)

El panel a) de la figura 2.11 es el que
utilizamos para analizar el 6ptimo del con-
sumidor, el cual tiene implicito los precios
en la recta presupuestariay el panel b) es
el que se utiliza para representar la curva
de demanda, en este caso de la carne.

CARNE
(Kg Semanales)

N
L

Figura 2.11 Obtencién de la curva
de demanda del consumidor
(Baja el precio de la carne)



Partimos del andlisis de la canasta E
en la figura 2.11. Dicha canasta es un
6ptimo para el consumidor, porque es la
mayor cantidad de carne y verdura a la
que puede acceder, brindandole un nivel
de utilidad U,. Supongamos que baja el
precio de la carne. En ese caso, la restric-
cién presupuestaria se mueve hacia la de-
recha siendo tangente a la curva de indi-
ferencia U,. La combinacion 6ptima pa-
sara a ser el punto E'. Si el precio baja
nuevamente la recta presupuestaria vuel-
ve adesplazarse a la derechay el nuevo
oOptimo seré el punto E”.

Si en cada oportunidad proyectamos
las cantidades de carne que desea ad-
quirir al gréafico inferior y le colocamos
el precio correspondiente en el eje ver-
tical (P> P’ >P” ), uniendo dichos pun-
tos obtenemos la curva de demanda.

La curva de demanda analizada re-
sume los cambios de comportamiento
del consumidor cuando varian los pre-
cios, ceteris paribus. Seria dificil deter-
minar el equilibrio del consumidor si hu-
bieran distintos cambios a la vez, por
ejemplo, si cambiaran simultaneamen-
te los gustos (representados por el mapa
de curvas de indiferencia), el ingreso,
el precio de otros bienes, el clima, etc.

Analicemos por ejemplo qué ocurre
si aumenta el ingreso del individuo y
los precios permanecen invariantes. En
el panel a) de la figura 2.12 se observa
que la recta presupuestaria se desplaza
en paralelo hacia la derecha, siendo F’
la nueva canasta Optima. Si proyecta-
mos al panel b) las cantidades 6ptimas
de carne, observamos que a cada pre-
cio las cantidades demandadas de car-
ne aumentaron, por tanto la curva de
demanda se desplaza a la derecha. Al
haber aumentado el ingreso del consu-
midor, éste demanda mas a cada uno de

y
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Figura2.12 Efecto sobre la demanda de un
aumento del ingreso, bien normal
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Figura2.13 Efecto sobre la demanda de un
aumento del ingreso, bien inferior



los precios. En estos casos se dice que el bien
es normal. A PESCADO

No todos los bienes son normales, existen
los denominados bienes inferiores. En la figu-
ra 2.13 se brinda un ejemplo de un bien infe-
rior, el Gmnibus. Al aumentar el ingreso del con-
sumidor pasa a usar mas taxi, auto, etc., en
lugar de 6mnibus. Por lo tanto, al aumentarle
el ingreso disminuyd la demanda del bien.

POLLO o
»

Ahora analicemos qué sucede si cambiael ~ PRECIO]
precio de “otro bien”. Estos pueden ser de tres  PoLLO
tipos: sustitutos si satisfacen necesidades si- (b)
milares, como el pollo y el pescado; comple- \
mentarios si tienden a usarse juntos, como la
nafta y los autos; o independientes si no exis- P
te relacion entre ellos.

Supongamos que el consumidor elige una D D
combinacion 6ptima, por ejemplo de pollo y
pescado, representada en el punto E de lafigu- Figura2.14 Efecto sobre la demanda de un
ra 2.14 a). Veamos qué sucede si sube el precio  aumento del precio de otro bien, sustituto
del pescado. Como observamos la recta presu-
puestaria se desplaza hacia adentro, reducién-
dose la pendiente. Si proyectamos las cantidades 6ptimas de pollo al panel b)
de la figura 2.14, es facil observar que a cada uno de los precios del pollo las
cantidades demandas aumentaron. Por tanto, al subir el precio del bien sustitu-
to, el pescado, aumenta la demanda del pollo.

POLLO
>

2.5. La demanda del mercado

Hasta ahora analizamos la demanda de un consumidor. Estamos en condiciones
de definir la demanda del mercado.

2.5.1. Demanda del mercado a partir de las demandas individuales

La demanda del mercado (D) es la relacién entre el precio de un
bien y la cantidad demandada por todos los participantes en el merca-
do, ceteris paribus.

Por tanto, nos preguntamos a cada precio cuales son las cantidades demandadas
por todos los consumidores participantes y simplemente las agregamos para obtener la
demanda del mercado. Graficamente, el analisis se realiza en la figura 2.15, donde para
simplificar suponemos que solo existen dos consumidores. El panel a) representa al
consumidor 1, el b) al consumidor 2 y el panel ¢) al mercado. Por ejemplo, al precio de 8
pesos el consumidor 1 demanda un kilo de carne y el consumidor 2 no demanda ningu-
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Figura2.15 Demanda del mercado a partir de las demandas individuales
no, por tanto la demanda del mercado sera un kilo de carne. Al precio de 4 el

consumidor 1 demanda 3 kilos de carne y el consumidor 2 demanda un kilo,
por lo tanto la demanda del mercado es 4.

Es aln mas sencillo si expresamos las curvas de demanda de los consu-
midores 1 y 2 en forma de ecuaciones. Por ejemplo:

P=10-2Q, P=6-2Q,
Si despejamos las cantidades en funcidn de los precios, obtenemos:

p p
Ql:_§+5 Q22—5+3

Al sumar cantidades tenemos que:
Q,+Q,=-P+8
entonces la curva de demanda del mercado es:
P=8-Q
2.5.2. Factores que desplazan la curva de demanda del mercado

Al analizar la demanda del consumidor vimos que existen variables, que al
cambiar provocan desplazamientos de la curva de demanda del consumidor.
Cuando se analiza la suma de todos los individuos que participan en el merca-
do no cambia en nada lo encontrado a nivel individual.

Aqui simplemente enumeraremos los cambios que provocan en la curva
de demanda alteraciones de algunas variables, ceteris paribus y los represen-
tamos en la figura 2.16:
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Figura2.16 Factores que desplazan la curva de demanda del mercado

i) El ingreso. Como observamos, si los bienes son normales (inferiores), al au-
mentar el ingreso su demanda aumenta (disminuye).

ii) El tamario de la poblacion. En general, es razonable suponer que si se reduce
el tamafio del mercado, a causa de una epidemia o una guerra, también se redu-
cird lademanda de los bienes. En caso contrario, al ampliarse el mercado, como
por ejemplo con un tratado regional como es el Mercosur, la demanda aumente.

iii) Los gustos. Por ejemplo, la moda puede alterar el deseo de los individuos por
un bien. Si se ponen de moda los zapatos con plataforma, es de esperar que la
demanda aumente. Si en cambio, una campafa publicitaria concientiza a la po-
blacién sobre las consecuencias del consumo de cigarros, la demanda de ciga-
rros seguramente se reduzca.

iv) Precio de otros bienes. Como ya mencionamos los bienes pueden ser com-
plementarios, sustitutos o independientes. Por ejemplo, los autos y la nafta
son bienes complementarios. Un aumento en el precio de la nafta conducira a
una reduccién de la demanda de los autos. Sin embargo, si tomamos como
sustitutos alos autos y el dmnibus, un aumento en el precio del viaje en dmni-
bus puede conducir a un aumento de la demanda de autos.

v) El clima. Existen ciertos bienes que son de consumo estacional, dependien-
do su demanda de la estacidn del afio en que nos encontremos. Por ejemplo, en
invierno aumenta la demanda de paraguas, o0 en verano se reduce la demanda
de frazadas.



vi) Las expectativas. Lo que “esperan” los individuos que ocurra con los precios
y el ingreso es importante al demandar un bien. Si esperan que los precios
suban mafiana, hoy realizaran sus compras, por tanto, hoy aumentaran la de-
manda. Es comun observar colas en las estaciones de servicio cuando se anun-
cia que al otro dia aumentara el precio de la nafta. Por otra parte, si esperan que
cierre la fabrica en donde trabajan, provocando una reduccion en sus ingresos
futuros, hoy ajustaran su consumo reduciendo la demanda.

En suma, los cambios en estas variables provocan cambios de la demanda.

Se denominan cambios de la demanda a los desplazamientos de la
curva de demanda por alguna de las alteraciones propuestas.

Distinto es el caso cuando varia el precio del propio bien; aqui nos movemos
sobre la curva de demanda y hablamos de cambios en la cantidad demandada.

Se denominan cambios en la cantidad demandada a los movimien-
tos sobre la curva de demanda de un bien provocados por un cambio
del precio del propio bien.

“¢ En qué gastan los uruguayos?”

Las estructuras de consumo de

. . Estructura del gasto de una familia tipo montevideana.
las sociedades van cambiando pe- 2 Y

riodicamente. En particular para de- Rubro Porcentaje en el gasto
tectar la estructura de consumo uru-

guaya el Instituto Nacional de Esta- | Alimentos y bebidas 28.47
distica (INE) realiza sucesivas En-

cuestas de Gastos e Ingresos de los | Vestimenta y calzado 6.84
Hogares (EGIH) que a su vez sirven o

de base para el calculo del indice | Vivienda 13.20
de los Precios al Consumo (IPC). El .

IPC refleja la evolucién del costo de | Muebles y accesorios rlE
adquirir una canasta de bienes . -

serqvicios representativa del consu){ CUIEEeES miehEes 14.26
mo de una familia tipo. Las sucesi- | Transporte y

vas bases utilizadas en la historia | comunicaciones 14.26
del IPC fueron: 1913, 193,6,_1962, Esparcimiento 578
1973, 1985 y 1997. Esta ultima se

confecciono a partir de la EGIH rea- | gnsefianza 4.28
lizada entre el mes de junio de

1994 y mayo de 1995. Tomando- | Otros gastos 5.75
se el consumo de todos los hoga-

res de Montevideo se construye una | TOTAL 100.00

canasta de consumo promedio, que
en ésta Ultima oportunidad incluye

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica (INE)

un total de 310 articulos, un 40% superior a los que incluia la canasta de 1985.
Entre los nuevos articulos de la canasta aparecen algunos que antes ni siquiera
existian como por ejemplo el teléfono celular, la televisién por cable, los discos

compactos, etc.




2.6. Las elasticidades

Las curvas de demanda brindan informaciéon muy importante acerca del com-
portamiento del consumidor. Se suelen obtener indicadores que buscan refle-
jar la respuesta del individuo ante cambios del entorno econémico. Los
principales cambios analizados son los del precio del propio bien, el pre-
cio de otros bienes y el ingreso. Para cada uno de ellos podemos definir
una elasticidad.

2.6.1. Elasticidad precio de la demanda

En primera instancia, mediremos la respuesta del individuo ante cambios
en el precio del propio bien. Intuitivamente, se pueden comparar los cambios
en la cantidad demandada (AQ) ante cambios en el precio (AP), es decir —(AQ/
AP). Dicho indicador siempre es negativo, por que si aumenta el precio se redu-
cen las cantidades demandadas y viceversa, esto es, la demanda tiene pendien-
te negativa. A su vez, como se observa es el inverso de la pendiente de la curva
de demanda.

Sin embargo, este no es un buen indicador. Si el precio aumenta un peso,
pasando de 5 a 6 pesos por unidad, y las cantidades disminuyen de 12 a 10,
nuestro indicador es -2 (-2/1). Sin embargo, el mismo resultado se obtiene si
aumenta un peso, pero el precio pasa de 5000 a 5001 y de 1012 a 1010 las
cantidades. Para recoger esta informacion es que se toman las variaciones por-
centuales.

La elasticidad precio de la demanda o elasticidad de la demanda es
el cambio porcentual de la cantidad demandada dividido por el cam-
bio porcentual del precio.

AQ AP

F’|:E+ p

Como mencionamos anteriormente, si la demanda tiene pendiente nega-
tiva este indicador siempre sera negativo, por ello se suele tomar el valor
absoluto.

€

Reordenando la definicion la podemos expresar como:

A P
=% g



Recordando que AP/AQ es la pendiente de la curva de demanda, es posible
expresar la elasticidad precio como:

1 P

el -k
Pendiente Q

Dado que trabajamos s6lo con demandas lineales, es decir con rectas, éstas
tienen la misma pendiente en cualquier punto, lo que cambia es Py Q. Veamos
en la figura 2.17 la elasticidad precio en distintos puntos de la demanda. Por

ejemplo en el punto A, Ep es 4(1/2x16/2),enelpuntoBes1(1/2x10/5)yen
el punto Ces 1/4 (1/2 x 4/8). En el caso del punto A, al ser la elasticidad precio

4, implica que si aumentara el precio en 1% la cantidad demandada se reduciria
en 4%.

A partir de este simple ejemplo es posible categorizar la elasticidad pre-
cio segun el valor que toma.

Se dice que una demanda es elastica si la elasticidad precio es ma-
yor que uno, inelastica si es menor que uno y unitaria si es igual a uno.

Resulta muy atil ver el por qué de estas expresiones. Si la elasticidad
precio es mayor que uno, implica que la variacion porcentual de la cantidad
demandada es mayor a la del precio (el numerador debe ser mayor que el
denominador). En este caso el individuo respondié mucho a las variaciones
del precio, fue muy sensible, por ello se dice que la demanda es elastica. En
caso contrario, si la elasticidad precio es menor que uno, implica que el con-
sumidor respondié poco a las variaciones del precio (el numerador es menor

que el denominador), en ese caso se
dice que la demanda es inelastica.

»
»

Como observamos en la figura
2.17, toda demanda lineal presenta
AW lep 1>1 las tres categorias de elasticidad pre-

cio. En su punto medio es unitaria,
hacia arriba es elastica y hacia abajo
B lep =t es inelastica.

20

e | <t En la figura 2.18 a) analizamos la
4 P demanda de insulina, los consumi-
dores demandan siempre la misma
> 5 810 »Q cantidad, cualquiera sea su precio.
La demanda en este caso es

Figura2.17 Elasticidad precio en demandas inelastica. En la ﬁgura 2.18 b) repre-
lineales « »
sentamos la demanda de sal “Urusal”,

dado que es igual a otras sales, los
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INSULINA SAL “URUSAL”

CANTIDADES CANTIDADES
INSULINA SAL “URUSAL”

Figura 2.18 Casos especiales de demanda

consumidores demandan a ese precio, pero si sube se cambian a otra sal. Se
dice que la demanda es perfectamente elastica.

La demanda es perfectamente elastica si la elasticidad precio es
infinita, en cuyo caso la curva de demanda es horizontal.

La demanda es perfectamente inelastica si la elasticidad precio tien-
de a 0, es decir, la demanda es insensible a las variaciones de precios.
En ese caso la curva de demanda es vertical.

Dado que la demanda del mercado la obtuvimos por agregacion de las de-
mandas individuales, y a su vez éstas se derivan de las preferencias 6ptimas del
consumidor, la magnitud de la elasticidad precio dependera de aquellas varia-
bles que determinan el equilibrio del consumidor. En forma simplificada, los
determinantes de la elasticidad precios son:

i) Existencia de sustitutos. La insulina que mencionamos no tiene sustitu-
tos cercanos, por tanto al aumentar su precio no varia la cantidad demandada;
su demanda es ineléstica. Sin embargo, al analizar la sal “urusal”, vimos que si
aumenta su precio rapidamente el consumidor cambia de marca, en este caso
es elastica. Si un bien tiene sustitutos su demanda tendera a ser mas eléstica.

ii) Proporcion del presupuesto. Ante una subida de los precios de los distin-
tos bienes, los consumidores no responden igual. Los escarbadientes, por ejem-
plo, representan una proporcion pequefia en el gasto de los individuos. Mien-
tras que, el gasto en la mutualista representa una proporcion muy grande en el
mismo. En el caso de los escarbadientes, quizas pase desapercibido el aumento
del precio y los consumidores no ajusten las cantidades demandadas; mientras
que no sucede lo mismo si sube el precio de la mutualista. De esta forma cuan-
to menor sea la proporcién que representa un bien en el gasto, la demanda de
ese bien tendera a ser menos elastica.



iii) El tiempo. El plazo en que analicemos como responde el individuo a las
variaciones de los precios es determinante. En el largo plazo la elasticidad de la
demanda suele ser mayor que en el corto plazo. Por ejemplo, en las crisis petro-
leras de 1973y 1979 subi6 el precio de la nafta; al comienzo quizas los indivi-
duos usaron menos sus autos, y por tanto ajustaron la cantidad demandada de
nafta, pero los siguieron usando. Sin embargo, en el largo plazo podrian cam-
biar a autos eléctricos.

Por ultimo es importante analizar la relacion entre la elasticidad y el gasto
total que realizan los individuos.

Supongamos que usted es un directivo de la Asociaciéon Uruguaya de Fat-
bol (AUF) durante la Copa América de 1995. El conocimiento de la elasticidad
precio de la demanda de entradas le hubiera permitido saber si reduciendo el
precio de las entradas hubieran aumentado los ingresos de la AUF

El gasto total es lo que gastan los consumidores en un bien y se
calcula como el precio por unidad por las cantidades compradas (PxQ)
y es igual al ingreso total de los vendedores.

Analicemos en la figura 2.19 qué sucede si bajamos el precio de las entra-
das de fatbol. Si nos encontramos en el tramo eléstico de la curva de demanda
(panel a), a la izquierda del punto medio, la reduccién del precio lleva a un
aumento del gasto total. Obsérvese que en el gréfico, el gasto total inicial es
A+B, y el final es A+C. Por lo tanto, el gasto se reduce en una magnitud B y
aumenta en una magnitud C, claramente el gasto total final es mayor. Sin em-
bargo, si la misma reduccién del precio se produjera en el tramo inelastico de la
curva de demanda, como observamos en la figura 2.19 panel b), el gasto total
se reduciria.

Trama slastics F Trama inelasticn
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Figura2.19 Elasticidad Precio y gasto total



De esta manera, para los directivos de la AUF es fundamental saber si la
demanda de entradas de futbol es elastica o inelastica, porque bajar los precios
no necesariamente aumentara los ingresos totales.

2.6.2. Elasticidad cruzada

Otro tipo de reaccidon que merece atencion es como responden los indivi-
duos ante cambios en los precios de otros bienes, esto es analizado a través de
la elasticidad cruzada.

La elasticidad cruzada es la variacion porcentual de la cantidad de-
mandada de un bien ante la variacion porcentual del precio de otro bien.

Dado dos bienes cualesquiera xy z, se define como:

_AQy AP,
Xz QX . P,

El valor que toma esta elasticidad permite clasificar a los bienes. Si es posi-
tiva, implica que la variacion en la cantidad del bien x y la variacion del precio
del bien z fueron en el mismo sentido. Si aumentd (disminuyd) el precio del
bien z (carne vacuna) también aumenté (disminuyd) la demanda del bien x (car-
ne de pollo), en este caso se dice que los bienes son bienes sustitutos. Realizan-
do el mismo razonamiento, si la elasticidad cruzada fuera negativa implica que
las variaciones han ido en sentido contrario. Por ejemplo, si aumenta el precio
de la nafta se reduce la cantidad demandada de autos, éstos son bienes comple-
mentarios.

Dos bienes cualesquiera, Xy z, son sustitutos si la elasticidad cru-
zada es positiva y son complementarios si la elasticidad cruzada es
negativa.

2.6.3. Elasticidad ingreso

Por dltimo, analizaremos la respuesta de los individuos ante cambios en el
ingreso.

La elasticidad ingreso es la variacion porcentual de la cantidad de-
mandada de un bien respecto a la variaciéon porcentual del ingreso.

Algebraicamente la expresamos como:

g _AQ AY
Y Q Y



En este caso, también surge una clasificacion de los bienes segun la magni-
tud de la elasticidad ingreso. En general, los bienes tienen una elasticidad
ingreso positiva, ya que al aumentar el ingreso aumenta la demanda.

Si la elasticidad ingreso es positiva, se dice que son bienes
normales.

Si la elasticidad ingreso es menor que uno, se dice que son bienes
necesarios, si es mayor gque uno se dice que son bienes de lujo o
suntuarios.

El ser menor que uno implica que el numerador, la variacién de la cantidad,
es menor que el denominador, la variacion del ingreso. Por ejemplo, si aumenta
el ingreso, la demanda por alimentos aumenta pero en una proporcién menor.

Sin embargo, si es mayor que uno significa que si aumenta el ingreso la
demanda por el bien aumenta en una proporcién mayor. Es el caso de las joyas,
las comidas en restoranes, etc.

Un caso especial son los bienes que presentan elasticidad ingreso negativa.
Si la elasticidad ingreso es negativa, se dice que son bienes inferiores.

Pensemos por ejemplo en el caso de los fideos o la polenta, a medida que
aumentan el ingreso los individuos reducen el consumo de hidratos de carbono
y aumentan la ingesta de proteinas, como la carne. Dado esto, los fideos y la
polenta son bienes inferiores, porque al aumentar el ingreso se reduce su con-
sumo.

“Los bienes ambientales, ¢constituyen un bien de lujo?”

Existe la controversia sobre si los bienes ambientales son bienes de lujo. La
idea preponderante parece ser que la mejor calidad ambiental es principalmente
demandada por los mas privilegiados de la sociedad. Sin embargo, la evidencia
empirica no parece validar dicha hipétesis. Los bienes que se suelen tomar como
aproximacion de bienes ambientales son: camping, gasto en viajes, cuotas de club
deportivo, plantas, mascotas, fotos, etc. Por ejemplo, para Estados Unidos se en-
contré que los bienes de recreacion tienen elasticidad ingreso mayor que uno, por
tanto son bienes de lujo, pero a su vez dicha elasticidad cae de manera importante
en los dltimos cien afios (Costa, 1997). Sin embargo, en estudios para distintos
paises europeos se encontré que los bienes ambientales son bienes necesarios
(Kristrom y Riera, 1996).

Para Uruguay, utilizando la informacion de la Encuesta de Gastos e Ingresos de
los Hogares del Instituto Nacional de Estadistica (INE) de junio de 1994 a mayo de
1995, se encontré6 que solamente para mascotas la elasticidad ingreso es menor
que uno. En los demas casos, los bienes ambientales constituyen un bien de lujo.

Fuente: Rossi & Pereyra (1998), “Los bienes ambientales, ;constituyen un

bien de lujo?”, Departamento de Economia, Facultad de Ciencias Sociales,
Universidad de la Repdblica. Uruauav. Doc. de trabaio. N3 13
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PROBLEMAS Y PREGUNTAS

1. Dadas las propiedades de las preferencias del consumidor, ;por qué dos curvas de
indiferencia no se pueden cortar?

2. A pesar de que analizamos curvas de indiferencia convexas, pueden existir algunas
que no lo sean, todo depende del tipo de bienes que estudiemos. ;Como seria el mapa
de curvas de indiferencia de Nora correspondiente a dos bienes, nafta Ancap y nafta
Shell ? ;Y el correspondiente a zapato izquierdo y zapato derecho?

3. Zuleika se enfrenta a una restriccion presupuestaria, si los precios se le incrementaran
en un 200%, ;en cuanto deberia incrementarsele el ingreso para que mantenga su
poder adquisitivo?

Y si los precios se duplicaran y el ingreso aumentara un 25%, ;cudl es la variacion de
su ingreso real?

4. La RMS de Alessandra entre cigarros (C) y alimentos (A) es: RMS=AC/AA = C/6A.
Sabiendo que el precio de los cigarros es 20 pesos y el de los alimentos es 60 pesos y
que tiene 3.000 pesos para gastar en éstos dos bienes, jcuanto consume de cada
bien?

5. Cémo varia la demanda de electricidad con los precios y el ingreso del consumidor es
una pregunta importante para la politica econémica de los paises. Un estudio de la
demanda de electricidad realizada para Estados Unidos durante el periodo de 1946 a
1972 utilizé tres variables determinantes: el precio de la electricidad, el ingreso de la
poblacién y el precio de un bien sustituto -el gas-. Se clasificaron los datos de acuerdo
al uso residencial, comercial e industrial.

Elasticidades del uso de electricidad*

Respecto a: Precio de la electricidad Ingreso Precio del gas

Residencial 1.3 0.3 0.15
Comercial 1.5 0.9 0.15
Industrial 1.7 1.1 0.15

*Fuente: D.Chapman, T. Tyrrell y T. Mount, «Electricity demand growth and the energy crisis». Science, v.178, 1972.

Indique qué tipo de bien es la electricidad y su relacion con el gas segun las distintas elasticidades.

6. Si la demanda de papas es representada por la relacién: Q = 100-2P, donde las cantida-
des se expresan en kilos. Sabiendo que el precio de las papas es de 5 pesos por kilo y
que si aumenta el precio del boniato en 1%, la demanda de papas se incrementa en 10
kilos, calcule la elasticidad cruzada entre las papas y los boniatos.

Dada la misma curva de demanda de papas, si el precio sube de 5 a 6 pesos por kilo,
(cuanto varia el gasto que realizan los consumidores? Dada su respuesta, ;qué elasti-
cidad precio presenta la curva de demanda?



EL PRODUCTOR

3.1. La produccion

Usualmente se supone que los productores buscan maximizar los benefi-
cios econémicos, definidos como ingresos menos costos econémicos. No to-
das las empresas cumplen con esta definicién, pensemos por ejemplo, en el
caso de una sociedad anénima que estd en manos de un gerente, éste puede
querer maximizar su tiempo en la empresa mas que los beneficios de la misma,
y por lo tanto tener una conducta muy conservadora. O por el contrario querer
maximizar su sueldo y dado que, en general, las empresas grandes pagan ma-
yores sueldos, los gerentes pueden querer agrandar las empresas reinvirtiendo
las utilidades de los accionistas. Por otro lado, también existen empresas sin
fines de lucro, o empresas publicas que pueden tener otros objetivos.

La empresa que analizaremos utiliza distintos factores productivos, como
por ejemplo: trabajo (calificado o no calificado), capital (maquinas, equipos y
edificios), recursos naturales (tierra, materias primas, etc.); los cuales son com-
binados para producir determinado bien o servicio. Existen diferentes formas
de combinar los factores productivos, esto es, existen diferentes métodos de
produccidn. La empresa usara el método mas eficiente técnica y econdmica-
mente.

Un método de produccidn es técnicamente eficiente si la produc-
cién que se obtiene es la maxima posible, dados los factores producti-
vos utilizados.

Supongamos un sencillo ejemplo, donde para producir 500 toneladas de
arroz se utilizan trabajadores, tractores y hectéareas de tierra, tomando como
dado las semillas, fertilizantes, etc. En el cuadro 3.1, se observa que el método
A utiliza menos de todos los factores que el método B, pero utiliza mas traba-
jadores y menos tractores que el C.

Cuadro 3.1 Eficiencia técnica

Método de produccién Trabajadores Tractores Hectéareas
A 5 1 100 Eficiente
B 7 2 120 Ineficiente
Cc 3 2 100 Eficiente

NOTA: A B,C, distintos métodos de produccion de 500 toneladas de arroz




Por lo tanto, el método A y C son técnicamente eficientes. ;Cual utiliza el
productor? Aquel que sea econdmicamente eficiente.

Un método de produccidon es econOmicamente eficiente si es el de
minimo costo dados los precios de los factores productivos utiliza-
dos.

En el cuadro 3.2 presentamos los costos para los distintos factores produc-
tivos, calculados como el precio de cada factor multiplicado por la cantidad
utilizada del mismo. Como observamos el método A resulta mas caro que el C,
por lo tanto es econémicamente ineficiente.

Cuadro 3.2 Eficiencia econémica

Método Costo de los Costo de los Costo de las Costos total
de produccién Trabajadores Tractores Hectéareas
A 200 40 70 310 (Ineficiente)
C 120 80 70 270 (Eficiente)

NOTA: Cifras en miles de pesos

Por lo tanto, el productor toma en primera instancia una decision técnicay
luego selecciona el método de produccién técnicamente eficiente que tiene el
menor costo.

Sin embargo, que el productor pueda cambiar de un método de produccion
a otro depende del tiempo que tenga la empresa para responder a los cambios
tecnolégicos o a las condiciones del mercado. Por tal motivo, es importante
distinguir entre el corto y largo plazo.

El corto plazo es aquel periodo de tiempo durante el cual el pro-
ductor no puede variar al menos uno de los factores productivos uti-
lizados. El largo plazo es cuando puede alterar todos los factores uti-
lizados en el proceso productivo.

Por ejemplo, si aumenta la demanda externa por arroz y el productor quiere
producir mas para exportar, hay factores que no los puede alterar rapidamente,
por ejemplo la cantidad de hectareas de tierra. Este se denomina como factor
fijo. Sin embargo, es posible contratar a mas trabajadores o pagarles para que
realicen horas extraordinarias, utilizar mas fertilizante, etc. Estos se denomi-
nan factores variables.

Un factor fijo es aquel cuya cantidad no se puede alterar durante
un periodo de tiempo. Se denomina factor variable a aquel cuya canti-
dad puede variarse.

El tiempo necesario para cambiar todos los factores dependera del sector
que analicemos. Un productor de energia eléctrica puede demorar entre cinco y
diez afios en instalar y poner en marcha una represa generadora de energia. Sin
embargo, un nuevo aserradero es posible instalarlo en uno o dos afios.



3.1.1. La produccién con un factor variable

Un proceso de produccion se puede describir a través de una funcién, que
se denomina funcién de produccion, la que muestra como se combinan los
factores productivos para la obtencidén de un producto, ya sea un bien (autos,
casas, arroz, etc.) o un servicio (servicios de salud, de educacién, de pelugue-
ria, etc.). Dado que en el corto plazo el nivel de produccién dependera de la
utilizacion del factor variable y suponiendo que éste es el trabajo (L), la relacion
entre Ly Q se denomina producto total y puede expresarse como:

Q=fL

La curva de producto total muestra la relaciéon entre la cantidad
total de produccién y la cantidad de factor variable utilizada.

Es posible describir el proceso productivo en una tabla. Continuando con el
ejemplo de la produccion de arroz, las hectareas de tierra son el factor fijo y los
trabajadores el factor variable. La primera columna del cuadro 3.3, muestra el
numero de trabajadores por hectarea y la segunda el producto total que gene-
ran. La tercera columna indica las toneladas adicionales de arroz que se obtie-
nen al contratar un trabajador adicional y se denomina producto marginal.

El producto marginal de un factor de produccidén variable es la
produccién adicional que se obtiene utilizando una unidad adicional
de ese factor.

Por ejemplo, de pasar de contratar un trabajador a dos, la produccion au-
menta de una tonelada de arroz a tres. Por lo tanto, el producto marginal del
segundo trabajador son dos toneladas de arroz. De la tabla surge una importan-
te caracteristica. A niveles bajos de contratacion de trabajadores, el producto
marginal es positivo y creciente, esto es, el contratar un trabajador adicional
aumenta la produccién aun mas que el anterior. Sin embargo, llega un punto en
el cual seguir contratando trabajadores provoca una produccion adicional posi-
tiva pero decreciente. Lo cual es bastante légico: al ser fija la extension de

Cuadro 3.3 Producto total, marginal y medio

N° de Trabajadores Producto Total Producto Marginal Producto Medio
(toneladas de arroz
(trabajadores por hectarea) (toneladas de arroz por trabajador (toneladas de arroz
por hectéarea) adicional) por trabajador)
0 0.0
1 1.0 1.0 1.0
2 3.0 2.0 1.5
3 6.0 3.0 2.0
4 10.0 4.0 2.5
5 13.0 3.0 2.6
6 14.4 1.4 2.4
7 15.4 1.0 2.2
8 16.0 0.6 2.0




tierra, los trabajadores adicionales acaban molestadndose unos a otros. Esta
caracteristica se denomina ley de los rendimientos marginales decrecientes.

La ley de los rendimientos marginales decrecientes establece que si
algunos factores de produccion son fijos y se aumenta el uso de un
factor variable, los incrementos resultantes de la produccion llegara
un momento en que seran cada vez menores.

Se la conoce como ley porque, aunque no es general, es una caracteristica
muy comun en las funciones de produccién de corto plazo. En nuestro ejemplo,
a partir del cuarto trabajador comienzan a operar los rendimientos marginales
decrecientes.

Por dltimo, la cuarta columna muestra el producto medio por trabajador.

El producto medio de un factor variable se define como el cociente
entre el producto total y la cantidad de factor empleada.

Q A
16
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Figura 3.1 Producto total. Figura 3.2 Producto medio y marginal del trabajo.

Este Gltimo concepto suele conocerse con el nombre de productividad. En
nuestro ejemplo, la productividad de tres trabajadores son dos toneladas de
arroz por trabajador.

La figura 3.1 muestra graficamente la relacion entre el nUmero de trabajado-
resy el producto total del trabajo. Como observamos pasa por el origen, por lo
tanto si no contratamos trabajadores no obtenemos ninguna produccién.

Por su parte, la figura 3.2 muestra graficamente la relacién entre el produc-
to marginal del trabajo (PM,) y el producto medio del trabajo (PME ). Como ob-
servamos si el producto marginal esta por arriba del medio, éste crece; si esta
por debajo el producto medio decrece. Lo anterior es una simple razén aritméti-



ca. Pensemos en el ejemplo del arroz. Si contratamos dos trabajadores el pro-
ducto medio es una tonelada y media por trabajador; si el contratar un tercer
trabajador genera tres toneladas adicionales, esto necesariamente eleva la me-
dia por trabajador (2 toneladas). Por lo tanto, si el producto adicional de un
nuevo trabajador es superior (inferior) al producto medio por trabajador antes
de que él fuera contratado, la media de todos los trabajadores debe subir (bajar)
cuando se incorpore a la empresa. Lo anterior implica que las dos curvas se
cruzaran en el maximo valor del producto medio.

A suvez, a partir de la figura 3.2 es posible observar que cantidad de trabaja-
dores le conviene contratar a la empresa. En primer lugar, no contratara trabaja-
dores mas alla de L, porque al ser el producto marginal negativo a partir de ese
punto, implica que aumentar el nUmero de trabajadores reduce la produccion.
Por otra parte, tampoco le conviene contratar menos de L, porque al ser el pro-
ducto marginal mayor que el medio, al incorporar un trabajador mas aumentara
la productividad de todos los trabajadores. Por lo tanto, la empresa contratara
trabajadores en el tramo comprendido entre L)y L.

Mas adelante veremos que para el productor el concepto de producto margi-
nal es muy importante a la hora de decidir si le conviene aumentar la produc-
cion. Sila empresa debe decidir si contrata un trabajador adicional, su decisiéon
dependera de que la contratacion de ese trabajador aumente o no los benefi-
cios. Por lo tanto, comparara el ingreso de vender el producto adicional que le
genera ese trabajador con el costo adicional de producirlo.

3.1.2. La produccién con dos factores variables

A corto plazo se ha representado la funcién de produccién con un sélo factor
variable. Sin embargo, pueden existir dos o mas factores variables. Por ejemplo,
si analizamos el largo plazo, éste por definicidon es aquel en donde todos los
factores son variables. En estos casos, la representacion grafica que hemos utili-
zado hasta ahora no es aplicable.

Para simplificar tomemaos un proceso productivo con dos factores variables,
el capital (K) y el trabajo (L). En este caso el problema es similar al que enfrentaba
el consumidor. Las curvas de indiferencia mostraban las distintas combinaciones
de bienes que le brindaban la misma utilidad. Ahora podemos utilizar un instru-
mento similar que se denomina isocuanta (igual cantidad).

Una isocuanta es el conjunto de todas las combinaciones posibles de
dos factores variables que generan un determinado nivel de produccion.

Del mismo modo podemos definir un mapa de isocuantas.

Un mapa de isocuantas es el conjunto de las isocuantas, que permi-
te representar un proceso productivo. Por lo tanto, las isocuantas mas
alejadas del origen implican mayores niveles de produccion.

En la figura 3.3 se representa un mapa de isocuantas. Por ejemplo, si la



funcién de produccion es:
Q =f(K,L) = 4KL

y queremos representar todas las combina-
ciones de Ky L que generan determinado ni-
vel de produccién, por ejemplo 12 unidades,
simplemente despejamos K en funcién de L:

Q=12=4H:»K=%

La isocuanta Q=12 muestra las distintas
combinaciones de Ky L para las cuales el nivel
de produccién es 12. De la misma manera po-
demos construir isocuantas para los niveles de
produccion Q=24, Q=48, etc. Por ejemplo, la
combinacién A muestra que con una unidad de
L y tres de K se obtienen 12 unidades de pro-
duccion, lo que también se puede obtener con
la combinacion B formada por una unidad de K
y tres de L. A su vez, la canasta M, por pertene-
cer a una isocuanta mas alejada del origen, ge-
nera un nivel de produccion mas elevado que A
y B, pero requiere otros nivelesde Ky L.

Al igual que la pendiente de las curvas
de indiferencia, la pendiente de las
isocuantas brinda una informacién muy re-
levante: la denominamos relaciéon marginal
de sustitucidn técnica.

La relacion marginal de sustitucion téc-
nica, (RMST) es la relacidn a la que se pue-
de sustituir un factor productivo por otro
sin alterar el nivel de produccién, dada
la tecnologia disponible.

En la figura 3.4 se muestra que si el pro-
ductor esta obteniendo 12 unidades con la téc-
nica A, que utiliza una unidad de L y tres de K,
puede aumentar el nUmero de trabajadores con-
tratados a tres, lo que le permite utilizar dos

A \M
Q=48
Q=12

1 3 =L

Figura 3.3 Mapa de isocuantas correspondientes a la

funcion de produccion Q =4KL

— Q=12

1 3 L

Figura 3.4 Relacion Marginal de Sustitucion Técnica
(RMST)

Figura3.5 RMST decreciente

unidades de capital menos. Por lo tanto, podemos expresar la relacion marginal
de sustitucidon como el valor absoluto de la pendiente, la cual relaciona el cam-



bio en K con el cambio en L:

AK
AL

Al igual que la pendiente de la curva de indiferencia, la inclinacion de la
isocuanta es decreciente si nos movemos a lo largo de la isocuanta. En el
punto F de la figura 3.5 la pendiente es 4 (RMST=4), lo cual indica que la empre-
sa debe cambiar mucho capital por un trabajador mas, porque es relativamente
abundante en dicho factor. Sin embargo, en el punto G el trabajo es el factor
relativamente abundante, razdn por la cual esta dispuesto a renunciar a éste
para aumentar el capital (RMST=1/4).

RMST =

Existe una importante relacion entre la RMST y el producto marginal analiza-
do anteriormente. Observemos en la figura 3.5 que si la empresa aumenta el
numero de trabajadores, el producto debe crecer exactamente en el producto
adicional generado por cada trabajador (PM,) multiplicado por el numero de
trabajadores adicionales (PM_x AL). Sin embargo, al aumentar el nimero de
trabajadores la empresa reduce el niumero de maquinas en -AK y el producto
debe reducirse en -(PM, x AK). Para que el productor se mantenga sobre la mis-
ma isocuanta ésta reduccion debe ser exactamente igual al aumento provocado
por el incremento de trabajadores para mantener el nivel de produccion cons-
tante, entonces se tiene que:

PM, AL = -PM,AK — —i—'i _ M RmsT = PM.

PM, PM,

3.1.3. La produccién en el largo plazo

Definimos el largo plazo como aquel periodo de tiempo en el cual es posi-
ble alterar todos los factores productivos. Por lo tanto, una pregunta relevante
en el largo plazo, es (qué sucede con el nivel de produccion si la empresa
altera en determinada proporcién todos los factores productivos? ;Crece en la
misma proporcién, en mas o en menos?

Al alterar todos los factores la empresa estaria cambiando la “escala” de
produccién, por lo cual la medida en que cambia el nivel de produccion suele
denominarse como el grado de rendimientos a escala.

Se dice que existen rendimientos constantes a escala si al aumen-
tar todos los factores en determinada proporcion la produccién au-
menta en la misma proporcion.

Existen rendimientos crecientes a escala o economias de escala si
al aumentar todos los factores en determinada proporcioén la produc-
cidon aumenta en una proporcién mayor.



Existen rendimientos decrecientes a escala o deseconomias de es-
cala si al aumentar todos los factores en determinada proporcion la
produccién aumenta en una proporciéon menor.

Es posible observar los rendimientos
a escala a través de un mapa de
isocuantas. En la figura 3.6, al pasar de
la combinacién de factores A alaB, se
duplica el uso tanto de Kcomode Ly la
produccion se triplica, por lo tanto la fun-
cion de produccién muestra rendimien-
tos crecientes a escala. Este tipo de ren-
dimientos puede deberse a la especiali-
zacion que logran los factores producti-
vos al trabajar con grandes volumenes.
Un ejemplo tipico es el del oleoducto. Si
duplicamos su diametro estaremos utili-
zando el doble de materiales, la circunfe-
rencia del oleoducto se cuadruplicara y
por lo tanto podremos transportar mas
del doble de petrdéleo.

Por otra parte, al pasar de la combina-
cion B ala C, se duplican tanto los factores
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como el nivel de produccién, presentando-

se rendimientos constantes a escala. Flgura 3.6 Rendimientos a escala

Finalmente, al pasar de la combinacion C ala D, se duplican los factores pero la
produccion crece menos que el doble, por lo tanto en ese tramo existen rendimien-
tos decrecientes a escala. No confundir con los rendimientos marginales decrecien-
tes, éstos se referian a lo que ocurre en la produccién cuando alteramos uno de los
factores productivos mientras que todos los demas se mantienen fijos.

Los rendimientos decrecientes a escala se argumenta no deberian verificarse
en un proceso productivo dado que, si al agrandar la empresa, aumentando los
factores productivos en determinada proporcién, se genera un aumento menor de
la produccién, el empresario simplemente no deberia agrandarla, y no operaria con
rendimientos decrecientes a escala. Una posible explicacién de estar operando con
rendimientos decrecientes, es que la empresa esté dirigida por un tipo de empresa-
rio, como mencionabamos al inicio del capitulo, que no maximiza beneficios. O
bien que al medir los rendimientos a escala no se estén tomando en cuenta todos
los factores productivos. Por ejemplo, si obtenemos menos del doble de produc-
cion cuando duplicamos la cantidad de todos los factores, puede ser porque en
realidad nos olvidamos de duplicar alguno. En este sentido, los rendimientos de-
crecientes serian un fendmeno del corto plazo, en el que hay algun factor que se
mantiene fijo. En general, nos olvidamos de aquellos factores de dificil medicion,
como por ejemplo la habilidad empresarial u organizacional. De hecho las empre-



sas pequerias pueden estar usando mucho mas de éstos factores que las grandes,
por lo tanto sus ventajas ser ficticias.

Desde el punto de vista matemético, los rendimientos a escala se pueden determinar
observando qué sucede con la funcion de produccion al aumentar en determinada propor-
cion (s>1) los factores. Siguiendo con el ejemplo de la funcién de produccion,

Q =f(K,L) = 4KL — f(sK,sL) = 4(sK)(sL) = s (4KL) = s*°Q

Por lo tanto, al aumentar los factores en la proporcion s, si la produccion crecid mas que
proporcionalmente (por ejemplo ens?), por lo tanto, la funcién presenta rendimientos cre-
cientes aescala. Si s fuese 2, implica que al duplicar los factores, la produccion se cuadruplico.
Enforma general podemos decir que:

f(sK,sL)>sf(K,L)  rendimientos crecientes a escala
f(sK,sL)<sf(K,L)  rendimientos decrecientes a escala

f(sK,sL)=sf(K,L)  rendimientos constantes a escala

3.2. Los costos

Una vez analizadas las oportunidades tecnoldgicas, estudiaremos los cos-
tos que generan las distintas combinaciones de factores.
3.2.1. Los costos en el corto plazo

Para ver como se alteran los costos al variar la produccion en el corto plazo,
partiremos del ejemplo del arroz, analizado anteriormente. En el cuadro 3.4 mos-
tramos las categorias de costo y los niveles de produccion de arroz.

Cuadro 3.4 Costos en la produccién de arroz

NuUmero de Producto Costo Costo Costo Costo Costo Costo Costo
Trabajadores Total Fijo Variable Total Marginal Fijo | Variable | Total
(trabajadores | (toneladas de Medio | Medio Medio
por hectarea) arroz por
hectéarea)
0 0.0 40 0 40 - 00 0.0 o
1 1.0 40 10 50 10.0 40.0 10.0 50.0
2 3.0 40 20 60 5.0 13.3 6.67 |19.97
3 6.0 40 30 70 3.3 6.66 5.00 |11.66
4 10.0 40 40 80 2.5 4.00 4.00 8.00
5 13.0 40 50 90 3.3 3.08 3.84 6.92
6 14.4 40 60 100 7.1 2.78 4.17 6.95
7 15.4 40 70 110 10.0 2.59 4.54 7.13
8 16.0 40 80 120 16.6 2.50 5.00 7.50

NOTA: Cifras en miles de pesos por hectdrea.



A partir del cuadro anterior podemos definir los principales costos de un
proceso productivo en el corto plazo. No hay que olvidar que nos estamos
refiriendo a los costos econdmicos, por lo tanto éstos incluyen los costos de
oportunidad de los factores respectivos.

Los costos fijos (CF) no dependen del nivel de produccién y corres-
ponden a los costos de los factores fijos.

Por ejemplo, el arrendamiento de los edificios, de la tierra o de los equipos,
los intereses abonados por las deudas contraidas, etc., que deben pagarse adn
cuando la empresa no produzca.

Los costos variables (CV) son los que corresponden a los factores
variables y dependen del nivel de produccién.

Los ejemplos mas comunes son las materias primas, el trabajo, la energia
para poner en funcionamiento las fabricas, etc.

El costo total (CT) es la suma de los gastos en que incurre la empre-
sa para realizar determinado nivel de produccion.

CT(Q) =CVv(Q) + CF

A partir de este costo total es posible definir el costo marginal.

El costo marginal (CM) es el incremento en el costo total dado un
incremento en las unidades producidas.

Dado que a corto plazo sélo varian los costos variables, el costo adicional
en que incurre la empresa al producir mas sera sdélo el aumento del costo varia-
ble. Por lo tanto:

oM@ - S5 -

Por ejemplo, si pasamos a contratar tres trabajadores en lugar de dos, el
costo total se incrementa en diez mil pesos mientras que el producto total se
incrementa en tres unidades, por lo tanto el costo marginal sera:

ACT (60-50) Acv (30-20)

M@ = AQ  (6-3) AQ (6-3) =33

Como observamos en el cuadro 3.4, al comienzo el costo marginal disminu-
ye pero luego aumenta debido a los rendimientos marginales decrecientes del
trabajo.

Por ultimo, definimos los costos medios.



Se define como el costo fijo medio (CFME) al costo fijo por unidad
de produccién. Asimismo, el costo variable medio (CVME) sera el costo
variable por unidad de produccioén. El costo total medio (CTME) que es
el costo total por unidad de produccién, sera la suma del costo fijo
medio mas el costo variable medio.

Por lo tanto,

CF Cv
CFME(Q) = — CVMEQ) = —
Q Q Q 2

C_T _ (Cv(Q)+CF)
Q Q

CTME(Q) = = CVME + CFME

En la figura 3.7 panel a)

<) ® graficamos el CVME, CTME y el

$3/Q I CM. No es posible representar

éstos junto a los costos fijos,

™ cT variables y totales (panel b),

dado que en el eje de las orde-

nadas no van las mismas uni-

cv dades. En éste ultimo caso son

<F pesos por unidad de tiempo y

CVME en el caso de las curvas de cos-

- CF to medio y marginal son pesos

por unidad de produccién. Por

otra parte, la relacién entre el

® . costo marginal y el costo va-

riable medio es muy similar a

Figura3.7 Costos la relacion entre el costo mar-

ginal y el costo total medio. El

costo marginal corta a ambas curvas en su punto minimo. Lo anterior se debe a

la misma razon aritmética que mencionamos al analizar la relacion entre el

producto marginal y el producto medio. Si el costo marginal es menor (mayor)

que el costo total medio o el costo variable medio, éstos deben decrecer (cre-

cer) a medida que aumenta la produccion. Esto es, la produccioén adicional de

una unidad cuyo costo es superior al costo medio, ya sea total o variable, hace

que aumente este ultimo. En caso contrario, si se produce una unidad cuyo
costo es inferior al medio, éste debe disminuir.

»
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3.2.2. Los costos en el largo plazo

Si por definicién en el largo plazo la empresa puede alterar los niveles de
utilizaciéon de todos sus factores, no sera necesario distinguir entre costos fi-
jos y costos variables. Dado que son todos factores variables, se habla simple-
mente de costos totales, marginales y medios.



Dado que la empresa maximiza beneficios, en el largo plazo es cuando ver-
daderamente puede escoger una combinacion de factores que sea econdmica-
mente eficiente. En otras palabras, los productores podran escoger la combina-
cion de factores menos costosa que les brinde determinado nivel de produc-
cion. Las isocuantas representaban el conjunto de combinaciones de factores
que generan un nivel dado de produccion. Por lo tanto, el problema que enfren-
ta el productor es compararlo con los distintos costos que implican esas com-
binaciones de factores.

Para simplificar, supondremos que la empresa soélo utilizaK y L, cuyos pre-
ciossonP, y P, respectivamente. Si tiene un presupuesto a gastar que denomi-
namos costo, éste lo podemos representar como:

CT=P.K+P.L

Para utilizar el mismo par de ejes que con
las isocuantas, reescribimos la ecuacién despe-
jando K en funcion de L:

L
PL PK PK

Pendiente= - ——
Px

L

& > ~ Enla figl_J[a 3.8 representamos graficamente
B dicha ecuacion, denominada isocosto, que es un
concepto analogo a la restriccion presupuesta-

Figura 3.8 Isocosto ria del consumidor.

La linea de isocosto es el conjunto de todas las combinaciones de
factores que implican el mismo gasto o costo para la empresa.

La ordenadaen el origen (CT/P,) muestra las cantidades de K que el empre-
sario puede comprar si gasta todo su presupuesto en K. Anadlogamente, la abscisa
en el origen (CT/P ) indica la maxima cantidad de trabajadores a contratar si
gastara todo en mano de obra. Por su parte, la pendiente de la isocosto es el
precio relativo de los factores (-P /P,) y al igual que la pendiente de la restric-
cion presupuestaria brinda una importante informacién econémica: es el costo
de oportunidad de un factor respecto al otro. Es decir, muestra la tasa a la cual
la empresa puede sustituir un factor por el otro sin aumentar los costos.

Si cambian los precios de los factores o el presupuesto que puede gastar la
empresa, la isocosto se desplazard como se muestra en la figura 3.9. En el
panel a) mostramos lo que ocurre si aumentan los salarios. En primera instan-
cia la ordenada en el origen permanece igual porque no se alterd ni el presu-
puesto de la empresa ni el precio del capital y la abscisa en el origen disminuye,
porque si laempresa contratara solo trabajadores puede contratar menos dada
la suba de su precio. En el panel b) analizamos lo ocurrido ante una reduccién
del precio del capital y en el panel c) ante aumentos del gasto. Este Ultimo caso
se denomina un mapa de isocostos.
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Figura 3.9 Desplazamientos de la isocosto

Un mapa de isocostos es el conjunto de lineas de isocostos para
determinados precios de los factores y distintos niveles de gasto. Por
lo tanto, las distintas isocostos tienen la misma pendiente y cuanto
mas alejadas del origen representan un gasto mayor.

Ahora estamos en condiciones de unir la informacién respecto a los costos
con la de la produccion.

En la figura 3.10 panel a) el punto E indica la combinacién de factores (K* y
L*) que generan determinado nivel de producto (Q,) con el menor costo posible.
Dicho punto se denomina el 6ptimo del productor. También se puede plantear
como, ;cual es el mayor nivel de produccién posible con un gasto dado? Este es
el caso graficado en el panel b) de la figura 3.10. Es mas l6gico pensar que el
productor se enfrenta a la primera disyuntiva, esto es, en un principio sabe

K 4 K a4

h

@ (b)

\ Q,
K* <
Q
\ Q]
—Q,

L* L L* L

Figura 3.10 Optimo del productor



cuanto producto debe fabricar y lo que decide es cuanto tendra que gastar para
lograrlo.

El 6ptimo del productor es aquella combinacion de factores que
generan determinado nivel de produccién con el menor costo posible,
o lo que es lo mismo, la combinacidn de factores que genera la maxima
produccién posible con un costo dado.

En ambos casos el punto E indica la combinacion 6ptima de factores y co-
rresponde al punto de tangencia entre la isocosto y la isocuanta (Q,). Por defini-
cién, en dicho punto las pendientes de ambas curvas son iguales. Por lo tanto,

PM,
PM,

— =RMST =

~

Reordenando la expresion anterior tenemos que:

PM,  PM,

PL PK

Lo anterior tiene una sencilla interpretacion economica, PM /P es la produc-
cion adicional generada por el Ultimo peso gastado en L y en el 6ptimo debe ser
igual a la produccion adicional generada por el ultimo peso gastado en cual-
quier factor, de lo contrario el productor cambiaria la combinacién de factores
utilizada.

A partir de la eleccidn 6ptima del productor es posible obtener el costo de
largo plazo. En la figura 3.11 panel a) mostramos distintas combinaciones 6pti-
mas de factores dado los precios de los factores. Asi, en la medida que el pro-
ductor aumente el nivel de produccion debe gastar mas. Cada combinacién
minimizadora de costos determina una combinacién de K* y L* 6ptima, un
determinado nivel de Q y un correspondiente costo total (CT). Representando
los pares de valores de CT y Q en el panel b) obtenemos la curva de costo total
de largo plazo (CT ).

K 4 CTp4
(a) (b)
CTp

cry
PK )
< Q CT, feeesy :

1 Q, H

Q . : .
L. <, L Q Q

PL,
Figura 3.11 Costos de largo plazo



A partir de ella, definimos el costo marginal y medio de largo plazo simple-

mente como (ver figura 3.12):

Por dltimo, es posible redefinir el
concepto de rendimientos a escala
desde el punto de vista de los cos-
tos.

Si existen rendimientos decrecien-
tes a escala un aumento determina-
do de la produccion requiere un au-
mento en una proporciéon mayor de
todos los factores, por lo tanto pro-
vocara un aumento mas que propor-
cional de los costos. Si lo represen-
tamos graficamente, en el panel a) de
la figura 3.13, observamos que el
CME, , debe crecer y por lo tanto el
CM,, debe pasar por encima.

CME,, =

CMyp
CME 1

»

CT,

CMyp

CME ,

v

Figura 3.12 Costo marginal y medio de largo plazo

Ante rendimientos crecientes a escala un aumento proporcional de la produc-
cién requiere un aumento menos que proporcional de los costos, por lo tanto el
CME,, esdecrecientey el CM  pasa por debajo (figura 3.13 panel b).

Finalmente, con rendimientos constantes a escala los factores y el produc-
to aumentan en la misma proporcion, por lo tanto los CME , son constantes e

iguales al CM, (figura 3.13 panel c).

A A A
CM_p
CME ,
CME , =CM,
ML, CME
Q Q Q
a) rendimientos b) rendimientos c) rendimientos
decrecientes crecientes constantes

Figura 3.13 Rendimientos a escala



«Costos de la industria manufacturera uruguaya».

En el siguiente cuadro mostramos la composicion de los costos de la
industria manufacturera uruguaya. El sector que utiliza una mayor pro-
porcién de mano de obra es Metéalicos, maquinaria y equipos, seguido
por Minerales no metalicos y Fabricacion de papel. En estudios de la
estructura de costos, se ha encontrado que en particular la mano de obra
y el capital son factores sustitutos, dado que la elasticidad cruzada entre
ambos es positiva, lo cual podria explicar el incremento de la participa-
cion del capital, en particular a partir de 1988. A su vez, las elasticidades
precio de dichos factores, indican que el capital es fuertemente elastico,
a diferencia del resto de los insumos.

(Tansini & Triunfo, “Cambio tecnolégico y productividad de las
empresas industriales uruguayas”, Departamento de Economia,
Facultad de Ciencias Sociales, Universidad de la Republica, Uru-
guay. Doc. de trabajo N° 12).

Estructura de costos del sector industrial uruguayo.
Por division industrial. 1996

Divisién industrial Materia Primas | Remuneraciones | Depreciacion | Otros Costos
y Materiales

Total de la Industria 53,92 19,90 3,01 23,18
Alimentos, bebidas y 59,43 16,05 2,65 21,87
tabaco

Industrias textiles 55,61 18,68 2,79 22,92
Industria de la madera 43,57 31,14 1,44 23,85
Fabricacion de papel 41,17 29,59 4,31 24,93
Industrias quimicas 52,51 20,01 3,53 23,95
Minerales no metalicos 30,73 33,61 3,66 31,99
Industrias metalicas 49,53 16,59 4,70 29,18
basicas

Metélicos, maquinaria y 38,48 35,18 3,20 23,13
equipo

Otras industrias 46,52 22,19 1,19 30,10
manufactureras

Fuente: Encuesta Industrial Anual, Instituto Nacional de Estadistica (INE).
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PROBLEMAS Y PREGUNTAS

1. Considere tres empresas que presentan las siguientes funciones de produccion:
f1(K,L)=2K+7L; f2(K,L)=K/3 LV3; f3(K,L)=20KL.
¢Qué tipo de rendimientos a escala presentan las empresas?

2. Supongamos que para producir un determinado bien el empresario necesita dos
factores de produccién: trabajo calificado y no calificado. Analice, utilizando el
concepto de 6ptimo del productor, cobmo se altera la cantidad contratada por el
empresario de trabajadores calificados y no calificados, si por una negociacién
colectiva aumenta el salario de los trabajadores no calificados.

3.“Los paises en los que el trabajo es barato en relaciéon con el capital seleccionan
técnicas de produccion intensivas en trabajo. Aquellos en los que el trabajo es mas
caro utilizan técnicas relativamente mas intensivas en capital”.
Analice dicha afirmacién utilizando el concepto de 6ptimo del productor.

4. La siguiente tabla presenta la informacién de produccion y costos de la empresa
Basico y Asociados:

Ndmero de Producto Producto Producto Costo Costo Costo
trabajadores total mediode L | marginal Total medio | marginal
L) de L
10 50 5 - 5.000 - -
20 150 - - 12.750 - 77.5
30 300 - 15 21.600 - -
40 450 - - 29.250 65 -

a) Complete la tabla.
b) En ese intervalo de produccién, ;qué tipo de rendimientos a escala presenta la
empresa?

5. Una empresa tiene la siguiente funcién de produccién: f(K,L)=3KL, donde L es el
trabajo y K es el capital utilizado. Si el salario de los trabajadores es $ 100 (PL=100)
y el precio del capital (PK) es $ 50, determine la cantidad de trabajadores y maqui-
nas a contratar por parte de la empresa si tiene un presupuesto de $ 10.000.






MERCADO DE BIENES

4.1. Concepto de mercado. Tipos de mercado

Hemos analizado las decisiones de los consumidores y de los productores
y como afectan los precios esas decisiones, pero no explicitamos como se
determinan dichos precios.

La empresa se enfrenta a restricciones tecnolégicas y econdmicas represen-
tadas a través de la funcién de produccion y costos. En este capitulo, tomamos
en consideracion las restricciones de mercado a las que se enfrenta.

Un mercado es un conjunto de compradores y vendedores de un bien
O servicio.

En general, las empresas pertenecientes a un mercado producen un mismo
producto o un conjunto de productos relacionados entre si, esto es, altamente
sustitutos, y producen de acuerdo a una tecnologia similar.

Dicho mercado puede existir en un lugar determinado, como el Mercado
Modelo donde se intercambian frutas y verduras en Montevideo, o realizarse las
transacciones a través de una linea telefonica o un fax, bolsas de valores, mer-
cados de exportaciones e importaciones, etc.

No siempre es facil definir un mercado. Por ejemplo, a veces es dificil deter-
minar si dos productos son sustitutos, por lo tanto si pertenecen o no al mismo
mercado. ;La cerveza es sustituta del vino? De serlo podriamos hablar del mer-
cado de bebidas alcohdlicas, en caso contrario debemos hablar del mercado de
los vinos y del mercado de las cervezas. Otras veces es dificil determinar un
limite geografico, un mercado es el Uruguay? , ;el Mercosur? ;o0 el mundo?

Se suelen definir distintas estructuras de mercados segun el nimero de

compradores y vendedores que participen en él. En el cuadro 4.1 se presenta
una posible clasificacion.

Cuadro 4.1 Estructura de mercado

Cantidad de oferentes Cantidad de demandantes
uUno Pocos Muchos
Uno Monopolio bilateral | Monopolio parcial Monopolio
Pocos Monopsonio parcial | Oligopolio bilateral Oligopolio
Muchos Monopsonio Oligopsonio Competencia perfecta




Desde el punto de vista de la cantidad de compradores, los mercados mas
conocidos son el monopsonio y el oligopsonio. La terminacidn “sonio” indica
que estamos haciendo referencia al lado del comprador en el mercado, “mono”
que hay uno solo y “oligo” que hay unos pocos.

Por ejemplo, los productores de leche de Salto se enfrentan basicamente a
un solo comprador de su produccién, INLACSA, por lo tanto estariamos ante un
monopsonio. Sin embargo, en San José los productores pueden vender su leche
a Conaprole, Parmalat o alguna otra empresa mas pequefia, por lo cual pode-
mos afirmar que es un oligopsonio.

Estos tipos de estructuras son muy comunes en el mercado de trabajo, por
ejemplo una gran empresa en un pueblo, suele ser la Unica demandante de la
mano de obra del lugar (RAUSA en Gregorio Aznarez, Azucitrus en Cerro Chato,
etc.).

Desde el punto de vista de la cantidad de vendedores, la terminacién “polio”
es la que se utiliza en estos casos y las estructuras mas conocidas son el mono-
polio, el oligopolio y la competencia perfecta.

El mercado de competencia perfecta o competitivo, se basa en el supuesto
de la aceptacion de precios por parte de compradores y vendedores. Esta suele
ser la estructura predominante en algunos productos agricolas.

Por su parte, el monopolio es un caso extremo, en el cual existe un Unico
productor de un bien o un servicio que no tiene sustitutos, ejemplos: la transmi-
sion de electricidad, el transporte de gas y agua, el cableado de teléfonos, etc.

Finalmente, el oligopolio, es aquella estructura donde hay pocos vendedo-
res, si son dos se denomina duopolio, por ejemplo la fabricacién de aviones
(Airbus y Boeing). La mayoria de los mercados son oligopdlicos, los refrescos,
las cervezas, el pan envasado, los helados, etc. Dado que cada empresa se
enfrenta a un nimero reducido de rivales, sus decisiones suelen afectar a cada
uno de ellos. Al maximizar beneficios las empresas deben tomar en cuenta la
accion de sus rivales. Por lo tanto, cada empresa tratara de predecir las decisio-
nes de las otras empresas y cOmo reaccionaran a sus propios actos. Siempre
que una empresa toma en cuenta las reacciones potenciales de otras, se dice
que se comporta estratégicamente.

Tanto en el monopolio como en el oligopolio, la cantidad que la empresa
vende afecta de manera significativa el precio del mercado, por lo que se dice
que la empresa tiene poder de mercado.

Poder de mercado se denomina a la capacidad que tiene la empresa
para influir en el precio del mercado.

Existen medidas de concentracion que tratan de medir la proximidad de un
mercado a una estructura de competencia perfecta o bien a una de monopolio.
Por ejemplo, el C4 es un indicador de concentracidon que representa el porcenta-
je de las ventas del mercado realizado por las cuatro mayores empresas:



4 ventas.

C4=>|————|x100

'\ ventas totales

La concentracion maxima es cuando C4=100, esto es, las ventas del merca-
do la realizan en su totalidad esas cuatro empresas.

Existe una estructura intermedia entre la competencia perfecta y el monopo-
lio denominada competencia monopolistica. En este caso existe un gran nimero
de vendedores pero que producen productos diferenciados, lo cual les da poder
de mercado. La competencia monopolistica es muy frecuente en los servicios,
por ejemplo en los restoranes, las peluguerias, las estaciones de servicio, etc.
Hay muchos bares, pero no son lo mismo los panchos de La Pasiva que los de
cualquier otro lugar, el producto se diferencia.

En general, a aquellas estructuras que no sean competencia perfecta se les
denomina competencia imperfecta. Es importante resaltar algunas caracteristi-
cas muy particulares de cada una, las que se sintetizan en el cuadro 4.2:

Cuadro 4.2 Caracterizacion de las estructuras de mercado.

Caracteristicas Competencia perfecta Competencia imperfecta
Monopolio Competencia Oligopolio
monopolistica
Namero de Muchos Uno Muchos Pocos
productores
Grado de control del Nulo Total pero Alguno Alguno
precio por parte de la generalmente
empresa regulado
Tipo de bien Homogéneo Unico, sin sustitutos Diferenciado Homogéneo o
Diferenciado
Barreras a la entrada No Si No Pueden existir
Ejemplos Productos agricolas, Electricidad, Agua, Restoranes, Fabricacion de
Bolsa de valores Luz, Peluquerias, aviones, Fabricaciéon
Medicamentos Estaciones de de autos, Refrescos,
Servicio, etc. Cervezas, etc.

Una de las condiciones centrales para la existencia de competencia perfecta
es que los vendedores sean precio-aceptantes. Esto implica que la curva de
demanda a la que se enfrenta es como la representada en el panel a) de la figura
4.1, perfectamente elastica. Lo cual implica que la empresa es tan pequefia en
el mercado que con su com-
portamiento no afecta el
precio. Sin embargo, lacur-  p p
va de demanda a la que se
enfrentan los competidores @ )
imperfectos es como la re-
presentada en el panel b) de ————— D
lafigura4.1. Como mencio-
namos en el cuadro 4.2, las D
empresas en mercados im- >
perfectos son precio-deter- Q Q
minantes, Impllca gue pue- oA —— Empresa imperfectamente
den manejar el precio. Es P ° TR
decir que tienen poder de
mercado, por ejemplo pue-

v

Figura 4.1 Demanda que enfrentan las empresas



den ofrecer menor cantidad del bien y asi hacer subir los precios.

Por otra parte, otra caracteristica a destacar es la existencia de barreras a la
entrada. Estas impiden que entren competidores potenciales al mercado. Estas
pueden ser barreras tecnoldgicas, legales, comportamiento estratégico de las
empresas, etc. Existen mercados como los monopolios donde la entrada esta
totalmente bloqueada, por ejemplo nadie puede realizar transmisidon de energia
eléctrica a no ser UTE. En otros mercados esta parcialmente bloqueadas, por
ejemplo en el mercado bancario, sélo pueden crearse hasta el 10% de los ban-
cos existentes el afio anterior, esto implica que en Uruguay s6lo podrian abrirse
dos nuevos bancos por afo. En el caso de la competencia perfectay la compe-
tencia monopolistica la entrada es libre, no existen impedimentos a poner un
restoran o a plantar lechugas.

4.2. Competencia perfecta

4.2.1. La decisién de producir en el corto plazo

El empresario en general, ya sea competitivo o no, toma decisiones respec-
to a cambios, esto es, se pregunta si le conviene producir una unidad mas. En
este sentido lo que debe comparar es el ingreso adicional de vender una unidad
con el costo adicional de producirla. Por ser precio aceptante, el ingreso adicio-
nal de vender una unidad mas para el competidor es el propio precio. Por su
parte, el costo adicional como definimos anteriormente es el costo marginal.

En la figura 4.2, analizamos graficamente la decisiéon de produccién del
empresario competitivo. Observemos que si el precio es mayor que el costo
marginal, la empresa puede aumentar los beneficios produciendo una mayor
cantidad. En caso contrario, si el precio es menor que el CM, le convendra redu-
cir el nivel de produccion. Por lo tanto, la produccion que maximiza el beneficio
es aquel donde P=CM (punto E). A este ana-
lisis se lo suele denominar como la condi-
cién marginal. 5%I\//IQ N M

La condicion marginal implica que
una empresa perfectamente competi-
tiva eligira el nivel de producciéon en E
el cual el precio es igual al costo mar- P
ginal (P=CM).

Una vez definido el nivel de produccion
de acuerdo con esta condicion, el produc-
tor debe saber si le conviene producirlo o
€s mejor cerrar su empresa. >

Q

Recordemos que Si una empresa no Figura 4.2 Decision de produccién en

competencia perfecta: condicion marginal.



produce nada en el corto plazo, sus ingresos y sus costos variables son cero,
pero los costos fijos se mantienen.

Por lo tanto, a corto plazo si la empresa produce obtiene un ingreso por
unidad que es el precio que cobray tiene un costo por unidad que es el costo
total medio.

En la figura 4.3 analizamos graficamente las distintas posibilidades. En el panel
a), el precio es P*, por lo tanto por la condicién marginal el empresario producira Q*
(P*=CM). Observemos que si laempresa produce esas unidades obtiene un ingreso
de P* por unidad y cada unidad le sale CTME. Por lo tanto, por las Q* obtiene un
beneficio representado por el area sombreada e igual a:

(P*-CTME) x Q*
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Figura 4.3 Decision de produccion en competencia perfecta: condicién total.

Este beneficio es necesario diferenciarlo del beneficio contable, ya que como
mencionamos anteriormente en los costos estan incluidos los costos de opor-
tunidad de cada factor utilizado. Por lo tanto, en este caso el empresario obtie-
ne beneficios que podemos llamar extraordinarios, por lo cual produciréa las Q*.

En el caso que representamos en el panel b) el precio es mayor que el CVME
pero menor que el CTME, recordando que la diferencia entre ambos es el CFME,
entonces el productor tiene pérdidas iguales a: (P*-CTME) x Q*, que correspon-
den a parte de los costos fijos. Sin embargo, a corto plazo a la empresa le
conviene producir igual, dado que si cerrara perderia la totalidad de los costos
fijos.

En el caso del panel ¢) el precio es menor que el CVME, por lo tanto pierde
los costos fijos y parte de los variables, en este caso es preferible que cierre
porque asi solo perderia los costos fijos. Estos estan representados por el area
sombreada, y corresponden a la diferencia entre los costos totales y los varia-
bles para las Q* unidades.



Por lo tanto, el empresario producira las cantidades correspondientes al
punto en el que P=CM si el P es mayor o igual al CVME, a esta condicion se le
denomina condicion total.

Por la condicion total, la empresa determina los beneficios para el
nivel de produccidén en el que el precio es igual al costo marginal (P=CM),
si el P es mayor o igual al CVME entonces produce esa cantidad, de lo
contrario debe cerrar. Por lo cual se denomina a dicho precio, precio de
cierre (P =minimo del CVME). A su vez, se denomina precio de nivelacion
al correspondiente al minimo del costo total medio, dado que si ese es el
precio los beneficios extraordinarios son nulos.

Por lo tanto, la decision de produccion de la empresa es una decision en dos
etapas, primero cumple la condicién marginal, y halla el nivel de produccion en
el que P=CM. Luego, si el P>CVME produce; de lo contrario, cierra.

4.2.2. Curva de oferta

Una curva de oferta muestra las distintas cantidades ofrecidas por los pro-
ductores a los distintos precios para maximizar beneficios. Por lo analizado en
la seccidon anterior, si el precio es mayor
que el CVME la empresa produce aquellas
cantidades que indica el CM, por lo tanto $/Q 4
este es la curva de oferta de la empresa.

La curva de oferta de la empresa
competitiva es el tramo de la curva
de costo marginal para precios supe-
riores al minimo del CVME.

P

Nivelacion

P

Cierre

Observemos entonces que la pendien-
te positiva de la curva de oferta surge de

la rendimientos marginales decrecientes, >
los cuales provocaban que el CM tuviera Q
esa forma.

Figura 4.4 Curva de oferta

. de empresa competitiva
En la figura 4.4 se representa la curva P P

de oferta como el tramo de la curva del
CM superior al precio de cierre (corresponde al tramo grueso del grafico), obser-
vemos que si es menor, la cantidad ofrecida es cero.

A partir de la oferta de la empresa es posible obtener la oferta del mercado,
al igual que como lo hicimos para la demanda, como la agregacion de las ofer-
tas individuales.

La oferta de mercado (O) es la suma de las cantidades ofrecidas a
cada uno de los precios

O=2CM
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Figura 4.5 Desplazamientos de la curva de oferta

Observemos qué factores desplazan esta curva de oferta, los que obviamen-
te seran aquellos que afecten los costos marginales. Por lo tanto, alteraciones
en los precios de los factores variables y en la cantidad de los factores fijos
necesarios para la produccién(tecnologia, equipos, plantas, etc.) alteran la cur-
va de oferta del mercado.

En la figura 4.5 se analizan distintos casos. En el panel a) observamos que si
suben los salarios, aumentan los costos variables, por lo tanto aumentara el
costo marginal, lo cual implica que los productores estan dispuestos a ofrecer
una cantidad menor a cada uno de los precios, la curva de oferta se desplaza
hacia arriba.

En el panel b) se analiza el caso de que las empresas adopten una nueva tecno-
logia que les permite producir mayores cantidades con iguales costos. Por lo tanto,
a cada uno de los precios estan dispuestas a ofrecer mayores cantidades, por lo cual
la curva de oferta se desplaza hacia abajo.

Otro determinante de cambio de la oferta es una alteracion de las cantidades de
factores fijos a utilizar. Pensemos en el caso en que se quemen dos maquinas de
una empresa, con las maquinas restantes los trabajadores seran menos producti-
vos, por lo tanto el CVME y el CM aumentan y la curva de oferta se desplaza hacia
arriba (panel c).

Al igual que vimos en la demanda, la cantidad de participantes en el mercado
también provoca desplazamientos; en el panel d) analizamos el ejemplo de un
aumento en el numero de oferentes de un producto, si a cada precio se van a
ofrecer mayores cantidades, entonces la oferta se desplaza hacia abajo.



También afectan las expectativas, en este caso de los empresarios. Por ejem-
plo, si por el fendbmeno de la “vaca loca”, se espera que suban los precios de la
carne, los ganaderos reducen la oferta actual de carne, desplazandose hoy la
oferta hacia arriba.

Finalmente, el clima es una variable que afecta las decisiones de los empre-
sarios. Es muy comun para productos agricolas, que un buen tiempo aumenta
la ofertay un mal tiempo la reduce (panel f). Sin embargo, pueden existir casos
donde se observe el comportamiento contrario. En Uruguay en 1997 hubo una
fuerte sequia que provoco sobreoferta de ganado, esto es, hubo una faena ré-
cord porque los ganaderos por la falta de agua en sus campos faenaban antes
que el ganado perdiera peso.

4.2.3. El equilibrio competitivo en el corto plazo

En la figura 4.6 representamos el equilibrio competitivo de corto plazo, donde
la curva de demanda representa al con-
junto de compradores del mercadoy p
la de oferta al conjunto de los vende- 1 Exceso 0
dores. El punto E se denomina de equi- Oferta >
librio, en él se “vacia” el mercado, am-
bos grupos de individuos estan satis- 3
fechos a ese precio. Pensemos en un
precio por arriba del equilibrio, la can-

Exceso

tidad ofrecida siempre es mayor que Demanda "
la demandada, por lo tanto se dice que D
hay un exceso de oferta. Los oferentes >
no estan satisfechos porque no pue- Q
den vender todo lo que quisieran, si
quieren deshacerse de las unidades Figura 4.6 Equilibrio competitivo de

corto plazo

que les sobran deben bajar los precios
hasta el punto E donde ya no existe el exceso. Por este motivo, es comun obser-
var que se tire café en Brasil, o naranjas y limones en Uruguay para que esta
presion a la baja de los precios no opere.

Si el precio fuera menor que el de equilibrio la cantidad demandada es ma-
yor que la ofertada, por lo tanto habria exceso de demanda. Los demandantes
son los insatisfechos, y los vendedores al observar esto se dan cuenta que
pueden subir el precio y aumentar las cantidades vendidas. Por lo tanto, el
exceso de demanda presiona el precio al alza.



4.2.4. La eficiencia del mercado competitivo

Observemos que el precio de equilibrio de un mercado competitivo es igual a
la valoracion que hacen los demandantes de esa unidad y éste es exactamente
igual al costo marginal de producirla. Por tal motivo se dice que la asignacién de
recursos que hace el mercado competitivo es eficiente en el sentido de Pareto.

La asignacion de recursos del mercado competitivo es eficiente en
el sentido de Pareto, porgue no es posible mejorar el bienestar de al-
gun grupo (compradores o vendedores) sin empeorar el del otro.

Al precio P, en la figura 4.7 hay exceso de demanda, a ese precio se produ-
cira Q_, pero se mejoraria el bienestar
P de los demandantes si se produjera
+ 0 una cantidad mayor dado que ellos es-
tan dispuestos a pagar mas, de hecho
por esas cantidades estan dispuestos

E apagarP,.

P Que la asignacion sea eficiente no im-
\ plica que sea socialmente Optima. Los
D que participan en el mercado estan sa-
tisfechos, pero no implica que haya gen-
> te que directamente no participa en él.
Qor Qor Q De hecho vimos que al calcular la deman-
Figura 4.7 Eficiencia del mercado da del mercado tomamos como dados
competitive los ingresos de los individuos, pero en

realidad tomamos como dada una cierta distribucién del ingreso.
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El precio de equilibrio a su vez cumple el papel de asignar los recursos de
los productores y de los consumidores. Por su parte, el productor compara ese
precio con el costo marginal y decide si le conviene producir esas unidades o
producir otra cosa. Asi, sectores productivos con beneficios positivos atraen
los recursos hacia ellos. Respecto al consumidor, dado que, como menciona-
mos los recursos son escasos, los precios cumplen el objetivo de racionar di-
chos bienes escasos, quedandoselos los consumidores que le conceden el mayor
valor.

4.2.5. Ajustes de largo plazo

En el largo plazo el objetivo sigue siendo el mismo, maximizar beneficios. La
condicion marginal se transforma en que el empresario elige el nivel de produccion
donde el precio es igual al costo marginal de largo plazo (P=CML). Dado que por
definicién en el largo plazo todos los costos son variables, no habra punto de
cierre, solamente existe el punto de nivelacién donde el precio se iguala al costo
medio (P=CME).



Como vimos una caracteristica de la competencia perfecta es la libre entrada y
salida de empresas. En la medida que existan beneficios positivos nuevas empre-
sas querran entrar al mercado, por lo que aumenta la ofertay los precios bajan. Las
empresas entraran hasta el punto donde P=minimo CME, cuando los beneficios
son cero. Por lo tanto, la competencia perfecta en el largo plazo se caracteriza por
tener beneficios extraordinarios nulos.

4.3. Monopolio

Del mismo modo que lo hicimos para el competidor perfecto debemos de-
terminar qué cantidad le conviene producir al monopolista y a qué precio, man-
teniendo el supuesto que el objetivo del monopolista es maximizar beneficios.

4.3.1. La decisioén de producir en el corto plazo

Como vimos en la figura 4.1 la diferencia clave entre el competidor
perfecto y el monopolista, es que éste Ultimo se enfrenta a una demanda
con pendiente negativa en lugar de una demanda horizontal, por lo tanto
veamos cuénto recibe si vende una unidad adicional. Partamos del ejem-
plo presentado en el cuadro 4.3.

Cuadro 4.3 Ingreso total e ingreso marginal

Cantidad (Q) Precio (P) Ingreso Total Ingreso
$/unidad (PxQ) Marginal
$ $ por unidad
0 12 0
1 10 10 10
2 8 16 6
3 6 18 2
4 4 16 -2
5 2 10 -4

Recordemos que, por la condicidon marginal la empresa compara el ingreso
marginal que obtendria si vendiera una unidad adicional con el costo marginal
de producirla. Por ejemplo, si pasa de vender una a dos unidades, el ingreso le
aumenta en 6 pesos por unidad y denominamos a éste aumento del ingreso,
ingreso marginal (IM).

El ingreso marginal es la variacion del ingreso total provocada por
la venta de una unidad adicional.



En términos matematicos el ingreso marginal lo podemos expresar como:

CAIT

IM=———
AQ

En una empresa competitiva vimos que el ingreso marginal de vender una
unidad mas es siempre el precio. Aqui observamos que el ingreso marginal es
menor que el precio debido a la pendiente negativa de la curva de demanda, ya
que solo es posible aumentar las ventas bajando el precio.

En la figura 4.8 representamos graficamente la demanda, el ingreso margi-
nal y el ingreso total de nuestro ejemplo. Observemos que la pendiente de la
demanda es -2 (-12/6) y la del ingreso marginal es -4 (-12/3) y que ambas
tienen la misma ordenada en el origen, ya que cuando el nivel es cero no existe
venta alguna. Sin embargo, una vez vendida la primera unidad el ingreso margi-
nal es menor que el precio. A su vez, el ingreso marginal se hace cero en tres
unidades, ya que es el punto donde el ingreso total es maximo. Esto se debe
a que siempre que el ingreso marginal sea positivo es posible aumentar el
ingreso total elevando las ventas, y por lo tanto, el ingreso total no puede
hallarse en su nivel madximo. En caso con-
trario, siempre gque el ingreso marginal sea PIM,
negativo, es posible elevar el ingreso to- 2
tal reduciendo las ventas. Por lo tanto, el
ingreso total es maximo cuando el ingre- 12 le|>1
so marginal es cero. P

Finalmente, observemos que el punto 6 lg,l =1
donde el ingreso marginal es cero corres- e, <1
ponde al punto medio de la curva de de- \\
manda. Recordemos lo analizado en el ca-
pitulo 2, donde vimos que toda demanda 3 6 o)
lineal presenta los tres tramos de elastici-
dad (ver figura 2.17), en su punto medio s 4
es unitaria, hacia arriba es elastica y hacia
abajo es ineléastica. Por lo tanto, si el obje-
tivo del monopolista es maximizar benefi-
cios nunca producira en el segmento 18 Ingreso Total
inelastico de la curva de demanda, ya que
el ingreso marginal de vender una unidad
adicional seréa negativo.

Por lo tanto, por la condicién marginal
una vez definido el ingreso marginal el 3
monopolista lo compara con el costo mar- _ .
. ! L e Figura 4.8 Demanda marginal e
ginal. En la figura 4.9 representamos grafi- ingreso total

ov



camente la decision del monopolista; si el ingreso marginal es mayor que el
costo marginal, al monopolista le conviene aumentar el nivel de produccion, en
caso contrario le conviene reducirlo. Por lo tanto, maximiza los beneficios pro-
duciendo la cantidad en la cual el ingreso marginal es igual al costo marginal
(IM=CM).

La condicidon marginal, implica que una empresa monopolica selec-
ciona el nivel de produccién en el cual el ingreso marginal es igual al
costo marginal (IM=CM). Por lo tanto, cobra un precio superior al cos-
to marginal (P>CM).

El segundo paso es determinar si para ese nivel de produccién obtie-
ne beneficios. El analisis es el mismo que el realizado para competencia
perfecta.

Por la condicion total, la empresa determina los beneficios para el
nivel de produccién en el que el ingreso marginal es igual al costo
marginal (IM=CM), producira soélo si el precio es mayor o igual al costo
variable medio, de lo contrario debe
cerrar.

$/Q 4

La figura 4.9 muestra un caso donde

el monopolista obtiene beneficios iguales

(P, CTME) x Q,,

29

representados por el &rea sombreada. No CVME
necesariamente todos los monopolios ob-
tienen beneficios. De hecho, UTE es una
empresa publica monopdlica en la trans- D
mision de energia eléctrica, lo cual no im- >
plica que en la electrificacion de un pue- QM\ Q
blo de 100 habitantes en el interior del pais m B:r':ﬁcios

tenga ganancias.

Figura 4.9 Decision de produccién
del monopolista

4.3.2. Comparacion con competencia perfecta

Pensemos qué sucede si una industria competitiva se convierte en monopo-
lio. Para ello supondremos que la curva de demanda y de los costos son los
mismos tanto si opera como una industria competitiva como si opera como
monopolio. En la figura 4.10 representamos el éptimo competitivo como el
punto C donde el precio es igual costo marginal, la produccién de equilibrio es
Qcy el precio de equilibrio Pc. Una vez monopolizada la industria, el nivel de
produccién éptimo es aquel donde el ingreso marginal es igual al costo margi-
nal, por lo tanto la cantidad de equilibrio pasa a ser Q,,y el precioP,,.

La cantidad de equilibrio de competencia perfecta es mayor y el
precio menor que los de la situaciéon monopédlica.



A su vez, afirmamos que la competen- $/Q 4
cia perfecta asignaba eficientemente los
recursos, porque el valor que tiene para M
los consumidores la dltima unidad produ-
cida es exactamente igual al costo adicio-
nal de producirla (P=CM). En caso de exis- \
tir un monopolio, el precio es superior al P
costo marginal. En la figura 4.10 observa-
mos que para Q,, el costo marginal de pro-
ducir una unidad mas es CM,,. Por lo que,
tanto en Q,,como en todos Ios niveles de
producmon en que el precio es superior al D R
costo marginal, la sociedad se beneficia- QM\ c 'Q
ria si se aumentara la produccion. M

I:ICosto Social

Partiendo del nivel de produccién del

monopolista, Q_, si éste se elevara en una Figura 4.10 Comparacion del monopolio

. y la competencia perfecta
unidad la sociedad obtendria una ganan-
ciaigual a: P,,-CM,,. Haciendo éste razona-
miento para ‘cada’ unldad hasta llegar al nivel de produccion competitivo, Q_,
vemos que la suma de las diferencias verticales entre el precio y el costo margl-
nal es la ganancia social total que se obtendria si se elevara la produccion del
nivel monopdlico al competitivo. Por lo tanto, el triangulo sombreado se deno-
mina costo social del monopolio.

»
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El costo social del monopolio es la diferencia acumulada entre el
precio y el costo marginal del nivel de produccién de monopolio y el
de competencia perfecta. Esto es, es el beneficio al que renuncia la
sociedad al permitir que se restrinja la produccién al nivel de mono-
polio en lugar de elevarla al nivel competitivo.

4.3.3. ¢{Por qué existen los monopolios?

Dado que son ineficientes, ;por qué es posible que exista una unica empre-
sa gque abastezca un mercado? Basicamente hay tres grandes razones: el control
exclusivo de factores productivos, la existencia de una patente, una concesion
por parte del Estado.

Para el primer caso, un ejemplo posible es el agua mineral embotellada. Si
una empresa es duefia del lugar donde esta el manantial de agua, el control
exclusivo del recurso natural la convierte en monopdélica. A pesar que para
muchos consumidores el agua potable gasificada puede ser un sustituto per-
fecto de la anterior, en general podemos decir que no tiene sustitutos satisfac-
torios.

En segundo lugar, las patentes existen para proteger al que realiza un inven-
to, dandole el derecho a beneficiarse por la produccién exclusiva del mismo



durante un periodo de tiempo y asi recuperar el costo de la innovacion. Es muy
comun en el sector farmacéutico. En Europa las patentes de invencién duran 20
afios, en Estados Unidos 17 afios y en Uruguay 15 afios.

Las licencias o concesiones estatales evitan la existencia legal de otras
empresas. Por ejemplo, en la concesion para la construccién de un puente o
para el mantenimiento de una carretera, o para la recoleccion de basura, el
Estado otorga, a través de una licitacién, la explotacion exclusiva a una empre-
sa. En otros casos, legalmente se otorga la explotacion a una empresa publica,
como por ejemplo ANCAP en la refineria de petrdleo o UTE en la transmision de
energia eléctrica.

No obstante, existe una situacion en la que la presencia de un monopolio
Nno es necesariamente ineficiente. Es el caso en el que el mercado no puede
organizarse en forma competitiva. La existencia de economias de escala o ren-
dimientos crecientes a escala implica costos medios decrecientes (CME , con
pendiente negativa). En estos casos, la manera menos costosa de abastecer una
industria es concentrar la produccién en una Unica empresa y el monopolio
resultante se denomina monopolio natural. Es el ejemplo tipico del servicio de
telecomunicaciones, agua, etc.

Existe un monopolio natural si la produccidn puede ser realizada a
menores costos por una empresa que por un mayor numero de ellas.

Observemos en la figura 4.11 el 6ptimo monopdlico en el caso de existir
economias de escala. La cantidad de equilibrio es Q,,y el precio es P,,. En este
punto el monopolista obtiene unos beneficios iguales a: (P,,-CME ,,,) X Q,,. Si
existiera competencia perfecta la cantidad de equilibrio seria Q_y el precio de
equilibrio seria P_. Pero dicho precio es menor que el costo medio (CME ), por
lo tanto las empresas operarian con pérdi-
das lo cual en el largo plazo es insosteni-
ble. Por tal motivo, el lamado monopolio
natural, es la Unica estructura de mercado
posible en el largo plazo.

En Uruguay los monopolios naturales
son de propiedad estatal. En otros paises
ha existido una tendencia a la
privatizacion, pasando a ser el tema cen-
tral la regulacion de dichos monopolios na-
turales en manos privadas.

Q| Cc Q
LY o El objetivo del regulador es lograr un
Bl Beneficios MM Pérdidas equilibrio entre el bienestar de los consu-

Figura 4.11 Monopolio natural midores, que quieren pagar precios bajos,



y el de las empresas, que quieren obtener beneficios. Una politica muy usada es
fijarle los precios a la empresa de tal manera que ésta obtenga una tasa de
rendimiento predeterminada, o fijarle los precios igual al costo medio. La difi-
cultad general que existe es que el regulador no conoce la estructura de costos
de laempresay ésta no tiene incentivos en mostrarla. Las divergencias de infor-
macion entre la empresa y el Estado son las que dificultan cualquier tipo de
regulacion. De hecho, el regulador puede terminar fijando precios muy altos
obteniendo la empresa beneficios extraordinarios, o precios muy bajos tenien-
do la empresa incentivos a brindar servicios de mala calidad.

4.4. Oligopolio

El oligopolio se distingue del monopolio y la competencia perfecta por la
interdependencia entre las acciones de las distintas empresas que lo confor-
man. Recordemos que el oligopolio es un mercado en el cual la mayoria de las
ventas son realizadas por unas pocas empresas, cada una de las cuales es ca-
paz de influir en el precio de mercado con sus propios actos. Dichas empresas
en general se dan cuenta que sus beneficios podrian crecer si realizan acuerdos
con sus rivales. A estos acuerdos, con el objetivo de aumentar su poder de
mercado, se les denomina colusién.

La colusién es todo acuerdo explicito o tacito cuyo objetivo es el de
aumentar el poder de mercado de las empresas.

En el caso que el acuerdo se realice en forma explicita o institucionalizada se
le denomina cartel siendo el caso mas conocido el de la OPEP (Organizacion de
Paises Exportadores de Petréleo: paises de Oriente Medio e Indonesia, Nigeriay
Venezuela), creada en 1960 pero con funcionamiento activo desde 1973, ya que a
partir de ese afio operd un acuerdo de fijacidn de precios entre los miembros.
Dicho cartel representaba aproximadamente el 56% de la produccién mundial en
1973, el resto de la produccion estaba en productores mas pequerios (Estados
Unidos, Unidn Soviética, Noruega, México y Gran Bretafia). Sin embargo, en 1973
la OPEP actlla como una gran empresa dominante que puede fijar el precio de
mercado limitando su propia produccion. La tasa de crecimiento anual de la pro-
duccion mundial de crudo fue de un 10% entre 1955 y 1973, mientras que entre
1973 y 1979 cay6 a 0%. Asi los precios del petréleo aumentaron un 200% en
1973, esto es, se triplicaron y en 1979, cuando la revolucion irani interrumpid los
suministros de petréleo, el precio volvié ha aumentar un 250%.

Sin embargo, muchas veces estos acuerdos suelen estar prohibidos. En el
caso de Europa por el Tratado de Roma (art. 85) y en Estados Unidos por la
Sherman Act. Otro ejemplo de este tipo de acuerdos es el realizado entre la
General Electric, la Westinghouse y otras grandes empresas norteamericanas



en la venta de equipo eléctrico (generadores, transformadores, interruptores y
aisladores) para licitaciones publicas, en el cual se ponian de acuerdo en los
precios a presentar, en qué empresa tenia derecho a ser la licitadora mas barata,
etc.

Por altimo, existen acuerdos tacitos por razones historicas, en los cuales se
respeta al rival, al menos de modo implicito.

Cualquiera sea el tipo de acuerdo, los objetivos en general son: disminuir la
produccidn y/o subir el precio, disminuir el gasto en publicidad, fijar el nivel de
calidad, delimitacién de territorios, etc. Por ejemplo, hasta los afios 30, fecha
en que fue declarado ilegal este tipo de acuerdos, las grandes empresas quimi-
cas mundiales tenian un acuerdo de reparto del mercado, asi ICl vendia en Gran
Bretafia y los paises de la Commonwealth, las empresas alemanas vendian en
Europay Du Pont en el mercado americano.

En general, se observa que los acuerdos son poco estables en el tiempo. Sin
embargo, existen ciertos factores que los hacen mas duraderos:

i) La existencia de un sistema legal que permita la realizacion de acuerdos
explicitos, porque en el caso de violacion del acuerdo es muy facil tomar repre-
salias. Cuanto mayor sea el castigo, menores son los incentivos a desviarse del
mismo.

ii) La existencia de pocas empresas, porque es mas facil tanto ponerse de
acuerdo como detectar las violaciones.

iii) La existencia de barreras a la entrada, porque éstas evitan nuevos com-
petidores, los cuales si entraran provocarian una reduccion del precio y por lo
tanto eliminarian el poder de mercado de las empresas que coluden.

Podemos representar graficamente los efectos de la colusion de una indus-
tria en las tasas de beneficio de una empresa individual. Por ejemplo, suponga-
mos una industria formada por 20 empresas idénticas, las cuales tienen la mis-
ma curva de costo marginal (CM), enfren- ¢ /g 4
tandose cada empresa a una veinteava
parte de la demanda del mercado, deno-
minada demanda proporcional (D) repre-
sentada en la figura 4.12, la cual tiene aso-
ciada la curva de ingreso marginal (IM). Si \
las empresas fueran competitivas, cada
una produciria Q_, ya que en ese punto el
precio (P ) es igual al costo marginal (CM,).
Por lo tanto, la produccién total de la in- \

dustria sera 20xQ_.
Qu\Qc
\I M =

Figura4.12 Céartel
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Si estas empresas coludieran, por ejem-
plo formando un cartel, las empresas ya



no serian tomadoras de precio, ya que si cada empresa aumentara su produc-
cion en una unidad la industria la aumentaria en 20 unidades y el precio dejaria
de ser dado.

Al actuar conjuntamente cada empresa se comportaria como un monopolio,
fijando el nivel de produccion Q,, donde el costo marginal se iguala con el
ingreso marginal y siendo el precio P,,. Por su parte, la produccion total de la
industria seria 20xQ,,.

P 4
$/Q r IM h
CM=X CM,
CM
Bianel F(’Iar(el
CTME. CTME
CTME,
. | M D .
Qcérrel Q Q andus(ria Q
(a) empresa (b) rama industrial

Figura 4.13 Incentivo para hacer trampa en un cartel

Como observamos la produccion cartelizada de la industria es menor que si
las empresas operaran en competencia perfecta.

Sin embargo, es facil observar graficamente que existe incentivo para hacer
trampay violar el acuerdo.

En el panel a) de la figura 4.13, se representa la situacidon de una empresa
individual y en el panel b) la produccion de la rama industrial en su conjunto,
donde el costo marginal es la suma de los costos marginales de las veinte
empresas (CM=3 CM), D lademanda del mercado y IM el ingreso marginal aso-
ciado.

El nivel de produccion que maximiza los beneficios parael cartelesQ_, ...
y el precio es P La cuota asignada a cada empresaes Q_, ., donde el costo
medio de ese nlvei de producciéon es CTME por lo tanto cada empresa obtie-
ne una ganancia igual a:

cartel’

-CTME_,,,.,,) XQ

( cartel cartel”

Observemos que cada empresa puede verse incentivada a aumentar la can-
tidad producida, hasta el punto E, ya que si toma el precio fijado por el cartel



como el ingreso marginal lo igualara con su costo marginal (punto E), fijando
las cantidades Q. A esas cantidades la empresa obtiene una ganancia igual a:

(Poss— CTME) X Q.

cartel
Por lo tanto, al violar el acuerdo, suponiendo que el resto de las empresas
mantienen su comportamiento, la empresa aumentara sus beneficios.

4.5. Fallas del mercado

Los precios constituyen el mecanismo central de asignacién en una econo-
mia de mercado. Como ya mencionamos cumplen el papel de asignar los recur-
S0s escasos entre los sectores productivos y de racionarlos entre los consumi-
dores. Sin embargo, existen fallas del mercado que pueden dar lugar a una
asignacion ineficiente de los recursos, por ejemplo la existencia de: competen-
cia imperfecta, bienes publicos, externalidades, mercados incompletos e infor-
macion asimétrica. Estas fallas son parte de la justificacion tedrica para la inter-
vencion del Estado.

i) Competencia imperfecta. Demostramos que la competencia perfecta da
lugar a una cantidad transada de equilibrio 6ptima, ya que la valoracién que
realizan los individuos de una unidad adicional es igual al costo de producirla,
por lo que la denominamos eficiente en le sentido de Pareto. Las empresas
imperfectamente competitivas al no ser precio aceptantes, pueden fijar precios
por encima de sus costos marginales determinando menores cantidades con-
sumidas que las que se determinarian en competencia perfecta. En estos ca-
sos, la intervencion del Estado, como se menciond anteriormente, consiste en
fijar precios maximos.

ii) Bienes publicos. Como ya definimos en el capitulo 1, un bien publico es
aquel que no tiene rivalidad y es no excluible en el consumo. La no rivalidad
significa que el consumo de dicho bien o servicio por parte de una persona no
reduce la cantidad de que disponen los demas; mientras que la no exclusion
quiere decir que es imposible o prohibitivo impedir que lo utilicen las personas
que no pagan por dicho bien o servicio. Los bienes o servicios que cumplen
ambas propiedades, por ejemplo la defensa nacional, la televisién abierta o las
veredas, se denominan bienes publicos puros.

Se denomina bien publico puro a aquellos bienes o servicios que
no son rivales en el consumo ni es posible la exclusion.



Sin embargo, es posible encontrar muchos bienes que no satisfacen la pro-
piedad de no rivalidad en el consumo. Por ejemplo, la calle Rivera o Avenida
Italia, pueden considerarse bienes publicos, ya que se da la no exclusién, pero
en las horas de mayor transito ciertamente son rivales en el consumo.

Se habla de bienes publicos impuros, cuando el criterio de la no
rivalidad en el consumo no se satisface estrictamente.

La sala de una biblioteca, las calles de una ciudad, todos aquellos bienes y
servicios en los que existe el problema de la aglomeracién o el
congestionamiento, son ejemplos de bienes publicos impuros.

(Los mercados privados proveeran bienes publicos en cantidades eficien-
tes? Como vimos si un mercado es eficiente el precio del bien o servicio debe
ser igual al costo marginal de producirlo. Dado que un bien publico puro no es
rival en el consumo, por definicién, el costo marginal de producirlo es nulo. Por
ejemplo, una plaza publica brinda servicios de recreacién, iluminacién, etc., el
costo de dicha plaza no se incrementa por la llegada de un nuevo paseante. Por
lo tanto, la eficiencia requiere de un precio nulo para este tipo de bienes o
servicios. En estas condiciones no existen razones para suponer que los merca-
dos privados tendran incentivos para producirlos. En el caso que lo hicieran, no
existe seguridad de que sean provistos en las cantidades 6ptimas. Por ejemplo,
la televisién abierta privada, cubre sus costos cobrando a los anunciantes, pero
aun en este caso no hay razén para suponer que la cantidad y el tipo de progra-
macion sea eficiente.

A su vez, dado que no son excluibles en el consumo, pueden existir incen-
tivos para que los individuos oculten sus verdaderas preferencias. Por ejemplo,
alguien puede afirmar que no le interesa que su vereda esté sana, esperando
que exista otro individuo que pague por dicho bien publico. En este caso disfru-
taria del beneficio de la vereda sana sin pagar por ello. Los economistas llaman
polizones o parasitos (free rider) a las personas que muestran esta conducta. El
problema del parasito ha llevado a concluir que la provisiéon gubernamental de
dichos bienes publicos es necesaria para exista eficiencia econémica. El argu-
mento es que el gobierno de alguna manera conoce las preferencias de todo el
mundo y usando su poder de coercidon puede obligar a pagar por los bienes
publicos. Suponiendo que todo esto se cumple, el gobierno podria evitar el
problema del parasito y asegurar la provision eficiente de los bienes publicos.

Por todo lo dicho, el hecho que un bien o servicio sea provisto por el sector
publico no significa necesariamente que sea un “bien publico”. Existen bienes
privados provistos publicamente, como la educacion, la vivienda y la salud, y
bienes publicos provistos privadamente, como la television abierta.



iii) Externalidades

Una externalidad es cuando la produccién o el consumo de un bien
o servicio beneficia (externalidad positiva) o perjudica (externalidad
negativa) directamente a empresas o consumidores que no participan
Nni en su compra ni en su venta y cuando esos efectos no se reflejan
totalmente en el precio de mercado.

Un ejemplo tipico de externalidad negativa es la contaminacién ambiental.
La actividad productiva de algunas empresas genera contaminacion de aguas,
sonora o del aire, perjudicando a personas que no participan en dicha actividad.
Hasta ahora al analizar el comportamiento de los empresarios, vimos que los
costos en que incurria eran fundamentales a la hora de tomar decisiones. Di-
chos costos se denominan costos privados. Sin embargo, si al realizar su acti-
vidad el empresario provoca costos adicionales a individuos externos a la mis-
ma, se definen los costos sociales como los costos privados mas éstos costos
adicionales impuestos sobre otros agentes.

Tomemos el ejemplo de un mer-

cado competitivo. En la figura 4.14

la oferta del mercado (Op) esigual a

la suma horizontal de todas las cur-

vas de costo marginal individuales

privadas. En la medida que exista

O = 2. CM Social una externalidad negativa, los cos-

Ps ) tos sociales seran mayores que los

p, [ 0p=XCM Privada  privados, por lo tanto la oferta se

/ desplazaréa hacia arriba. Observemos

D que si el empresario toma en cuen-

»Q ta sdlo los costos privados la pro-

Qs Qp duccién sera Q_la cual es mayor a la

socialmente optima, Q_ y el precio
esP_seramenor.

Figura 4.14 Externalidad negativa

El caso clasico de una externalidad positiva es la produccion de miel y de
Mmanzanas, a pesar que puede no cefiirse estrictamente con la realidad. Las abe-
jas extraen el néctar de las flores y lo transforman en miel. Pero a su vez, los
duenos de los frutales se benefician con la proximidad de las abejas debido a
los servicios de polinizacién que proporcionan las mismas. Por lo tanto, hay
beneficios externos a la decisiéon tomada por el cultivador de manzanasy a la
decision tomada por el apicultor.

iv) Mercados incompletos. Siempre que los mercados privados no suminis-
tren un bien o un servicio, aun cuando el costo de suministrarlo sea inferior al
que los consumidores estan dispuestos a pagar, existe un fallo del mercado y



se suele decir que el mercado es incompleto. En éstos casos es necesario la
regulacion o la provision por parte del Estado.

Los ejemplos mas comunes son los mercados de seguros y préstamos. En
Uruguay, en el caso del crédito bancario a pequefias empresas, las exigencias
de garantias son las que retraen la demanda, o la no existencia de seguros
privados para cubrir algunos riesgos que las personas desearian asegurar, como
el granizo en el caso de agricultores, que solo el Banco de Seguros del Estado
provee este tipo de servicio.

v) Asimetrias de informacion. Es frecuente que los agentes econémicos no
tengan todos la misma informacioén. Algunos de ellos pueden usufructuar en
beneficio propio la informacidn diferencial que poseen determinando un perjui-
cio para quienes carecen de la ventaja informativa. Por ejemplo, la informacion
sobre los efectos secundarios de un medicamento o de un alimento puede no
ser conocida por el publico, lo cual lo coloca en desventaja en el momento de
tomar sus decisiones de consumo. En estos casos la intervencién del Estado
pasa por garantizar el acceso a la informacion de los consumidores.



«Concentracién de los mercados uruguayos».

En Uruguay la mayoria de los mercados son oligopélicos, un indicador de
ello es la participacién conjunta en el mercado de las principales empresas
que lo conforman. La concentracion méaxima es cuando la participacién con-
junta es 100%, esto es, el 100% de las ventas del mercado son realizadas por
unas pocas empresas. En el cuadro presentamos algunos ejemplos para el
Uruguay. A su vez, mostramos la pauta de consumo de los uruguayos para
dichos productos.

Participacion de las empresas en el mercado.

Productos Participacion conjunta | Consumo per capita
en el mercado (anual)
Yerba Canarias, La Mulata, 82 % 7 kgs.

Armifio, Sara,
Guazubira, Livre
Aguas Salus, Villa del Este, 87 % 50 Its.
Sirte,
Kazbek, Bonagua
Panchos Schneck, Cativelli, 95 % 110 uds.
Otonello, Tres Hnos.,
Sarubbi
Helados Conaprole, Bresler, 93 % 3 lts.
Smack,
Frigor
Arroz Coopar, Saman, 99 % 11 kgs.
Casarone
Cervezas Cerveceriay Malteria 95% 25 Its.
Paysandu, Fabr. Nac.
de Cervezas, Salus
Pan La Mallorquina, Los 91 % 5,6 uds.
envasado Sorchantes, Fargo, La
Saltefia, La Sin Rival

Fuente: El
Observador, varios
numeros, 1997.
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PROBLEMAS Y PREGUNTAS

1. Las curvas de costo medio y marginal de los taxis en Metropolis son
constantes e iguales a $ 0.2 el kilbmetro. La curva inversa de demanda
de viajes en taxi de Metropolis viene dada por: P(Q) = 1-0.00001Q, don-
de P es la tarifa en pesos por kildbmetro, y Q se mide en kilémetros al
afo. Si la industria es perfectamente competitiva y cada taxi puede rea-
lizar exactamente 10.000 kilbmetros por afio de servicio, jcuantos taxis
habra en condiciones de equilibrio y cudl seré la tarifa de equilibrio?

2. Explique el siguiente titular aparecido en Crénicas Econdémicas: «Sequia
provoca sobreoferta de ganado, baja en los precios y una faena récord».
Grafique el mercado de ganado en el corto plazo.

3. En los udltimos afos el mundo ha sido afectado por el fendmeno climato-
l6gico llamado «El Nifio». En nuestro pais provocé inundaciones que
determinaron una menor cosecha de maiz afectando la produccién de
raciones para la cria de aves. Analice y grafique los impactos de este
fendmeno en el mercado de raciones y de carne vacuna.

4. Un servicio publico enfrenta la siguiente realidad:
Costos Totales Medios = 100- 0.02Q; P= 200 - 0.09Q.
¢Qué precio estableceria el gobierno si aplicara la regla de una empresa
competitiva? ;Produciria en tales condiciones?
¢Qué precio estableceria el gobierno si aplicara la regla de una empresa
monopdlica? ;Produciria en tales condiciones?

5. «Durante las crisis econémicas la mayoria de los acuerdos de colusién
quiebran porque sus miembros se perjudican entre si, vendiendo por
debajo de los precios acordados». Analice dicha afirmacion.

6. La curva inversa de demanda en el mercado de las espinacas viene dada
por: P(Q)= 100-2Q, donde el precio se expresa en pesos y la cantidad en
kilos. La funcién del costo total, expresada en pesos, de cualquier em-
presa del sector que las produce viene dada por:CT(Q) = 4Q.Calcule la
produccioén y el precio del mercado si el sector productor de espinacas
fuera totalmente competitivo. Suponga que existen solamente dos em-
presas idénticas. Si decidieran coludir ;cual sera la produccion y el pre-
cio del mercado?

7. El mantenimiento de las veredas en Uruguay es de responsabilidad de
cada propietario, ;eso explica el estado de las veredas? Discuta en base a
la definicién de bien publico si esta norma genera eficiencia econémica.






MERCADO DE FACTORES

Hasta ahora hemos analizado la toma de decisiones de los consumidores y
las empresas en los mercados de productos. Para completar el andlisis es nece-
sario evaluar las decisiones de oferta de los consumidores y de demanda de las
empresas en los mercados de factores.

5.1. La demanda de los factores productivos

Las empresas demandan mercancias por razones distintas a las de los con-
sumidores. Estos Gltimos compran bienes y servicios por la satisfaccion, o uti-
lidad, que les provocan. Las empresas valoran los factores por el producto que
se puede generar con su utilizacién, el cual se vende en el mercado, generando
asi el ingreso de la empresa. Consecuentemente, las posibilidades de vender el
producto por laempresa afectara la demanda de factores e insumos que realiza.
Tal como seflalamos en el capitulo 1, factores productivos son aquellos bienes
y servicios que se utilizan en el proceso de produccion. Por lo general conside-
ramos como tales al: trabajo, capital y recursos naturales.

Por ejemplo, si aumenta la demanda de frutillas la empresa podra incremen-
tar la extension de tierra destinada a producirlas, determinando un aumento de
la demanda de tierra en el mercado de recursos naturales. Dado que la demanda
de bienes determina la demanda de factores productivos, se denomina a ésta
ultima demanda derivada.

La demanda de factores productivos que realizan las empresas
se conoce como demanda derivada, dado que se deriva indirecta-
mente de la demanda que realizan los consumidores del bien final
que producen.

El razonamiento en términos marginales que realiza la empresa para calcu-
lar el monto 6ptimo de produccidon que maximiza sus beneficios, también pue-
de aplicarse para determinar la cantidad 6ptima a contratar de un factor. La
empresa calculara el costo de contratar una unidad adicional de un factory el
ingreso adicional que generara su utilizacion. Si el ingreso adicional que gene-
ra, o ingreso marginal, fuese mayor que el costo marginal, la empresa aumenta-
ra la contratacion de ese factor.

¢Cual es el ingreso marginal de contratar una unidad adicional de un factor?
Como vimos en el capitulo 3, si laempresa contrata una unidad adicional de un
factor, aumentara la produccién que puede vender. Dicho aumento de la produc-
cioén, lo denominamos producto marginal. Si la empresa actla en un mercado




en competencia perfecta, es decir es precio-aceptante, cualquier unidad que
venda lo haré al precio del mercado (P). Por lo tanto, el ingreso marginal sera
igual al precio de mercado de ese producto adicional.

El valor del producto marginal (VPM) es el incremento en el ingreso
gue obtiene la empresa por emplear una unidad mas de un factor pro-
ductivo, manteniendo constantes todos los demas factores. Por tanto,
es el resultado de multiplicar el producto marginal por el precio de mer-
cado del producto (VPM = PM x P).

En términos gréaficos, como se presenta en la figura 3.2, a la empresa le
convendria ubicarse en el tramo decreciente de la curva de producto marginal
(es decir, entre L, y L,). Pero si al multiplicar el producto marginal por el precio
del producto se obtiene el VPM, éste también sera decreciente en ese tramo.
Como se observaen la figura 5.1, en ese tramo de la curva de VPM el uso adicio-
nal de una unidad de un factor por la empresa generara un ingreso adicional
cada vez menor, por la ley de rendimientos decrecientes.

Una vez definido el VPM, como medida del ingreso marginal que obtiene la
empresa al contratar una unidad adicional de un factor, es necesario definir el
costo marginal. Si la empresa también es precio-aceptante en el mercado de
factores, el costo marginal del factor sera igual al precio del factor (P,). Por lo
tanto, como se observa en la figura 5.1, la curva del costo marginal del factor
sera constante en un nivel igual al precio del factor en competencia perfecta.

Obsérvese que el VPM es la curva que relaciona la cantidad del factor que
contrataria la empresa a distintos niveles de precio del mismo, por lo que,
dicha curva es la demanda derivada de la empresa por ese factor. Esta curva
de demanda tendra pendiente negativa, al igual que la correspondiente a la
demanda de bienes.

La curva de demanda derivada de una empresa precio aceptante coin-
cide con el VPM de la empresa por ese factor.

Habiendo definido la forma de calcular los costos y beneficios de la empre-
sa de aumentar la contratacion de un factor, se puede aplicar el principio gene-
ral de que la empresa debe operar en el punto donde el ingreso marginal es
igual al costo marginal, es decir que contrataria la cantidad del factor Q.* en la
figura 5.1, si su precio fuese 30. Obsérvese que si se utiliza una cantidad mayor
del factor, el ingreso marginal generado por la contratacion de una unidad adi-
cional del factor serd menor que el costo marginal, por lo tanto, el saldo neto de
la empresa aumentara si ésta reduce el uso del factor. En caso contrario, para
cualquier nivel menor a Q* de utilizacion del factor los ingresos generados por
él seran mayores a su costo. Es decir, la empresa no tendra interés en ubicarse
fuera del punto E, donde el costo marginal es igual al VPM, y por ello sera un
equilibrio estable.



La regla de la contratacion de una empresa consiste en elegir la
cantidad del factor productivo en la que el precio del factor es exacta-
mente igual al VPM.

Al igual que en los otros mercados, la curva de demanda derivada del mer-
cado por un factor productivo resulta de la agregacion de las demandas indivi-
duales de las empresas.

La curva de demanda derivada del mercado de un factor se obtiene
sumando horizontalmente las curvas de demanda de las empresas.

Recordemos que un cierto bien pue-
P a de producirse con diversas combinacio-
nes de factores e insumos, eligiendo la
empresa aquella combinacién que mini-
miza los costos, o lo que es lo mismo, la
que genera la maxima produccién posi-
ble con un costo dado. Por su parte, la
empresa puede cambiar la decision tec-
30 nolégica, es decir la combinacién de fac-
tores, en el largo plazo, dependiendo de
la variacion en los precios relativos de
los factores y de las posibilidades de sus-
titucion entre los mismos. Por ejemplo,
» Siel precio de un factor se incrementa,
QF Q: sin que se alteren los de los demas fac-
tores, la empresa preferira usar menor
cantidad de ese insumo y sustituirlo por
aquel que ahora es relativamente mas
barato, siempre que sea posible. Este es uno de los elementos mas frecuente-
mente mencionados para explicar la sustitucion de trabajo por capital, con el
consecuente desempleo de trabajadores. Es mas, se argumenta que niveles de
salarios altos estimulan la adopcién de tecnologias intensivas en capital y
ahorradoras de mano de obra.

VPM

Figura5.1 Demanda derivada

Parece relevante preguntarse ;qué ocurre con la demanda de los factores si,
en condiciones de competencia perfecta, aumenta el precio del producto de la
empresa? Si el precio de venta del producto se incrementa, aumentara el VPM
para cualquier cantidad del factor, dado que:

VPM =PM x P



La cantidad 6ptima de un factor que un empresario estara interesado en
contratar, como se sefiald previamente, serd aquella determinada por la iguala-
cion del precio del mismo con su VPM, es decir:

P,=PMxP

Partiendo de esta igualdad, reordenando sus términos se obtiene la siguien-
te expresion:

PM=P,/P

La expresion del lado derecho de la igualdad, como se sefial6 en el capitulo
1, no es otra cosa que el precio real de un factor.

En otras palabras, una empresa competitiva elegira contratar cantidades del
factor hasta que su producto marginal sea igual a su precio real. Consecuente-
mente, si aumenta el precio del producto, se reducira el precio real del factor,
por lo que resultard mas barato dicho factor para la empresa, por lo que se
incrementara la cantidad 6ptima a contratar de dicho factor productivo. Por lo
tanto, la demanda de factores por parte de la empresa dependera de los precios
reales de los mismos.

A continuacion, para evaluar con mayor detalle la oferta de los distin-
tos factores, se analizaran algunas de las caracteristicas de los mercados
de factores.

5.2. El mercado de trabajo

El mercado de trabajo, en los marcos analiticos convencionales, es aquel en
el que se ofrece la capacidad de trabajo por parte de los hogares y se demanda
la misma por parte de las empresas. En él se determinan las cantidades transadas
del factor, la ocupacién, y el precio del mismo, el salario.

El mercado del factor trabajo operaria igual a los demas mercados. Sin
embargo, desde una perspectiva marxista se postula que el factor trabajo no es
una mercancia igual a las otras. Es mas, se sefiala que el empresario adquiere
en el mercado de trabajo la fuerza de trabajo, la capacidad de realizar trabajo,
mientras que es el trabajo concreto el que entra en el proceso productivo. Des-
de esta perspectiva se argumenta que el factor trabajo es el Unico capaz de
generar valor.



5.2.1. La oferta de trabajo

La oferta del mercado de trabajo resulta de la suma horizontal de
las curvas de oferta de cada trabajador, indicando el nUmero de perso-
nas que estan dispuestas a trabajar en actividades remuneradas a un
nivel de salario dado.

Esta disposicion dependera, entonces, del nivel de salario, y de la preferen-
cia del trabajador por ocio como alternativa al trabajo, asi como de factores
culturales y sociales.

Para identificar la curva de oferta de un trabajador, bastaria con preguntarle
como varia la cantidad que esta dispuesto a ofrecer al variar el salario. En este
sentido, si el salario aumenta operaran dos fuerzas opuestas sobre la cantidad
de horas que un trabajador estaria dispuesto a ofrecer. Por un lado, el incremen-
to de la remuneracién sera un incentivo a sustituir ocio por trabajo —-denomina-
do efecto sustitucién-, es decir, a aumentar la oferta de trabajo en detrimento
del tiempo libre. Por otro lado, al percibir un salario mayor, trabajando igual
cantidad de horas que antes de dicho incremento, podra adquirir mas bienesy
servicios, entre los que se debe incluir el ocio, lo cual se denomina efecto ingre-
so. Por ejemplo, podria estar dispuesto a trabajar menos horas, tomarse mas
dias de vacaciones, o adelantar la edad de jubilacion. El resultado neto, en tér-
minos de oferta de trabajo de ambos efectos, es incierto. Se suele suponer que
hasta cierto punto, la oferta de trabajo es creciente con el salario (W), pero

luego de cierto nivel salarial, por ejem-

ploW, en lafigura 5.2, prevaleceria el efec-
W 4 to ingreso, por lo que la oferta decreceria
aunque se incrementara el salario. Esta
curva de oferta es distinta a las que se
han analizado en el mercado de bienes,
ya que no tiene pendiente positiva en to-
W dos sus puntos.

Quizas muchos lectores puedan en-
contrar esta representacion de la oferta
de trabajo como poco realista, dado que
una parte importante de los trabajadores
no pueden elegir cuantas horas trabajar
al dia. Es mas, se podria argumentar que
la cantidad de horas de trabajo se debe
mas a disposiciones del empleador que a
una eleccioén independiente del trabaja-
dor. Sin embargo, el trabajador siempre
puede elegir no trabajar frente a un sala-
rio que no considere adecuado. En el lar-

T v

Figura 5.2 Oferta de trabajo



go plazo se incrementan las posibilidades de elegir la cantidad de tiempo que
se desea trabajar.

En Uruguay la semana laboral normal es de 40 horas, porque es lo que en
promedio trabajan los uruguayos. La delimitacion de la jornada normal de tra-
bajo segun la 132 Conferencia Internacional de Estadisticas de Trabajo (CIET)
deberia “determinarse habida cuenta de las circunstancias nacionales, sobre la
base de un nimero especificado de horas o dias trabajados que podria ser el
mismo para todas las ramas de actividad econdmica o diferente para determi-
nadas ramas”. Si la mayoria de los trabajadores concediera mas valor a una hora
adicional de ocio que al salario por una hora adicional, los empresarios ten-
drian un incentivo para reducir la semana laboral. En ese sentido, obsérvese
que la teoria desarrollada permite explicar el comportamiento de los indivi-
duos, incluso cuando ellos mismos perciban que las razones préximas de sus
actos escapan a su control.

5.2.2. La demanda de trabajo

La demanda de trabajo la realizan las empresas y se define como la relacién
entre el nimero de personas que estan dispuestas a contratar las empresasy el
nivel de salario. A su vez, como vimos anteriormente, si el salario se reduce y el
VPM se mantiene incambiado, los empresarios estaran dispuestos a demandar
una mayor cantidad de trabajo. Por el contrario, al incrementarse los salarios la
demanda de trabajo se reducira ya que el precio de la mano de obra, el salario,
resultara mayor al VPM que genera su utilizacion.

En tanto la demanda de factores esta asociada al VPM que genera, resulta
relevante evaluar que sucede cuando varia el PM. El mismo se puede incrementar
basicamente por dos razones. La primera, debido a la innovacién tecnologica, lo
que puede conducir a que se obtenga un mayor nivel de producto marginal, inde-
pendientemente del nivel de utilizacidon de dicho factor. La segunda, resultaria de
la educacion o del aprendizaje derivado del propio proceso productivo, que pue-
den conducir a incrementar el producto marginal del trabajador.

En ambos casos se representaria por el desplazamiento hacia arriba y hacia
afuera de la curva de demanda de trabajo (aumenta la demanda). Es decir se
demandara mas de ese factor de lo que se hacia anteriormente con esos niveles
de precios del factor debido al incremento de su producto marginal. En ese
caso el nuevo producto marginal (NPM) del factor sera igual al anterior PM mas
el incremento, que en este caso denominamos |:

NPM =PM + > P /P

El resultado seria que el NPM es superior al precio del factor en términos
reales, por lo que la empresa estard interesada en contratar mas unidades del
mismo, hasta igualar nuevamente el NPM con el precio real del factor. Es decir,
la curva de VPM de la figura 5.1, se desplazara hacia la derecha.Consecuentemente



el ingreso marginal que le reporta la utilizacion de una unidad més de dicho
factor serd mayor que el costo marginal de su incorporacion a la produccion.

Por su parte, el precio de los bienes o servicios que produce la empresa
también incide sobre la demanda de trabajo. Cuando este se incrementa au-
mentara la oferta de bienes de la empresay, por lo tanto, aumentara la demanda
de trabajo. A su vez, al incrementarse el precio de los bienes que vende en el
mercado se reduce el precio real del factor (P,/P), conduciendo a que sea infe-
rior al PM. Por ello sera de interés de la empresa expandir su demanda de mano
de obra hasta el nuevo punto de equilibrio donde el PM sea igual al precio real
del factor. De esta forma, con una tecnologia dada, se demandara mas trabajo
para ofertar una produccién mayor. Por supuesto que una reduccioén del precio
del producto tendra el efecto contrario, es decir, en tanto reduce el VPM, si el
salario no varia, la empresa reducira el nivel de ocupacion. Esto dltimo conduci-
riaa que la curva de VPM de la figura 5.1 se desplazara a la izquierda.

La demanda de trabajo es la cantidad de trabajadores que estan
dispuestas a contratar las empresas a cada nivel de salario. La misma
dependera de los siguientes factores: de los salarios, del producto
marginal del trabajo, de los precios de los bienes y servicios produci-
dos por laempresay del precio de los otros factores productivos.

Aligual que en el caso general la demanda de trabajo del mercado se obtie-
ne sumando horizontalmente las demandas individuales de las empresas.

5.2.3. El equilibrio en el mercado de trabajo

El equilibrio del mercado de trabajo lo determina la interseccion de la oferta
y la demanda agregada de trabajo, (punto E en figura 5.3). Unicamente en el
salario de equilibrio coinciden la demanda de trabajo que realizan las empresas
y la oferta por parte de los trabajadores. Es mas, una vez alcanzado ese punto
no existiran presiones para alejarse del mismo, por lo que sera un equilibrio
estable. Si el salario vigente fuera superior al de equilibrio (W,) existira un exce-
so de oferta de trabajo, es decir, habra mas trabajadores interesados en trabajar
(L,) que los que estan dispuestos a contratar las empresas (L). En ese caso los
trabajadores desocupados podrian estar dispuestos a trabajar por un salario
menor al vigente, lo que presionaria a la baja el salario del mercado, el que se
reducira hasta que iguale el salario de equilibrio (W,), desapareciendo el exceso
de oferta. En caso contrario, si el salario que se paga en el mercado fuera infe-
rior al de equilibrio habria empresas con demanda de trabajo insatisfecha, ya
que los trabajadores que estarian dispuestos a trabajar por ese salario serian
menos de los que las empresas estan dispuestas a contratar. En esa situacion
esas empresas estarian dispuestas a pagar una remuneracion superior para atraer
trabajadores, como consecuencia de lo cual el salario tenderia a subir hasta
llegar al salario de equilibrio, en el que la demanda esté4 totalmente satisfecha.



El andlisis anterior es la explicacién clasica del desempleo, la que se relativiza
por la vision keynesiana. Esta Ultima explica la existencia de desempleo por la
insuficiencia de demanda en el mercado de bienes que producen las empresas.
Es decir, que aunque el salario coincida con el de equilibrio persistiria el desem-
pleo en el mercado de trabajo, debido a que las empresas no pueden colocar la
cantidad de producto que estan dispuestas a ofertar a ese precio.

«;Quién paga la seguridad social?»

Los trabajadores durante su vida activa hacen aportaciones al sistema de segu-
ridad social a través de un impuesto sobre sus salarios. Dicho impuesto, denomina-
do contribuciones a la seguridad social, es un porcentaje fijo del salario bruto. En
referencia al programa que cubre los riesgos de invalidez, vejez y sobrevivencia,
el porcentaje para el sector privado es actualmente de 27,5%. Por su parte, el
trabajador aporta un 15% por concepto de lo que se denomina montepio o aporte
personal y el 12,5% restante corresponde al aporte patronal. Aparentemente, la
intencion de los legisladores al dividir la carga legal de este impuesto fue que los
trabajadores y las empresas compartieran el costo de este programa. Sin embar-
go, existe cierta preconcepcion sobre que los impuestos puedan ser trasladados
siempre al consumidor, analicemos esta idea.

En la figura analizamos la incidencia econémica de un impuesto a la seguridad
social en el mercado de trabajo, donde D es la curva de demanda de trabajo, y O
es la de oferta antes del impuesto, la cual se asume que es perfectamente inelastica
con el fin de que sea mas ilustrativo. El impuesto que pagan los patrones desplaza
lacurva D a D'. Dado que el impuesto es una proporcion fija del salario, la distancia
entre las dos curvas es mayor para mayores salarios. Respecto a la oferta, la parte
del impuesto salarial que pagan los trabajadores desplaza la curva O hacia arriba,
pero al ser perfectamente inelastica O y O’ coinciden.

Por lo tanto, vemos que en el nuevo equilibrio e
el salario que pagan los patrones a los trabajadores
es menor, W,. Si le sumamos el impuesto, el costo por
un trabajador para la empresa se mantiene
incambiado en W,, esto es, no absorbe nada del im-
puesto.

En este ejemplo, a pesar de la division legal,
los trabajadores cargan con todo el impuesto. Sin em- W
bargo, si la elasticidad de la curva de oferta fuera DA\D
distinta, los resultados cambiarian. Por lo tanto, no se
puede saber la incidencia econémica del impuesto
salarial, sin tener informacion de las elasticidades de la oferta y la demanda de
trabajo.

> L

A su vez, en el caso de un impuesto al trabajo el concepto de la incidencia y del
traslado del mismo es mas complejo, especialmente en el caso del aporte patronal.
En particular, se podria hablar de un traslado hacia adelante del aporte patronal (a
través de un incremento del precio del bien o servicio, en cuyo caso afectaria al
consumidor), de un traslado hacia atras (repercutiria reduciendo el salario que se
reduce incidiendo sobre el trabajador) o en caso que no sea posible trasladarlo,
incide efectivamente sobre el empresario bajando su ganancia. Por lo tanto, un
impuesto al trabajo afectaria dos mercados, el de bienes o servicios y el mercado
de trabajo, dependiendo de las elasticidades de oferta y demanda respectivas.



5.2.4. Imperfecciones en el mercado de trabajo

Las fuerzas de mercado operaran en el sentido antes descrito en el caso de
un mercado competitivo. Sin embargo, si
existiera alguna imperfeccion en el mer- w4
cado de trabajo, por ejemplo en el caso o
que existan sindicatos, y si estos tuvie-
ran suficiente poder de negociacion, pue-
de resultar en la fijacion de salarios que
superen el salario de equilibrio. Obvia-
mente que en ese caso existiria mayor W,
desocupacion que si prevaleciera el sala-
rio de equilibrio. Un situacion similar ,,

podria resultar de la fijacion de un sala- ‘

rio minimo, o la fijacion de salarios mi- N~ D

nimos, en tanto sean superiores al sala- -

rio de equilibrio. >
L, L L, L

Por lo tanto, el mercado de trabajo Figura 5.3 Equilibrio del mercado de trabajoy
. . .y exceso de oferta

no se ajusta a la definicion de mercado

competitivo, tanto por caracteristicas

del lado de la oferta como de la demanda, asi como por la existencia de
politicas que alteran su funcionamiento, como por ejemplo la fijacioén del
salario minimo. Uno de los elementos, del lado de la oferta, que contribuye
a laimperfeccion del mercado de trabajo es la presencia de sindicatos. A su
vez, por el lado de la demanda, proviene principalmente de la existencia de
pocos demandantes de mano de obra, siendo el caso extremo el de
monopsonio, es decir cuando existe un solo demandante de mano de obra.

5.2.4.1. Salario minimo

La fijacidon de salario minimo se ha entendido en diferentes paises como
una forma de proteger a los trabajadores de bajos ingresos y asegurar que per-
ciban un salario “adecuado” por su trabajo. El modelo de ofertay demanda de
trabajo constituye una poderosa herramienta para analizar las consecuencias
de ese tipo de medidas politica del mercado de trabajo.

Los resultados inmediatos de la fijacion de un salario minimo que sea
superior al de equilibrio serian que si bien incrementa el salario de los trabaja-
dores disminuira la cantidad de ocupados. El resultado de esta medida en el
mercado de trabajo no es claro, desde el punto de vista del bienestar de la
sociedad, en tanto si bien se incrementa el ingreso de los ocupados, conduce a
que los empleadores estaran interesados en contratar menos trabajadores que



antes de su fijacion. Como observamos en la figura 5.3 si se fijara un salario
minimo equivalente a W, el nivel de empleo disminuira, pasando a ser L,
generandose un excedente de L -L trabajadores, esto es, desempleo. La fija-
cion del salario minimo mejorara la situacion de los L trabajadores que conser-
van sus empleos y empeorara la situacion de los L_-L ; trabajadores que perdie-
ron el empleo. Para estos ultimos, estar desempleados, con un salario mas
elevado, es peor que estar ocupado con un salario mas bajo. Por su parte, a los
L,-L, trabajadores ni los perjudica ni los beneficia, dado que antes de la fijacion
del salario minimo no tenian empleo y contindan desempleados luego de ello.

Por supuesto, que el impacto de la fijacion del salario minimo dependera de
la elasticidad de la demanda de mano de obra. Se podria afirmar, que de hecho,
los defensores de la implementacién de un salario minimo suponen que la cur-
va de demanda de trabajo es inelastica o muy inelastica, es decir es vertical o
casi vertical. En ese caso, se sefiala que el incremento del salario no reduciria el
nivel de empleo. Sin embargo, la realidad ha evidenciado que dicha curva es
bastante elastica, coincidiendo la mayor parte de los resultados empiricos en
que la elasticidad precio es cercana a uno.

En Uruguay, donde se fija por parte del poder ejecutivo un salario minimo
nacional, no ha jugado un rol importante en cuanto a la fijacion del precio del
factor trabajo, dado que el mismo se ha ubicado por debajo de lo que podria ser
el salario de equilibrio. El salario minimo nacional al 1° de julio de 1999 era de
$U 1040, en tanto el ingreso promedio de ese afio percibido por los trabajado-
res de su ocupacion principal se elevaba a $U 6473. Es mas, se podria afirmar
que la fijacidn del salario minimo se relaciona més a la politica del gasto del
Estado que a su incidencia en el mercado de trabajo privado. Efectivamente, en
tanto algunas de las prestaciones que realiza el Estado, como por ejemplo las
referidas a la seguridad social, consideran para su determinacion el salario mi-
nimo nacional, su fijacién afecta el nivel del gasto publico.

Cuadro 5.1 Ingreso de la actividad principal de los trabajadores

Sector Todo el Pais Montevide Interior
o

Manufacturero 6262 7556 4858
Comercio 5878 7183 4449
Finanzas y Servicios a 12398 13550 9330
Empresas

Serv. Publicos y Comunales 7205 8004 6200
Serv. Personales 3449 4275 2653
Transporte y Comunicaciones 8322 9333 6810
Construccién 5332 6644 4506
Total 6473 7866 4963

Nota: Promedio 1999 en pesos corrientes
Fuente: Instituto Nacional de Estadistica



Como se observa en el cuadro 5.1 el salario promedio de la actividad princi-
pal es significativamente mayor para aquellos que viven en Montevideo que en
el resto del pais. Asimismo, si se evallan los salarios promedio por sector de
actividad se observa que el de aquellos cuya ocupacion principal era en el sec-
tor financiero y de servicios a empresas duplicaban el promedio general, mien-
tras el que percibian los ocupados en el sector de servicios personales repre-
sentaba casi el 50% del promedio general. Ello esta evidenciando la existencia
de segmentacion en el mercado de trabajo de acuerdo al sector econémico, lo
que se adiciona a la segmentacion entre Montevideo e Interior. Por supuesto,
que si se analizara al interior de los sectores también se identificarian distintos
niveles salariales determinados, probablemente, por las caracteristicas de los
puestos de trabajo y ligados a los distintos VPM que generan.

5.2.4.2. Sindicatos y salarios. Sindicatos y empleo

El argumento tradicional respecto a la existencia de sindicatos es la ausen-
cia de condiciones de competencia del lado de la demanda (empleadores), dado
el reducido nimero de empresas demandantes y la consecuente capacidad de
incidir en el mercado.

Existe una extensa literatura que evalla los efectos de los sindicatos sobre
los salarios y el empleo, concordando, en general, en que la existencia de sindi-
catos se asocia a mayores salarios para sus afiliados. Se argumenta que los
sindicatos pueden coordinar los ofertantes, lo que le otorga poder de mercado,
el cual es utilizado en la negociaciéon permitiendo elevar el salario. Por su parte,
el rol de los sindicatos puede ser similar al de los carteles en el mercado de
productos. El punto crucial es si el salario resultante se ubica por encima del
salario de equilibrio, dado que ello podria conducir a desocupacién de parte de
la fuerza de trabajo. Por supuesto, las consecuencias sobre el nivel de empleo
dependeran de la preocupacion del sindicato sobre el temay especialmente de
como esa situacion afecta a sus afiliados.

La diferencia mas relevante entre aquellos trabajadores afiliados a un
sindicato y el resto, es que los primeros negocian colectivamente los sala-
rios y otros aspectos de la relaciéon laboral, mientras el resto lo hace de
forma individual.

Supongamos que existen dos grupos de trabajadores, uno de los cuales
esta sindicalizado. Inicialmente el nivel salarial se determinaba por la intersec-
cion de la demanda y la oferta en el mercado de trabajo. Sin embargo, en la
nueva negociacion salarial el grupo de trabajadores afiliados al sindicato fija un
salario superior al de equilibrio. La consecuencia, en tanto no cambie el produc-
to marginal de esos trabajadores, es que se reduce el nivel de empleo de los



sindicalizados. Por su parte, aquellos que quedaron desocupados en el sector
sindicalizado se desplazaran al mercado de los no sindicalizados lo que presio-
na el salario de dicho mercado a la baja. El resultado final, desde el punto de
vista del bienestar de la sociedad es incierto. A pesar de que aquellos afiliados
al sindicato que continuaron empleados incrementaron sus salarios, hay otros
que resultaron desocupados. Por su parte, algunos de los desocupados se ocu-
paran en el sector donde el salario se fija por la demanda y la oferta, en cuyo
caso percibiran menor salario que anteriormente.

Como se ve la sindicalizacion puede afectar el nivel de empleo. Pero a su
vez, su incidencia en ese campo también dependera de las caracteristicas de la
negociacion salarial. Cuando las mismas son de caracter nacional los sindica-
tos pueden ser mas proclives a internalizar la situacion macroecondémica, o
sea, puede incrementar su interés en que el nivel salarial resultante sea compa-
tible con tasas de desempleo bajas. Por el contrario, la negociacion a nivel
sectorial o de empresa, puede reducir la preocupacién sobre el nivel general de
empleo de la economia, incrementando la relevancia de los intereses de sus
miembros.

En Uruguay el grado de sindicalizacién, entendido como la proporcién de
trabajadores con afiliacion sindical, ha venido reduciéndose desde la restaura-
cion demaocratica. En cuanto a la forma de negociacion, en el periodo 1985-
1990, la misma se desarrollaba por sector de actividad, es decir, en cada rama
industrial los representantes de los trabajadores, empresarios y gobierno nego-
ciaban la fijacion de salarios minimos, condiciones de trabajo y otros benefi-
cios para los asalariados. El resultado de la negociacion al ser homologado por
el Poder Ejecutivo adquiria caracter obligatorio para todas las empresas de la
rama industrial, aun para aquellas que no contaban con sindicato. En 1991 el
gobierno se retiré de las negociaciones salariales, adoptando las mismas carac-
ter descentralizado con convenios a nivel de empresas.

5.2.4.3. Monopsonio

El monopsonio es uno de los casos extremos de imperfeccion en el merca-
do, y se caracteriza por que la demanda la realiza un solo agente. Es decir, en el
caso del mercado de trabajo, seria cuando una empresa es la Ginica demandante
de la mano de obra. Por ejemplo, podria ser el caso de una ciudad o localidad
donde una empresa responde por la totalidad de la demanda de trabajo. En ese
caso la empresa, el monopsonista, es un precio-decisor.

Considérese la situaciéon de un mercado de trabajo en una ciudad donde la
demanda de trabajo esta determinada por una sola empresa. Supongamos, para
simplificar, que la oferta de trabajo se incrementa al aumentar los salarios, es



decir la curva de oferta tiene una pendiente positiva. Esta curva también puede
denominarse como la curva de costo medio de la mano de obra (CME,). Por su
parte, el costo total de la mano de obra (CT ) sera el resultado de multiplicar el
numero de trabajadores por su salario. Si la empresa quiere contratar un traba-
jador adicional debe aumentar el salario, no sélo para la unidad que contrate
sino también para los trabajadores que ya tenga contratados. El costo marginal
de la mano de obra seréa el incremento en el costo resultante de contratar ese
ultimo trabajador.

ACT .

Costo marginal dela mano de obra =CM. = AL

Pero, dado que la contratacion de un trabajador adicional siempre significa
pagar mas a los trabajadores ya contratados, la curva de CM, se ubicara por
encima de la curva de CME , es decir, de la curva de oferta de mano de obra.

Recordando que la curva de demanda de mano de obra es el VPM, en la
figura 5.4 mostramos el salario y el nivel de empleo de equilibrio de un
monopsonista. Dado que la curva de demanda de trabajo (VPM ) representa el
aumento del ingreso total de la empresa resultante de contratar un trabajador
adicional y la curva de CM, representa el incremento en sus costos totales, el
nivel 6ptimo de empleo (L,,) sera donde se corten CM _y VPM, . Por su parte, el
salario 6ptimo (W,,) sera el que fije la oferta de trabajo (CME,) para ese nivel de
empleo.

Si el mercado de trabajo fuese competitivo, es decir si la demanda de mano
de obra estuviera constituida por mas empresas, y consecuentemente esos
trabajadores pudieran ser contratados por distintas empresas, el empleo de
equilibrio seria mayor (L.). En ese caso
se determinaria por la intercepcién de la
demanda de trabajo (VPM,) y la ofertade W1
mano de obra (CME)). El equilibrio M,
monopsonistico es ineficiente en com- CME,
paracion con la situacion competitiva en
el mismo sentido en que lo es el mono-
polio en el mercado de productos. Los W,
salarios son mas bajos que en condicio- w L
nes competitivas y el nivel de empleo es
menor.

VPM

La diferencia mas relevante es que si
una empresa incrementa el empleo en una
unidad en el caso de competencia perfec-
ta, tanto la empresa como el trabajador L L L L
adicional podrian incrementar el bienestar.
En el caso de monopsonio cada incorpora-

v

Figura 5.4 Monopsonio en el mercado de
trabajo



cion adicional de trabajadores reduce el bienestar de la empresa, e incrementa
el ingreso de los trabajadores ya empleados, en tanto la curva de oferta tenga
pendiente positiva.

La fijacion de salarios minimos que se analiz6 anteriormente puede tener
efectos diferentes si existe un monopsonio en el mercado de trabajo. De he-
cho, operaria igual que la fijaciébn de un precio maximo para un monopolista.
En este ultimo caso, como se vio en el capitulo 4, aumentara la produccion del
monopolista, del mismo modo, puede conducir al incremento del empleo del
monopsonista, dependiendo de la elasticidad de la curva de oferta de mano
de obra.

5.2.4.4. Flexibilidad en el mercado de trabajo

Por lo general, en la literatura econdmica, la definicion de flexibilidad labo-
ral se vincula a la capacidad de ajuste del mercado laboral y las condiciones de
trabajo al nivel de actividad econdmica. Es decir, estaria asociada a la capacidad
y o posibilidad de los agentes para adaptarse a circunstancias nuevas.

La flexibilidad del mercado de trabajo se refiere a la capacidad
de dicho mercado de ajustarse a choques con rapidez y extension
adecuada al cambio de las condiciones en el mercado del producto
de la empresa.

La flexibilidad del mercado de trabajo esta determinada por la normativa
vigente, fundamentalmente por las normas relativas al contrato de trabajo. Es
mas, por lo general se argumenta que la introduccién de nuevas formas con-
tractuales aumentaria la ocupacién, en tanto permitiria incrementar la
competitividad de la empresa. Entre estas nuevas formas contractuales se acos-
tumbra sefalar los contratos de trabajo por tiempo determinado, los ligados a
niveles de actividad de la empresa, los de practica laboral para jévenes, o aque-
llos que contemplan la posibilidad de contratos eventuales o zafrales. En gene-
ral, se consideran aquellos ligados a la flexibilidad salarial y flexibilidad en el
nivel de empleo. En los primeros, por lo general se liga la remuneracién a algin
indicador de la empresa o el sector econdmico al que pertenece. En los segun-
dos, se pretende conceder a la empresa mayor capacidad de ajuste a las fluctua-
ciones en la demanda de bienes y servicios que produce por el nivel o modali-
dad de empleo. Estos se asocian a distintas practicas de flexibilizaciéon de los
contratos laborales, como por ejemplo que permitan la subcontratacién y me-
nores costos y formalidades en los despidos.

Otro aspecto que se sefiala como relevante es la denominada flexibilidad
funcional, que se refiere principalmente la posibilidad de utilizar la mano de
obra segun las necesidades del empleador y las calificaciones de los asalaria-



dos, ampliando las definiciones de tareas y la movilidad del personal entre las
mismas. Este aspecto esta en gran medida determinada por la creciente veloci-
dad del proceso de innovacion tecnolégica y la necesidad de las empresas de
incrementar su eficiencia. No obstante, los objetivos inmediatos de este tipo
de flexibilizacién pueden variar. Por ejemplo, ligados al ausentismo, a la alta
rotatividad de los empleados o la existencia de una demanda muy fluctuante de
los distintos productos de la empresa.

5.2.4.5. Diferenciacién salarial

El nivel medio de salarios de una economia no muestra la dispersion sala-
rial, esto es, las diferencias de salarios entre grupos y entre personas. Por lo
sefialado previamente mas que hablar de mercado de trabajo, deberiamos ha-
blar de distintos mercados de trabajo, dado que por lo general existe una im-
portante segmentacion de acuerdo a las caracteristicas tanto de la demanda
como de la oferta. El hablar de un mercado de trabajo implicaria que todos los
puestos de trabajo y las calificaciones de los individuos fueran homogéneas.

Las diferencias salariales entre personas o sectores son el resulta-
do de las diferencias entre los puestos de trabajo, las caracteristicas
de las personas o de los factores que ocasionan imperfecciones en la
competencia en los mercados.

Un factor muy relevante para explicar las disparidades salariales
proviene de las diferencias cualitativas entre los individuos, atribuibles
adiferencias de capacidad, mental o fisica, de educaciéon y formaciény
de experiencia.

Esa heterogeneidad puede asociarse a distintos niveles de VPM. La acumula-
cion de capital humano, que designa el acervo de conocimientos Utiles en el
proceso de produccion, genera un rendimiento, asociado a la inversion en este
tipo de capital. Es mas, los mayores salarios que cobran los profesionales y
otros trabajadores con altos niveles de educacién formal deben considerarse
como rendimientos de la inversion en esfuerzo, en tiempo y en dinero que rea-
lizaron en su formacién en los afios previos.

Considérese el caso de dos jovenes, uno de los cuales estudié durante 10
afios, luego de culminar los seis afios de escuela, mientras que el otro ingreso
al mercado de trabajo luego de culminar el ciclo basico. Segun la teoria de
capital humano, el primero obtendria una remuneracién superior al segundo al
incorporarse al mercado de trabajo, lo que deberia considerarse como una com-
pensacion por los ingresos que dejo de percibir durante esa diferencia entre el
ciclo bésico y la culminacion de sus estudios universitarios—lo que no sucedid
con el segundo- y los costos en que incurrié para realizar esos estudios —en los
que el otro no incurrio-.



« ¢Los trabajadores con mayor nivel educativo ganan mas?»

Las evidencias empiricas de distintos paises muestran que existe una estrecha relacion
entre las remuneraciones de los trabajadores y su nivel de educacién formal.

Los estudios realizados sobre la poblaciéon masculina de Montevideo para 1988 mues-
tran aquellos con primaria completa perciben un ingreso promedio mensual que superan
en 30% el de aquellos que no la terminaron. Por su parte, los estudios incompletos de
ensefianza media, ya sea realizados en la Universidad Técnica del Uruguay (UTU) o en
secundaria, permiten aumentar el ingreso otro 30% con respecto a los seis afios de prima-
ria. Los trabajadores que culminaron secundaria o UTU perciben un ingreso mensual alre-
dedor de un 40% superior a aquellos que no terminaron el ciclo. Sin embargo, no se eviden-
cian diferencias salariales entre los que completaron los seis afios de ensefianza media y
quienes cursaron hasta tres afios de estudios terciarios, los que pueden asimilarse a per-
sonas que comenzaron una carrera universitaria y no la terminaron. Por lo tanto, el pasaje
transitorio por la Universidad no parece como una opcién rentable para los hombres. Por
altimo, los trabajadores con cuatro afios 0 mas de estudios universitarios duplican el
salario promedio que perciben aquellos con secundaria completa o hasta tres afios de
estudios superiores. Esto evidencia que, en promedio, un egresado universitario percibe
un salario casi cuatro veces superior a una persona con primaria incompleta. Debe tenerse
en cuenta que los salarios de los profesionales difieren mucho entre ellos, debido princi-
palmente a las distintas caracteristicas de las areas de especializacion, por lo que esa
diferencia promedio solamente significa un entorno impreciso, pero que da cuenta de que
existe un retorno monetario de la educacion terciaria.

Respecto a la poblacion trabajadora femenina, el premio a la formacion curricular es
menor. En este caso, si bien los ingresos de las mujeres aumentan con su nivel educativo,
lo hacen menos que los de los hombres, lo que estaria indicando que la discriminacion y/
o segregacion de los empleos bien remunerados aumenta con el nivel de instruccién. De
esa forma, las mujeres con primaria completa perciben tan sélo 15% mas que aquellas que
no completaron el ciclo, en tanto, las profesionales no alcanzan a cuadruplicar el salario
promedio de quienes tienen primaria incompleta. Sin embargo, es interesante hacer notar
que los estudios terciarios incompletos parecen ser una buena opcién para las mujeres, ya
que a diferencia de los hombres, las trabajadoras con tres afios universitarios percibian
ingreso superiores que las que culminaron secundaria.

Es de notar que en trabajos mas recientes, se ha evidenciado que el retorno a los estu-
dios terciarios menores a tres afios, tanto para hombres como para mujeres, se ha
incrementado.

Marisa Bucheli, “La influencia de la educacion y del sector de actividad en el nivel de
salario” En Pocas Palabras, Departamento de Economia, Facultad de Ciencias Sociales.1995.



Otro aspecto relevante para explicar las diferencias salariales pro-
viene de la heterogeneidad de la calidad de los puestos de trabajo.

Por ejemplo, algunos trabajos debido a que son tareas menos atractivas
requieren de salarios mas elevados, para compensar las diferencias no moneta-
rias con otros puestos, como por ejemplo, para incentivar a los trabajadores a
cumplir tareas peligrosas. Estas diferencias salariales se denominan
compensatorias.

Otra razon de la existencia de diferencias salariales se deriva de la
segmentacion de los mercados de trabajo, que conduce a la existencia
de grupos de trabajadores que no compiten por el mismo puesto en el
mercado de trabajo.

El trabajo no es un factor de produccién homogéneo, es mas deberia verse
como muchos factores de produccién diferentes, si bien estrechamente rela-
cionados entre si. Por ejemplo, los arquitectos y los abogados son grupos no
competitivos entre si, pues no compiten en el mismo mercado de trabajo. La
razon fundamental de esta segmentacién de mercado es el alto nivel de califica-
cién requerido, y lo costoso que es adquirirla. Sin embargo, los puestos de
trabajo asociados a menores niveles de calificacion, por la falta de especializa-
cion requerida, por lo general no se encuentran segmentados por sectores o
especializaciones especificas.

En Uruguay, la distribucién de remuneraciones de los trabajadores ocupa-
dos por quintiles muestra que en 1996 al 20% inferior le correspondia el 4.2%
de la masa salarial total, mientras el 20% superior recibia el 50.3% de la misma.
Respecto a la proporcién de la desigualdad salarial entre grupos explicada por
variables demograéficas, para el caso de Uruguay, en 1995, el sexo da cuenta del
6% de la desigualdad, el area geografica del 7% y la edad entre 8 y 9%. Por su
parte, la educacion explica entre un 14 y 16% de la desigualdad en ese afio

5.2.5. Principales indicadores del mercado de trabajo

Los indicadores del mercado de trabajo surgen de la Encuesta Continua de
Hogares (ECH) realizada por el Instituto Nacional de Estadisticas (INE). Dicha
encuesta se releva en forma ininterrumpida en Montevideo desde el afio 1968 y
en el resto del pais urbano desde 1981. Los conceptos y definiciones utilizados
en la ECH surgen de las Conferencias de Estadisticas del Trabajo de la Organiza-
cion Internacional del Trabajo (OIT).

Para dicha encuesta se clasifica la poblacién segun su condiciéon de activi-
dad, esto es, la relacion que existe entre cada personay su actividad econémica
corriente. La Poblacidn Econémicamente Activa (PEA) esta determinada por la
edad minima legal para trabajar, que en Uruguay se establece en 14 afios. Esta



varia segun los paises, por ejemplo, en Cuba la edad minima legal es 19 afios,
mientras en Brasil es 12 afios. La PEA incluye a todas las personas de 14 o mas
afios de edad (Poblacién en Edad de Trabajar, PET) que tienen al menos una
ocupacion en la que vierte su esfuerzo productivo a la sociedad, o que, sin
tenerla, la buscan activamente durante el periodo de referencia de la encuesta.
Este grupo incluye toda la fuerza de trabajo civil y los efectivos de las Fuerzas
Armadas. A su vez, la PEA se divide en ocupados y desocupados. Los ocupados
son aquellos que trabajaron durante el periodo de referencia, o que, a pesar de
tener empleo, no lo hicieron por estar de vacaciones, o por enfermedad o acci-
dente, o conflicto de trabajo o interrupcion del trabajo a causa del mal tiempo,
0 por averias en maquinarias o por falta de materiales o materias primas. Por su
parte, los desocupados son todas las personas de 14 o mas afios de edad que
durante el periodo de referencia no estaban trabajando por no tener empleo,
pero que buscaron trabajo activamente, y que se encuentran disponibles para
hacerlo. Esta categoria comprende a las personas que trabajaban antes pero
perdieron su empleo (desocupados propiamente dichos), a aquellos que buscan
trabajo por primera vez y los que se encuentran en seguro de paro.

Se ha argumentado que esta definicién de desocupacién, en circunstancias
de alto nivel de desempleo y de larga duracién, puede subestimar el problema
porque existen los desalentados o descorazonados. Esas personas se habrian
retirado de la blsqueda activa por desanimo, entrando en la categoria de inac-
tivas. Sin embargo, en el caso uruguayo, segun la informacion del INE, el nime-
ro de personas en esa situacion es practicamente inexistentes.

La Poblacién Econémicamente Inactiva (PEIl) incluye a las personas de 14 o
mas afios de edad que no estan ocupadas en la produccion de bienes y/o servi-
cios econédmicos y que tampoco buscaron empleo durante el periodo de refe-
rencia. Los inactivos se clasifican en las siguientes categorias: personas que se
ocupan del cuidado de su hogar, sin desarrollar ninguna actividad econémica;
estudiantes, sin desarrollar ninguna actividad econémica; y personas que reci-
ben ingresos sin desarrollar ninguna actividad econémica.

Des ocupados

Ocupados
5

e nones de 14

1 i

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica.
Figura 5.5 Composicién de la poblacion uruguaya porcondicion de actividad (1999)



En base a éstas categorias se estima la tasa de actividad, la de empleoy la
de desempleo.

La tasa de actividad surge del cociente entre la PEAy la PET (PEA/
PET x 100), la que se considera habitualmente como un indicador de la
oferta de trabajo.

La tasa de empleo es el cociente entre la cantidad de ocupados y la
PET (Ocupados/PET x 100) y es un indicador de la demanda de trabajo.

La tasa de desempleo resulta de dividir la cantidad de desocupa-
dos entre la PEA (Desocupados/PEA x 100) y refleja el exceso de oferta
del mercado del factor trabajo.

Cuadro 5.2 Tasa de desempleo, empleo y actividad, total pais urbano. En %

Tasa de Tasa de Tasa de

desempleo empleo actividad
1990 8.5 53.5 57.0
1991 8.9 52.3 57.4
1992 9.0 52.2 57.4
1993 8.3 52 56.7
1994 9.2 52.8 58.2
1995 10.3 53.0 59.0
1996 11.9 51.3 58.2
1997 11.4 51.0 57.6
1998 10.1 54.3 60.4
1999 11.3 52.6 59.3

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica

La tasa de actividad varia no s6lo por razones econémicas asociadas al
salario, sino también por cambios en los patrones sociales de conducta.
Una alteracion sustancial la ha determinado la incorporaciéon de las muje-
res al mercado de trabajo en las Ultimas décadas. Como se observa en el
cuadro 5.3, en Uruguay también se dio este fendmeno, pasando la tasa de
actividad de la poblacion femenina del 28% en 1970 al 52% en 1999. Si bien
en el caso uruguayo la creciente incorporacion de la poblacién femenina al
mercado de trabajo se ve influenciada por sustanciales cambios en el rol
de la mujer en la sociedad, asi como su creciente nivel educativo, la dismi-
nucién del salario real pudo haber contribuido a su mas decidida incorpo-
racion al mercado de trabajo a principios de la década del setenta, para de
esa forma recomponer el ingreso del hogar.



Cuadro 5.3 Tasa de actividad, Montevideo

Total Masculina Femenina
1970 48,6 72,5 27,9
1979 52,2 72,1 36,4
1990 59,5 74,5 47,3
1997 60,4 72,7 50,2
1999 61.4 43.1 51.9

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica

La migracion puede ser un factor relevante para la determinacién de la canti-
dad de trabajo ofertada. Por su parte, las razones que determinan los desplaza-
mientos migratorios pueden ser econémicas, sociales, culturales y/o politicas.
En el caso de Uruguay, la inmigracion constituy6 hasta la década del 60 un ele-
mento central en el incremento de la oferta de trabajo, tendencia que se revirti6 a
partir de esa década, alcanzando el mayor saldo migratorio negativo en la década
del 70. Como se observa en el cuadro 5.4, el saldo positivo estimado por el INE de
la migracion entre 1950 y 1960 es de 30.000 personas, mientras entre 1960y el
2000 la emigracion superaria a la inmigracion en 302.000 personas.

Cuadro 5.4 Saldo migratorio de Uruguay Por su parte, en el mercado de

NGmero de personas trabajo existen diferentes moda-
1950/55 10000 lidades de ocupacion y restriccio-
1955/60 20000 nes al empleo, que pueden deter-
1960/65 -6000 minar distintas inserciones labo-
1965/70 -34000 rales, las que el INE las agrupa en
1970/75 -136000 diversas categorias: subempleo,
1975/8 0 -60000 poblacién ocupada en empleos
1980/85 -30000 precarios, poblacion trabajadora
1985/90 -20000 por cuenta propia u ocupada en
1995/00 -16000 microempresas.

Fuente: Instituto Nacional de Estadistica

El INE define a los subempleados como aquellas personas que pertenecien-
do a la fuerza de trabajo involuntariamente desempenian su actividad laboral a
tiempo parcial o menos de 40 horas semanales (subempleo por insuficiencia de
horas trabajadas); o aquellas que perteneciendo a la fuerza de trabajo no asala-
riada buscan o aceptarian una actividad suplementaria, independientemente
del namero de horas trabajadas. A partir de dicha categoria, se obtiene la tasa
de subempleo, como el cociente entre la cantidad de subempleados y la PEA
(Subempleados / PEA x 100).

La poblacion ocupada en empleos precarios comprende a aquellos ocupa-
dos que perciben un salario en el sector privado de la economia, pero que no
estan protegidos por el sistema de seguridad social o que buscan otro trabajo,
porqgue entienden que el actual es poco estable, o estd ocupado en la categoria



trabajador familiar no remunerado.

La poblacién trabajadora por cuenta propia u ocupada en microempresas
(menos de cinco personas ocupadas) no incluye a los profesionales, técnicos y
afines, gerentes, administradores y otros cargos de categoria directiva, ni a los
trabajadores en tareas agropecuarias. Esta categoria, segun el INE, permite una
aproximacion del sector informal de la economia. Es de notar que existen dife-
rencias en cuanto a los sectores que se incluyen en esta categoria respecto a la
definicién de informalidad propuesta por el Programa Regional de Empleo para
América Latinay el Caribe (PREALC).

La definiciébn mas aceptada de la informalidad urbana en América Latina
incluye aquellos empleos en los sectores que se caracterizan por el facil acceso,
por su escasa o nula capacidad de inversion, sin organizacién y con tecnologias
atrasadas, bajos niveles de productividad e ingresos, aun para trabajadores con
igual calificacion que en el sector moderno y en la mayor parte de las empresas,
incumplimiento de la legislacion fiscal y laboral. Por estas caracteristicas se aso-
cia el subempleo invisible con menores ingresos que en el empleo formal.

La controversia en torno a la informalidad urbana incluye la explicacion
de su origen, su caracterizacion como sector o modalidad de insercién laboral,
su caracter de residuo o de condicién necesaria para el sector formal, y el grado
de autarquia o de articulacion con el resto de la economia. Es méas se pueden
distinguir diversos enfoques segun consideren los sectores formal e informal
como independientes o interrelacionados, al caracter benéfico o de subordina-
cion de los vinculos y sus formas. El crecimiento de la oferta a mayor ritmo que
la demanda en el sector moderno o formal de las economias, genera un exce-
dente que en parte permanece como desempleo y en su mayor parte se inserta
como trabajo informal.

Las conclusiones de los estudios sobre la informalidad urbana en Monte-
video apuntan a una informalidad funcional al sector formal, proveyendo bie-
nesy servicios baratos, permitiendo eludir la legislacion a través de subcontratos
y promoviendo la dispersion de los trabajadores.

Para 1981 y 1985 con informacion de la ECH, el INE estimé el sector
informal en torno al 15% de la PEA en una definicién restringida (cuenta propia
y familiares no remunerados, excluyendo trabajadores en actividades
agropecuarias, asi como profesionales universitarios, técnicos y gerentes).

Las estimaciones de informalidad como porcentaje del total de ocupados
para todo el pais urbano indican que es el 27.6% en 1991 y 28.8% en 1994.



5.3. El mercado de capital

Cuando se utiliza el término capital, suele referirse a dos conceptos
distintos: el capital financiero y el capital fisico. El primero, es el dinero o
cualquier otro activo que funcione como tal. El capital fisico, esta formado
por el equipo productivo. En este ultimo se concentrara la atencién en este
apartado. Sin embargo, también es necesario analizar algunas caracteristi-
cas del capital financiero, dado que las empresas lo necesitan para la adqui-
sicidon del capital fisico.

El capital fisico esta formado por las estructuras o construcciones
(como fabricas y viviendas), el equipo destinado a la producciéon (ma-
quinariay equipo) y las existencias o stocks.

Las caracteristicas y resultados que se sefialaron para el mercado de trabajo
son, en general, extensibles al mercado de capital. Sin embargo, uno de los
aspectos que los diferencian, es que mientras el trabajo se acostumbra contra-
tar por periodos de tiempo, el capital suele ser propiedad de la empresa. A su
vez, el capital tiene una doble calidad, dado que puede considerarse como pro-
ducto final de un proceso productivo o un factor intermedio que se utilizaen la
produccién de otros bienes.

5.3.1. La oferta de capital fisico

Como se sefialé anteriormente, en el mercado de trabajo se transan los
servicios laborales, siendo el salario el precio correspondiente por la unidad de
tiempo en que se realiza la contratacion, por ejemplo hora, semana, etc. Dicho
precio podria considerarse como el alquiler que paga la empresa por los servi-
cios de un trabajador. Ahora bien, asi un trabajador proporciona servicios labo-
rales, una maquina proporciona servicios de maquina, por lo que:

El costo de uso de los servicios de bienes de capital es el alquiler
del capital.

El propietario del bien de capital fijar4 un alquiler que cubra el costo de
oportunidad de poseerlo. Por su parte, existira también un precio del activo. Por
el contrario, el trabajo no tiene precio como activo, ya que Unicamente en socie-
dades esclavistas podian tenerse como propiedad, dado que los trabajadores
se compraban y vendian.

El precio como activo del capital fisico es el precio al que puede
comprarse o venderse directamente dicho bien.

La atencion, en este caso se dirigird al uso del bien de capital, independien-
temente de quién sea su propietario. Por ejemplo, una persona usara los servi-



cios de un montacargas en su produccion, pero no tiene por qué ser su propie-
tario. Si bien la mayor parte de los bienes de capital son propiedad de las em-
presas que lo utilizan, se puede tratar como si los mismos se alquilaran, dado
que para los efectos de la decision de la empresa resulta similar.

5.3.2. La oferta de bienes de capital

Supdéngase que se evalla la posibilidad de solicitar un préstamo a un afio
para adquirir una maquina la que luego se ofreceria en alquiler maquina, y
luego se venderia en el mercado. ;Qué alquiler se deberia cobrar? Al parecer,
dado que se contraeria un préstamo, el alquiler exigido deberia, por lo menos,
cubrir dicho costo, es decir los intereses que se deben pagar por el préstamo.
Ademas, debe considerarse que la maquina se deprecia, es decir pierde valor
por el uso y el paso del tiempo. La depreciacion, a su vez, dependera de la
innovacion tecnoldgica. Por su parte, también existen costos adicionales de
mantenimiento de la maquina.

La depreciacion es la reduccion en el valor que experimenta un bien
de capital, maquinaria o edificio, como consecuencia del desgaste produ-
cido por su uso y de la obsolescencia que ocasiona el paso del tiempo.

Si se definen los gastos anuales de mantenimiento, m, como una propor-
cion del precio del bien de capital, d a la depreciacion expresada de la misma
formay ialatasade interés nominal, entonces el precio anual de alquiler de la
maquina, cuyo valor denominamos como a, sera lasumadei, myd.

azi+m+d

La tasa de interés nominal sefiala la cantidad de pesos adicionales que se
tendra en el futuro si hoy se invirtiera esa cantidad de dinero. Dicha tasa se
determina en el mercado de capital financiero.

La oferta de bienes de capital se define como la cantidad de bienes
de capital que un agente esta dispuesto a ofertar a distintos precios o
alquiler del bien.

Como se seriald previamente, ello dependera de la tasa de interés, la depre-
ciacion y el costo de mantenimiento del bien de capital. Es mas, se puede decir
que, por lo tanto, la oferta de capital real es creciente respecto al precio de alqui-
ler.

La tasa de interés real (r) mide el rendimiento de una inversion
expresado como el aumento de la cantidad de bienes y servicios que
se podran comprar a futuro.



Supodngase que la tasa de interés nominal en pesos es de un 5% anual, pero
que se espera que los precios se incrementen en 5% durante ese afo (tasa de
inflacion esperada). En ese caso un $1 invertido hoy se convertira en $1.05
dentro de un afio, por la tasa de interés, pero dado que los precios de la econo-
mia aumentaran en 5%, con $1.05 dentro de un afio se podra comprar exacta-
mente lo mismo que hoy con $1. Por lo tanto, la tasa de interés real es cero.
Como se desprende del ejemplo, la tasa de interés real, que es la relevante para
las empresas para sus decisiones de inversion, puede calcularse de una manera
rapida y razonablemente precisa cuando la tasa de inflacién es baja, como la
diferencia entre la tasa de interés nominal y la tasa de inflacién (p).

r=i-p

5.3.3. La demanda de capital fisico

La demanda de capital fisico es la cantidad que la empresa de-
sea contratar de ese factor a distintos niveles de precio de alqui-
ler del mismo.

Al igual de lo sefalado en el apartado 5.1, la demanda de la empresa la
determina el ingreso marginal que su utilizacién genera en términos de produc-
to de laempresa. Por ello, nuevamente lo relevante para la empresa sera el valor
del producto marginal del bien de capital (VPM,), es decir el producto marginal
multiplicado por el precio de los bienes que produce la empresa. Es decir, al
igual que en el mercado de trabajo, el VPM, constituye la curva de demanda de
bienes de capital.

Por su parte, al igual que en los casos anteriores, la agregacion de las de-
mandas de las distintas empresas constituira la demanda de bienes de capital
del mercado.

Tal como se sefialé previamente, la regla de la contratacién establece que la
empresa debera utilizar bienes de capital hasta el punto donde el VPM, sea igual
al costo del mismo, en este caso el alquiler. Es decir:

VPM, =a

El equilibrio del mercado de bienes de capital lo determinara la interseccion
de la curva de demanday la de oferta de dicho bien (VPM,), lo que determina el
precio de equilibrio. A ese precio coincidira la cantidad de bienes de capital que
demandan las empresas y la cantidad que estan.
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PROBLEMAS Y PREGUNTAS

1. Defina tasa de actividad, tasa de empleo y de desempleo. ;Cudl utilizaria como indica-
dor de la oferta de trabajo en una economia? ;Cual utilizaria como indicador de la
demanda de trabajo?

2. Suponga que un empresario tiene que decidir que cantidad de empleados contratar y
la informacién de que dispone es la siguiente:

Trabajadores Prod. Marginal Precio del Prod. Salario
(®) (PMgl) P w
0 0 5 50
1 30 5 50
2 24 5 50
3 15 5 50
4 10 5 50
5 5 5 50

a) Calcule y grafique la curva de valor de producto marginal de la empresa.
b) Determine cual es el nivel de empleo 6ptimo para la empresa , grafica y analiticamente.

3. Dada un mercado de trabajo cuyo punto de equilibrio se da en 200 horas semanales
a 5 unidades monetarias por semana:

a) ¢A qué niveles de salario no sera efectivo fijar un salario minimo? Analice graficamente
suponiendo distintas elasticiades de las curvas en el corto plazo.

b) Si el salario minimo se fijara en 7.5 unidades monetarias por semana, discuta c6mo
deberia ser la elasticidad de demanda para que el total de salarios pagados en el
mercado aumente.

c) Se ha sugerido como politica orientada a reducir el desempleo juvenil: fijar un salario
minimo mas bajo para los jovenes que para los adultos ;Qué consecuencias tendria
implementar esta politica en la tasa de desempleo de jévenes y adultos?
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LAS CUENTAS NACIONALES
Y EL MODELO MACROECONOMICO
DE UNA ECONOMIA CERRADA

6.1. La vision macroeconémica de la economia.
Las politicas macroeconémicas

La macroeconomia se ocupa del andlisis del comportamiento global de la
economia tomando como ambito de referencia una regién o un pais. Incorpora
una perspectiva de conjunto acerca de por qué suceden los fenbmenos econoé-
micos con el fin de definir qué debe hacerse para resolver los problemas econé-
micos.

La macroeconomia es el area de la economia que se ocupa de estu-
diar el comportamiento global del sistema econdmico, reflejado en un
numero reducido de variables econdmicas.

Los principales objetivos macroeconémicos que se han propuesto alcanzar
los economistas y los gobiernos a lo largo de la historia contemporanea han
sido: lograr un crecimiento econémico sostenido, asegurar niveles altos de
empleo para la poblacién, estabilizar los precios, mayor eficiencia en el desem-
pefio de la economia y mejorar la distribucion del ingreso

Son instrumentos de la politica econdmica las acciones que tienden a ase-
gurar los principales equilibrios macroeconémicos:

i) el equilibrio fiscal (balance entre los ingresos y los gastos del Estado);
ii) el equilibrio externo (balance entre importaciones y exportaciones de
bienesy servicios).

En diferentes momentos histéricos se ha privilegiado alguno de esos obje-
tivos econdmicos y se han recomendado diferentes politicas econdmicas. En el
“Tratado sobre el origen y causa de la riqueza de las naciones” de Adam Smith,
publicado en 1776, se manifestaba el interés de la época por las razones que
explican el crecimiento de las economias nacionales. En esa obra se analiza,
ademas, qué se debe hacer para lograr tal crecimiento vy, a tales efectos, se
recomendaba la libertad comercial porque, segun Smith, normalmente la inter-




vencion del gobierno limita el desarrollo de los mercados y, por ende, reduce
las posibilidades de crecimiento de las economias. En 1930, John Maynard Keynes
escribi6 la “Teoria general del empleo, el interés y el dinero” mostrando una
preocupacioén centrada en los problemas del empleo y otorgando al Sector PU-
blico un papel activo en la obtencidn de altos niveles de empleo.

Las politicas econdmicas o macroecondmicas constituyen un con-
junto coherente de instrumentos y acciones que se proponen para al-
canzar los objetivos macroecondmicos que se consideran prioritarios.

Uno de los principales problemas de la politica econémica radica en lo-
grar un conjunto de objetivos diversos, todos ellos deseados pero a veces no
compatibles los unos con los otros. No siempre es posible crecer sin generar
inflacion, no siempre es posible aumentar la competitividad externa de la
economia sin bajar el salario real, no siempre es posible mejorar la distribu-
cion del ingreso y aumentar la produccién, al mismo tiempo.

Estos problemas de compleja solucién, donde se deben realizar opciones
de politica econdmica son los dilemas de la politica econémica.

Una dificultad adicional surge por el hecho de que las mismas politicas
econdmicas pueden tener efectos diferentes en diferentes economias o en
una misma economia en dos momentos histdricos distintos. Los comporta-
mientos econdmicos estan naturalmente influidos por otras conductas hu-
manas: culturales, sociales, politicas. Se debe tener mucho cuidado cuando
se desea replicar en un pais una politica econdmica que resultoé exitosa en
otro. Es necesario realizar los estudios y adaptaciones necesarias para repro-
ducir experiencias exitosas.

6.2. Las cuentas nacionales

El registro contable de las principales variables econémicas cons-
tituye el sistema de las cuentas nacionales.

En general, dichas cuentas se elaboran en base a metodologias comunes
para todos los paises, muchas veces propuestas por la Organizacion de las
Naciones Unidas (ONU). Su elaboracion, en base a la misma metodologia
permite hacer comparables las economias de diferentes paises.

Esta metodologia establece una serie de identidades contables, es decir,
relaciones entre las variables que deben cumplirse en todo momento. La
identidad de partida del sistema es la siguiente:

Oferta = Demanda



6.2.1. La oferta

La totalidad de los bienes y servicios disponibles en una economia
en un momento dado constituyen la oferta de dicha economia.

Estos bienes pueden tener dos origenes: pueden haber sido producidos dentro
de la economia que se analiza y esto es lo que llamamos producto interno, o pue-
den haber sido comprados a otras economias o paises, las que denominamos
importaciones.

Oferta = produccidn interna + importaciones

El indicador mas utilizado para medir la produccion interna de los
paises es el Producto Bruto Interno (PBI) que es el valor monetario final
de todos los bienes y servicios producidos dentro de los limites de una
economia en un periodo especifico de tiempo, por lo general, en un afo.

Las importaciones (M) son las compras de bienes y servicios que
los residentes de la economia doméstica realizan en el exterior.

El valor de los bienes producidos se calcula sumando los precios de mer-
cado de dichos bienes multiplicados por la cantidad. Los precios de mercado
nos dan la unidad de medida homogénea que nos permite sumar diferentes
bienes producidos (trigo, manzanas, camisas, etc.)

Cuando se vende un producto, por ejemplo un paquete de galletas, algu-
nos de sus elementos ya han sido objeto de compras y ventas. El agricultor
vendié el trigo al molino para elaborar la harina. El molino vendié la harina a
la fabrica de galletas. La fabrica le vendié al comerciante mayorista quien, a
su vez, las vendio al kiosco donde las compramos. Si sumaramos el valor de
todas estas ventas para medir el producto algunos ingredientes estarian siendo
contabilizados varias veces. Por eso, s6lo se registran en el producto bruto

Cuadro 6.1 Ventas intermedias, ventas finales y ValorAgregado Bruto

PRECIO DE LAS VENTAS COSTO DE LOS VALOR
PRODUCTOS AGREGADO
1) INTERMEDIOS
2 , (1-2)
AGRICULTOR AL MOLINO $4.00 $0.00 $4.00
MOLINO AL MAYORISTA $4.50 $4.00 $0.50
MAYORISTA AL KIOSCO $6.00 $4.50 $1.50
KIOSCO AL CONSUMIDOR $8.00 $6.00 $2.00

SUMA DE VALORES AGREGADOS $8.00




interno las ventas realizadas al usuario ultimo, aquél que compra sin intencién
de revenderlo o transformarlo posteriormente.

En nuestro ejemplo, el trigo y el harina constituyen bienes intermedios.
Las galletas constituyen bienes finales como vemos en el ejemplo registrado
en el cuadro 6.1con los precios de venta respectivos.

En este ejemplo, en la primer columna se registra el valor de las ventas y
el de la venta final, que es de $8.0. Ese es el valor que vamos a contabilizar
para el Producto Bruto Interno porque nos indica cuanto vale lo que se ha
producido. Si sumaramos el valor de todas las ventas tomariamos como va-
lor $ 22.5 que es la suma de los precios registrados en la primer columna ($4.0
+ $4.5 + $6.0+3$8.0) y estariamos contabilizando varias veces el precio del trigo
y de la harina. La manera adecuada de medir el valor de la produccion es contabi-
lizar cuanto se ha agregado de valor en cada etapa del proceso productivo esto
es, sumar los valores agregados. La tercer columna refleja los valores agregados
en cada etapa y su suma es igual al valor de la venta final del producto.

El Valor Agregado Bruto (VAB) en la economia es el valor de venta
de los bienes y servicios producidos descontado el costo de los pro-
ductos intermedios utilizados en su elaboraciéon. Surge del valor de
los salarios, beneficios, rentas, intereses que se pagan en cada seg-
mento del proceso productivo.

En consecuencia existe otra forma de registrar el valor de la produccién
que es sumando los valores agregados en cada etapa del proceso producti-
vo. Podemos entonces decir que:

Producto Bruto Interno = Valor Agregado Bruto

Los bienes existentes en una economia sufren una perdida de valor a
medida que transcurre el tiempo debido al desgaste que ocurre por su uso o
debido a su obsolescencia o envejecimiento tecnolégico o de disefo, este
proceso se llama depreciacion. Si se logra medir el valor de la depreciacion
de los bienes de una economia se esta en condiciones de expresar el Produc-
to Neto Interno y el Valor Agregado Neto. En nuestro pais no existen indicadores
de los valores netos de estas variables, por eso se usan indicadores brutos.

Producto Neto Interno = Producto Bruto Interno - Depreciacion

Valor Agregado Neto = Valor Agregado Bruto - Depreciacion



La doble dimension del producto

Cada dia, cuando nos levantamos, nos enfrentamos a un conjunto de
bienes y servicios: reloj despertador, luz eléctrica, ropa, agua corriente, ja-
bén, peine, café con leche, pan, manteca, &mnibus, etc. Para poder disponer
de estos bienes y utilizar los servicios que necesitamos hemos tenido que pa-
gar dinero a quienes los producen.

En un modelo simple de circulacién econémica, como vimos en el capitu-
lo 1, se observa que las unidades econdmicas de consumo (unidades domés-
ticas o familias) compran los bienes y servicios producidos por las unidades
econodmicas de produccion (empresas). Las familias deciden qué comprar y
cuanto comprar y las empresas deciden qué producir y cuanto producir.

Para realizar sus compras las familias deben poseer una cantidad de in-
greso (dinero) equivalente al valor de las compras que realizan o gasto de las
familias. El gasto constituye, entonces, un flujo nominal (en dinero) que parte
de los hogares hacia las empresas y es igual al valor del flujo real (de bienes
y servicios) que parte desde las empresas hacia las familias.

¢{Como obtienen las familias el dinero? Las familias son las propietarias de
los factores productivos (trabajo, capital o recursos naturales) y venden el
uso del servicio de esos factores a las empresas. Las empresas pagan a las
familias remuneraciones (respectivamente: salario, interés o beneficio y ren-
tas) que constituyen los ingresos de las familias y posibilitan a las mismas la
realizacion de sus gastos.

El Ingreso o Renta Nacional (Y) es la suma de las remuneraciones
pagadas a los factores productivos por las empresas. Incluye sala-
rios, intereses y rentas.

La medicion del valor de la produccion de un pais es indiferente que se haga
mediante la suma o agregacion del valor de la produccién final o mediante la
suma o agregacion del valor del ingreso nacional, porque ambos valores seran
idénticos, por tanto se verifica la siguiente igualdad.

Producto Nacional = Ingreso Nacional

Por otra parte,la produccion de un pais se puede evaluar con dos criterios
distintos: la localizacion geogréfica de la actividad productiva o la nacionalidad
del productor.

El PBI, como ya vimos en este capitulo, es la produccion total generada en
un periodo de tiempo dentro de los limites geograficos de un pais o region sin
importar la nacionalidad del productor.



El Producto Bruto Nacional (PBN) es la produccion total generada en
un periodo de tiempo por las personas fisicas o juridicas que gozan la
condicidén de residentes en un pais o region sin importar donde estén
radicados, o sea, aun cuando estén radicados en el extranjero.

De manera que, si al PBI se le resta el ingreso de los residentes extranjeros
en el pais (RRE) y se le suma el ingreso que los residentes en el pais obtienen en
el extranjero (RRN), se obtiene el PBN.

PBN = PBI - RRE + RRN

En Uruguay, por ejemplo, para estimar el PBN se deberian descontar las
remesas de utilidades a la casa matriz de empresas extranjeras radicadas en
el pais, como Mc Donald o Shell, y sumar dichas remesas de empresas nacio-
nales radicadas en el exterior, como la sucursal del Banco de la Republica en
Nueva York.

Los indicadores del producto

PBI per capita

El PBI per capita es el valor promedio de la produccidén interna por
habitante de la economia. Resulta por tanto, de dividir el PBI de una
economia entre el numero de habitantes de la misma.

No seria correcto comparar el PBI de un pais muy grande, como Brasil, con
el PBI de un pais pequefio como Uruguay. Tal comparacién sélo nos estaria
sefialando una gran diferencia de tamario entre los dos paises pero no estaria-
mos informandonos sobre la capacidad productiva de sus habitantes ni sobre
si los mismos tienen mas bienes y servicios a su disposicién en uno u otro
caso. El PBI per capita es un indicador atil porque, precisamente, permite
identificar capacidades o posibilidades de produccion proporcionadas al ta-
mario de la poblacién de los paises. Sin embargo, al considerar valores prome-
dio no nos indica si efectivamente cada persona de ese pais dispone de esa
cantidad de bienes y servicios porque la posibilidad de comprarlos estara de-
terminada por la distribucién del ingreso. El PBI per cépita es, entonces, un
indicador tedrico que sefala la posibilidad de disponer de cierta cantidad de
bienes y servicios que tienen los habitantes de una economia, pero no nos
indica que efectivamente estén disponiendo de ellos. Para evaluar esto ulti-
mo, existen otros indicadores llamados: indicadores de distribucion del ingre-
S0, que se analizaran mas adelante.



PBI real o constante

El valor monetario de un bien es el resultado de multiplicar la cantidad de
dicho bien por su precio. El valor de la produccién de una economia es el resul-
tado de sumar todos los valores de los bienes y servicios individuales, o sea,
todos los productos fisicos y multiplicarlos por sus respectivos precios.

Valor de la produccién = cantidad fisica producida x precio unitario

Puede haber dos razones diferentes por las cuales aumenta el Producto
Bruto Interno de una economia. Puede que se haya generado mas cantidad
de bienes y servicios, por lo cual las personas tendrian méas bienes y servi-
cios a su disposiciéon. O puede haberse producido un aumento de precios de
los bienes y servicios ya existentes. En este Gltimo caso, las personas estarian
pagando una mayor cantidad de dinero para comprar los mismos bienes que ya
existian.

Para analizar y juzgar el funcionamiento de una economia es fundamental
saber, cuando se produce un aumento del PBI, si el mismo fue real, 0 sea un
fendmeno deseable, o si se debid a un fenédmeno indeseable de aumento de los
precios.

Las variables nominales, o a precios corrientes, son aquellas a las cuales no
se le quitan los efectos de la variacion de los precios. Las variables reales, o a
precios constantes, son aquellas a las cuales se les descuenta el efecto de la
variacion de los precios con el fin de que reflejen la variacion de las cantidades
de bienes y servicios producidos.

El PBI a precios corrientes representa el valor de la produccién a
los precios existentes en el afio en que se realiza la produccioén. El
PBI a precios constantes refleja el valor de la produccién expresada
en base a los precios vigentes en el ailo que se toma como base.

Para obtener las variables expresadas en valores constantes se deflactan
las variables tomadas a precios corrientes con un indice de precios adecuado.

Un indice es un nUmero que muestra cuanto ha variado un promedio a lo
largo del tiempo. Por ejemplo, como vimos en el capitulo 1, el indice de los
Precios al Consumo (IPC), refleja la variacion promedio de los precios de los
bienes y servicios que compra una familia tipica.

El cociente entre el PBI nominal y el PBI real expresado en forma de
indice da lugar a un indice de precios llamado deflactor del PBI. Este
refleja la variacion de los precios ponderados por las cantidades de
bienes y servicios producidos y no por las cantidades de bienes y ser-
vicios comprados por las familias como en el caso de indice de pre-
cios al consumo.



Tasas de crecimiento

Las tasas de crecimiento reflejan la variacién del producto a lo largo del
tiempo. Cuando se calcula la tasa de variaciéon del producto a precios cons-
tantes o producto real se estd midiendo cuanto ha variado la cantidad de
bienes y servicios producidos. En cambio la tasa de crecimiento del PBI a
precios corrientes o producto nominal incluye también los cambios ocurri-
dos en los precios.

Ciclo econdmico y tendencia

Los ciclos econémicos son las fluctuaciones mas o menos regulares
en el nivel de actividad econémica. Estd compuesto por cuatro fases:
expansion (cuando aumenta la actividad econémica); cima ( la maxima
produccion, indica el fin de un periodo de crecimiento); recesion (cuando
disminuye la actividad econdmica); y fondo (la minima produccion, sefia-
la el fin del ciclo).

En los periodos de recesion aumenta el desempleo de los factores producti-
vos Yy los ingresos tienden a bajar, determinando menores niveles de demanda de
bienes y excesos de oferta.

En los periodos de auge se incrementa la demanda de factores productivos y
los ingresos tienden a aumentar provocando, a su vez, aumentos de la demanda
de bienes y servicios, muchas veces acomparfiadas por presiones inflacionarias.
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Figura 6.1 Ciclo y tendencia de largo plazo del PBI uruguayo 1970-1999 a precios constantes de 1983



Las fluctuaciones de la actividad econémica son irregulares. Si fueran regu-
lares como un péndulo, serian mas faciles de prever y seria mas sencillo desa-
rrollar politicas que llevaran la produccion a los valores deseados. Sin embargo,
las fluctuaciones son irregulares y dificiles de predecir.

Geoffrey Moore define: “la recesion es un descenso de la produccion en el
ingreso, en el empleo y en el comercio que dura habitualmente de 6 meses a
un afio y que viene acompafiado por contracciones generales en muchos
sectores de la economia”.

Los estudios sobre los ciclos econdmicos han definido los mismos en
base a diferentes criterios, por ejemplo:

i) Los ciclos econdmicos de larga duracion, o ciclos de Kondratieff se defi-
nen como variaciones de la inversion asociados a procesos de cambio técni-
co. Duran alrededor de sesenta afios.

ii) Los ciclos econémicos de media duracién o ciclos de los negocios duran
entre seis y nueve afios y fueron definidos por Juglar.

iii) Los ciclos de onda pequefa o ciclos de Kitchin duran aproximadamente
40 meses y se asocian al ciclo de los stocks de las mercaderias.

Se entiende por tendencia la direccidon de la evolucidon de la activi-
dad econdmica en el mediano (5-6 afios) o largo plazo (10 o mas afos).

En la figura 6.1 observamos la tendencia creciente de largo plazo del PBI
uruguayo. Sin embargo, si tomaramos tendencias de mediano plazo encontra-
riamos periodos claramente diferenciados. Por ejemplo, hasta 1981 el PBI uru-
guayo creci6 a una tasa promedio anual de 2.7%, mientras que entre 1981 y
1984 cay6 a una tasa promedio anual de 3.6%.

6.2.2. La demanda agregada

La demanda agregada (DA) es la cantidad total de bienes y servi-
cios que gastan todas las unidades de consumo de la economia (fami-
lias, Estado y sector externo).

El ingreso nacional o renta nacional (Y) es la suma de los ingresos
gue reciben las familias por ser propietarios de los factores producti-
Vvos: trabajo, capital y recursos naturales.

Los ingresos percibidos por las familias son los que permiten que éstas rea-
licen gastos en la compra de los bienes y servicios disponibles en la economia.



En una economia donde se realice una gran produccién, por ejemplo de
alimentos, pero no se requiera del servicio de las familias para realizar dicha
produccién, no existe mecanismo alguno en los mercados que permita que las
familias gasten en la compra de esos productos.

El ingreso percibido por las familias que se destina a comprar bie-
nes para ser consumidos constituye el consumo privado, o simple-
mente, consumo.

El ingreso de las familias que no es destinado al consumo constitu-
ye el ahorro.

Los bienes adquiridos para destinarlos a la producciéon de otros
bienes constituyen la inversion.

Cuando un residente vende un bien o servicio a un no residente se
produce una exportacion.

La demanda de la economia responde a la siguiente expresion:

Demanda = Consumo+Gasto publico+Inversidn+Exportaciones

6.2.3. La identidad global

La identidad que supone el sistema de cuentas nacionales entre la ofertay
la demanda en la economia implica que se cumple en cada periodo. Considére-
se para el analisis la siguiente igualdad :

Y+M=C+I1+G+X
Donde :

Y = producto interno

M = importaciones

C =consumo

| =inversion

G= consumo del Estado o gasto publico
X = exportaciones

Esta identidad simplemente refleja que, dado el sistema de partida doble de la
contabilidad nacional, el total de compras de una economia se iguala al total de
ventas. Sin embargo, la verificacion de esta igualdad no significa que todos los
agentes econémicos estén en equilibrio, es decir que estén consumiendo o produ-
ciendo las cantidades deseadas a los precios vigentes en la economia.



6.3. El modelo macroeconémico de una
economia cerrada y sin sector publico

6.3.1. Identidades contables y condiciones de equilibrio

A efectos de pasar de la contabilidad nacional a un modelo macroeconémico
es necesario, entonces, distinguir entre las identidades contables y las condicio-
nes de equilibrio. Las primeras sélo registran que toda la compra tiene como
contrapartida contable una venta. En cambio, una condicion de equilibrio refleja
unarelacion deseada entre variables por parte de los agentes econémicos. Hasta
este punto, el andlisis se bas6 en identidades contables. A partir de ahora, nos
referimos a condiciones de equilibrio para definir las funciones béasicas conteni-
das en un modelo de oferta y demanda agregada.

Por lo tanto, las ecuaciones de oferta y demanda agregada deben ahora

interpretarse como las cantidades que los productores desean ofrecer y los con-
sumidores desean demandar para cada nivel de precios, respectivamente.

6.3.2. La oferta y la demanda agregada en una economia
cerrada y sin sector publico

En economia cerrada sin sector publico, las funciones de oferta (OA) y de-
manda agregadas (DA) seran las siguientes:

OA=Y
DA=C+1
Por lo tanto, el equilibrio de la economia, o sea aquel estado en que todos los

agentes producen y consumen las cantidades deseadas a los precios vigentes,
viene dado por:

OA = DA

Y=C+1
Por definicion:

Y = PBI

Resulta que en una economia cerrada, donde no se considera al sector publico:
PBI = C +I

O sea el producto de la economia es igual a la suma de la demanda agregada
por consumo e inversion.



6.3.3. El consumo

El consumo privado es siempre el mayor de todos los componentes del
gasto. El tipo de consumo determina una clasificacion especial de los bienes
econémicos. Cuando los bienes desaparecen por el acto de consumo o desapa-
recen en un plazo corto se les denomina bienes de consumo no duradero o
bienes perecederos (por ejemplo: un helado, un par de zapatos). Cuando los
bienes pueden ser consumidos durante largos periodos se les llama bienes de
consumo duradero (por ejemplo: una heladera).

Cabe sefalar que también son consumidos los servicios, por ejemplo: los
espectaculos musicales, los partidos de fatbol, el transporte colectivo, la ener-
gia eléctrica, los cortes de pelo, los viajes en barco, etc.

¢De qué dependen los gastos de consumo de las personas? El consumo
depende del ingreso (Y).

La relaciéon que existe entre el consumo y el ingreso se conoce como fun-
cioén de consumo.

Representando con f mindscula la funcién consumo, se puede expresar:
C=1(Y)

El consumo aumenta a medida que aumenta el ingreso, por lo tanto, es una
funcion positiva o creciente del ingreso. Si todo el ingreso se destinara al gasto de
consumo ambas variables serian idénticas y las podriamos representar graficamente
como una recta que parte desde el origen con unainclinacion de 45°. En este caso el
consumo constituiria toda la demanda agregada.

0 Y, Y

Figura 6.2 Equilibrio del consumoy el ingreso



La recta de 45° tiene la particularidad que en todos sus puntos el consumo
es igual al ingreso disponible (en el ejemplo C, =Y,), dicho de otra manera, todo
el ingreso es consumido. Por lo tanto, en la recta de 45 ° todos los puntos son
de equilibrio.

Cuanto mas hacia la derecha y hacia arriba, con respecto al origen, se
ubique un punto cualquiera, el equilibrio correspondera a mayores niveles de
ingreso y de consumo.

El enfoque clésico

Los economistas clasicos suponian que la oferta agregada siempre es igual a la
demanda agregada y que ese equilibrio corresponde al nivel del pleno empleo.
Esta idea se deriva de la llamada Ley de Say (sugerida por el economista francés
del Siglo XIX Jean Baptiste Say) que establece que toda oferta crea su propia
demanda. Esto quiere decir que cuando las empresas generan los productos,
requieren del aporte de los factores productivos y pagan ingresos equivalentes al
valor del producto que se genera. Supone ademas que las familias gastan todos
sus ingresos volcandolos al proceso productivo y que nunca se produce una
crisis de sobreproduccién. Cualquiera sea el volumen de la oferta siempre habra
demanda suficiente como para que toda ella sea adquirida. Los excedentes y
escaseces pueden existir en mercados individuales, pero no a nivel global. A
nivel global, la economia esta siempre en pleno empleo.

El enfoque keynesiano

En lo que llama la “ley psicolégica fundamental” Keynes sefala que las per-
sonas no gastan todos sus ingresos ya que parte de ellos son ahorrados.

El consumo resulta mas estable que el ingreso de las personas porque las
personas tienden a satisfacer sus necesidades con una cierta cantidad de bie-
nes y los cambios de estos habitos, que son culturales, son lentos. De esta
forma, a medida que aumenta el ingreso de las personas el consumo aumenta,
pero en menor proporcion. Si establecemos una relacion que refleje cuanto va-
ria el consumo cuando varia el ingreso tendriamos:

AC
—=c
AY

Keynes llama propension marginal a consumir (c) a la relacién que
existe entre las variaciones del consumo y el ingreso.



La propensién marginal a consumir es un nidmero mayor que cero (porque
el consumo tiene variacién positiva) pero menor que uno, porque el consumo
varia menos que el ingreso (0 <c<1).

En el enfoque de Keynes el consumo tiene dos partes. Una parte autbnoma
gue no depende del nivel de ingresos (C) y que representa el consumo necesa-
rio que asegura que las personas estén vivas aunque no perciban ingresos (di-
cho de otra manera, es el consumo que existe cuando el ingreso es cero). La
otra parte es la que si depende del nivel de ingresos segun la proporcién esta-
blecida por la propensiéon marginal a consumir:

C=GC, +(ACJY:CO +cY
AY

CONSUMO

AC

AY

>
»

0 Y
Figura 6.3 Propension marginal a consumir
La representacion gréfica de esta funcion responde a la ecuacidon de una
recta cuya ordenada al origen es el consumo autonomo (C ) y la pendiente esta
determinada por la propensién marginal a consumir (figura 6.3y 6.4).

El equilibrio, aquella situacién donde el ingreso se iguala al gasto en consu-
mo corresponderd al punto donde la recta de consumo corta a la recta de 45°,
representado por la letra E en la figura 6.4. En tanto, a lo largo de ésta todos los
puntos son de equilibrio.
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Figura 6.4 Equilibrio macroeconémico en economia cerrada y sin gobierno



Los puntos donde la DA esté por encima de la recta de 45° son puntos de
exceso de demanda, ello determina que caigan las existencias de mercaderias
lo cual va a generar aumentos de la oferta hasta volver a equilibrar oferta y
demanda. Por el contrario, los puntos a la derecha de E son puntos donde existe
exceso de oferta, la demanda agregada es insuficiente. Alli crecen los stocks
determinando decisiones de menor oferta hasta lograr el equilibrio en los mer-
cados. Solo en el punto E los stocks estan en los niveles deseados o planeados
por las empresas.

Propensién mediay propensién marginal a consumir

En una vision keynesiana el consumo es una funcién inestable que varia
con el ingreso corriente aunque menos que proporcionalmente. En cambio, para
los clasicos el consumo es estable a lo largo de la vida de una persona. En
versiones recientes del enfoque clasico, como la de Milton Friedman, se ha
planteado que la funcidon de consumo depende de la riqueza permanente y no
del ingreso.

A
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Figura 6.5 Consumo e ingreso permanente

La riqueza permanente esta formada por todo el acervo de propiedades,
capital humano (adquisicion de educacioén y cultura) e ingresos que poseen
las personas. Este acervo suele ser mas estable a lo largo de la vida de las
personas que sus ingresos. Las personas suelen ademas, gastar menos que
su ingreso en sus afios de madurez productiva, cuando sus ingresos son
mayores, con el fin de ahorrar para su afos de vejez. De esta manera logran
una mayor estabilidad en su consumo a lo largo de la vida que lo que estaria
determinado por la variaciéon de los ingresos.



Keynes dice que el aumento del consumo cuando aumenta el ingreso es
menos que proporcional al aumento de éste. En efecto

AC _ AY
cC 7Y

pasando términos podemos expresar la relacion de la siguiente manera:
C AC
- > -
Y AY

La propension media a consumir indica qué parte del ingreso se
destina al consumo, como se ve en la expresion izquierda.

Por lo tanto, la propensidon media a consumir es mayor que la propension
marginal.

En el cuadro 6.2 presentamos un ejemplo donde se considera que la de-
manda agregada y el consumo se expresan como:

DA=C+|

C=C,+cY
DA=C,+cY +1

Si el consumo auténomo ( C,) es 150, la propension marginal a consumir (c) es 0,7
y la inversion es auténoma e igual a 300. De manera que, sustituyendo:

DA =150 + 0.7Y -300

Cuadro 6.2 Equilibrio global en el mercado de bienes y servicios

Propensién Propension
Ingreso | Consumo (C) [ Inversién media marginal DA=C+| Y-DA Produccién
(Y) (1) a consumir a consumir
0 150 300 450 -450 | Expansion
500 500 300 1.00 0.70 800 -300| Expansion
1500 1200 300 0.30 0.70 1500 0| Equilibrio
2300 1760 300 0.77 0.70 2060 240| Recesion
2900 2180 300 0.75 0.70 2480 420| Recesion
3400 2530 300 0.74 0.70 2830 570| Recesion




El punto de equilibrio esta dado por el punto en el cual el ingreso es igual a
la demanda agregada. En este ejemplo ese punto corresponde a un ingreso de
1.500. En la pendltima columna se presentan las diferencias entre el ingreso y
la demanda agregada. Los dos primeros valores corresponden a situaciones
donde la demanda es mayor que el ingreso, por lo que el saldo es negativo. En
este tramo la produccion tendera a expandirse porque hay un exceso de deman-
da. A partir de la cuarta fila se observan valores positivos, o sea que el ingreso
es superior a la demanda agregada, es decir, existe un exceso de oferta, por lo
cual se tendera a producir menos y habra recesion.

Imaginemos ahora, un aumento en el valor de la propensién marginal a
consumir. Ello determina, como se observa en la figura 6.6 una mayor pendien-
te en la recta de demanda agregada, por lo cual el nuevo punto de equilibrio es
E, con un mayor nivel de ingreso de equilibrio (Y, >Y)

1
\ DA=Cgtc,Y
. E DA=C +c,Y
G 0
¢ >
Y% Y

Figura 6.6 Equilibrio Global cuando cambia la
propension marginal a consumir

El multiplicador keynesiano del gasto

Para Keynes los aumentos de la demanda agregada determinan aumentos
mas que proporcionales en los ingresos. A su vez, un aumento del ingreso
nacional es equivalente a un aumento del producto nacional y, por lo tanto, del
empleo.

Si de alguna manera se lograra un aumento del consumo auténomo, la recta
de demanda agregada se desplazaria hacia la derecha (o hacia arriba) mante-
niendo igual pendiente, en tanto sélo ha variado la ordenada al origen.

El nuevo punto de equilibrio, E, se logra con un mayor nivel de ingreso
nacional (Y, >Y )y por lo tanto, con un mayor nivel de empleo, como se observa
enlafigura6.7.



Cuando se produce un desplazamien-
to de la demanda agregada por aumento
¢ e del componente autbnomo de la misma,

Ey (o ,\ DA=C +c Y conduce a un aumento mas que propor-

......... cional del ingreso. Por ejemplo, cuando

DA=Cj+c Y aumenta la inversion porque las empre-

C, B, | sas amplian sus edificios y compran nue-

vas maquinarias y equipos, mas perso-

oy vy v i nas cons_iguen e_mpleo en Ia_construccién

y en las industrias que fabrican aquellas

Figura 6.7 Equilibrio Global cuando cambia un maquinarias y equipos. Estos nuev_os

componente auténomo de lademanda agregada  €Mpleados van a ver aumentados sus in-

gresos y ello les permitira aumentar su

consumo. El mayor consumo de estas personas va a determinar procesos de

crecimiento de la inversion y de la produccién en las empresas que producen

los bienes que ellos demandan y asi sucesivamente. Por lo tanto, el aumento

original en la inversidn en un sector de la economia provoco, a su vez, aumen-

tos del consumo en otros sectores con efectos multiplicadores sobre los ingre-

sos. Este fendmeno se conoce como efecto multiplicador del gasto y fue desa-
rrollado conceptualmente por John Keynes.

En la figura 6.7 se puede apreciar que el aumento del ingreso (Y,-Y,) es
mayor que el del consumo autébnomo (C - C ). La deduccién algebraica del
multiplicador se realiza a partir de considerar la ecuacion de equilibrio:

Y=C,+cY

Imaginemos un aumento del componente autonomo C.. En términos de in-
crementos podriamos expresar la ecuacion de la siguiente manera:

AY = AC, + c AY
pasando términos para agrupar aquellos que tienen el factor comin AY, resulta:
AY - ¢ AY = AC,
sacando factor comin AY queda:
AY(1-c) = AC,
despejando el incremento del ingreso:

1

AY = )

AC,



El multiplicador keynesiano del gasto autbnomo (designado ge-
neralmente con la letra k) queda reflejado algebraicamente en la
expresion: ]

k =
(-9

A medida que aumenta la propensidon marginal a consumir el denominador
se hace menory, en tanto que el numerador es constante, la expresion total del
multiplicador se hace mayor. En el ejemplo del cuadro 6.2 el multiplicador
keynesiano del gasto es :

ke V1
(1-07) 03

Por lo tanto, por cada $100 de gasto en inversion el ingreso nacional crece-
ra$ 333.

333

Cuanto mayor sea la propensién marginal a consumir mayor sera el efecto
multiplicador sobre el ingreso, que se derivara del aumento de alguno o varios
de los componentes del gasto o demanda agregada.

Esto quiere decir que cuanto mas inclinada esté la recta de demanda agrega-
da, mayor serd el efecto sobre el ingreso que tendra un cierto aumento de algu-
no de los componentes autbnomos de la demanda agregada. En nuestro ejem-
plo, si la propension marginal a consumir fuera 0.8 (mayor que 0.7) el
multiplicador también seria mayor que el original:

1 1

Ke—— =
(1-08) 02

En este caso, por cada $100 de gasto en inversion el ingreso nacional crecera $ 500.

6.3.4. El ahorro y la inversion

Propension media y marginal a ahorrar
Deciamos antes que el ahorro es, por definicién, el ingreso no consumido:
A=Y-C

Se llama propensidon media a ahorrar a la parte del ingreso que se
destina al ahorro (a =AZY).



Si sustituimos en esta funcion el ahorro por su valor, y aplicamos incremen-
tos en todos los términos, resulta:

L_AY-AC_AY AC_

AY  AY AY

Por lo tanto, la propension marginal a ahorrar resulta ser complementaria
de la propension marginal a consumir:

AA +AC_AA+AC_ AY 1
AY AY  AY  AY
c+a=1
Con los datos del cuadro 6.2, hallamos los valores del ahorro, de la pro-

pension mediay la propension marginal a ahorrar, los resultados que se pre-
sentan en el cuadro 6.3.

Cuadro 6.3 Ahorro y propension media y marginal a ahorrar

A=Y-C Propension media a Propensién marginal

ahorrar a ahorrar

-150 - e
0 0.00 0.30
300 0.20 0.30
540 0.23 0.30
720 0.25 0.30
870 0.26 0.30

Observamos en el cuadro 6.3, que mientras la propensién marginal a
ahorrar es constante, la propension media a ahorrar es creciente. Quiere de-
cir que cuanto mayor es el ingreso de las personas mayor es su capacidad de
ahorro y mas tienden a ahorrar.

Ahorro e inversion privada

¢Quiénes ahorran? En nuestro modelo hasta ahora hemos sefialado que el ahorro
proviene de las familias que son quienes pueden decidir gastar o ahorrar su ingreso.



El ahorro permite comprar bienes destinados a producir otros bienes, o sea,
bienes de inversion. La inversion es el otro componente del gasto en este mo-
delo de economia simple que estamos viendo.

La inversion es una deci-
sion de las empresas o uni-
dades de produccidn, quie-
nes toman la decision de
como producir. La decision
de como producir tiene im-
plicita la decision de inver-
sion.

I=f(,Y)

La inversion puede

) ) ) ) ) clasificarse en distintos ti-
Figura 6.8 La inversion como funcion decreciente .
de la tasa de interés pos:

i) Inversion en plantas y equipos: se trata de la compra de maquinarias y
equipamientos que cambia la capacidad técnica de produccion de las empresas

ii) Inversidn en construccion: son las decisiones vinculadas a variar los
metros cuadrados de la edificacion de las empresas.

iii) Variacion de inventarios: registra el valor de las mercaderias que se
guardan en stock entre dos inventarios.

La Inversion Bruta Fija esta compuesta por la inversion en maqui-
nariay equipoy la inversién en construccion.

La depreciacion

La inversiéon puede medirse en valores brutos o netos. La inversion neta
toma en cuenta la pérdida de valor de los bienes por obsolescencia o desgas-
te, o sea que descuenta el valor de la depreciacién. La inversidn bruta por el
contrario, no descuenta la pérdida de valor por depreciacion.

Enfoque clasico

En un enfoque clésico la inversion se define como funcion de la tasa de
interés. Cuanto mas alta es la tasa de interés menor sera la inversion (porque
resulta mas cara). O sea que la inversion es una funcion decreciente de la tasa
de interés, en la figura 6.8, representamos graficamente esta relacion. A su vez,
se sefiala que la inversiéon depende del nivel de ingreso de las personas, porque
para la concepcion clasica todo el ahorro es invertido, por lo tanto la inversion
es siempre igual al ahorro. En la medida en que la propensién media a ahorrar
es una funcion creciente del ingreso, también lo es la tasa de inversion.



Enfoque keynesiano

En un enfoque keynesiano la inversion resulta una funcion méas compleja. La
inversion es una decision que se toma en el presente en base a un calculo sobre
un acontecimiento futuro. Implica asumir un riesgo asociado a posibles errores
de prediccion. La inversion es una decisidon que se toma en un contexto de incer-
tidumbre, dice Keynes, porque debemos suponer los precios futuros de los bie-
nes que hoy compramos y las rentabilidad que produciran.

Veamos un ejemplo: supongamos que vamos a invertir dinero en comprar
un taxi. Debemos calcular cuanto va a ser la recaudacién en los préximos 10
afos, cuanto el permiso y cuéles van a ser los costos (precios tan inciertos
como el del combustible o el de la patente, deberan ser estimados). Para hacer
el calculo de rentabilidad deberemos estimar, ademas, la depreciacion del vehi-
culo para saber a qué precio se podra vender dentro de 10 afios y, ademas,
cuanto saldra un auto nuevo en ese momento, o sea cual sera el precio de
reposicion de esa unidad. En definitiva, la decisién sera producto de las expec-
tativas (e) que tengamos sobre el desenvolvimiento de esa actividad en el futu-
ro.

Las expectativas son las intuiciones positivas o negativas que se
poseen sobre el estado futuro de los negocios.

En una vision keynesiana el futuro es algo diferente al pasado y al presente.
No es posible aprender como va a ser el futuro. Es realmente algo incierto y
desconocido sobre el cual s6lo podemos tener intuiciones. A diferencia del
consumo que es estable, en la vision keynesiana la inversion es muy variable
siendo, a su vez, responsable de los ciclos econémicos.

En una visién clasica el futuro es igual al presente y puedo tener una vision
correcta del mismo si tengo un modelo adecuado de la realidad.

Para el enfoque keynesiano extremo la funcion de inversion depende de las
expectativas, por lo tanto es absolutamente autbnoma:

I = f(e)

La expresion geométrica de la autonomia de la inversion de la tasa de interés
seria la siguiente:

| =f (e)

lo

Figura 6.9 La inversion auténoma



En una vision keynesiana mas moderada la inversion depende de dos varia-
bles: la tasa de interés y las expectativas:

I =f (i)

De esta manera, la inversion no esta necesariamente asociada al nivel de
ahorro (y de ingresos) de las personas. En el enfoque keynesiano las personas
que perciben mayores ingresos, si bien tiene mayor nivel de ahorro (mayor pro-
pensién media a ahorrar), no necesariamente canalizan esos ahorros a la inver-
sion.

6.4. El equilibro macroeconémico

6.4.1. El equilibrio de pleno empleo

Que el equilibrio macroeconémico, entre oferta agregada y demanda agre-
gada, se produzca con pleno empleo de los factores productivos requiere del
cumplimiento de una condicién: que la inversiéon planeada sea igual al ahorro.
O, como piensan los clasicos, que todo el ingreso no consumido sea
automaticamente invertido. Esto es:

I=Y-C
y por lo tanto:
A=l

Conceptualmente, esta condicion requiere que coincidan los planes de in-
version de las empresas con los deseos de ahorro de las familias.

6.4.2. El equilibrio con desempleo: la brecha del producto

En la perspectiva keynesiana, el equilibrio macroeconémico entre oferta
agregada y demanda agregada no necesariamente se produce en el punto del
pleno empleo como pensaban los clasicos, en consecuencia con la Ley de Say,
ya que no existe ningdn mecanismo automatico que iguale las decisiones de
las empresas a las decisiones de las familias en un instante del tiempo.

Por eso, no solo es posible sino que es frencuente que el pleno empleo (Yp)
se encuentre en algun lugar a la derecha del punto de equilibrio, lo cual deter-
minaria que en el equilibrio, reflejado en el punto E de la figura 6.10 existe
desempleo de los factores productivos.



DA=C +c Y
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Figura 6.10 El equilibrio macroeconémico y el pleno empleo

En la perspectiva keynesiana el caso general es el del equilibrio
macroecondmico con desempleo, mientras que el equilibrio con pleno empleo,
si bien es posible, es un caso particular y poco frecuente.

Para aproximar el equilibrio a situaciones cercanas al pleno empleo es
necesario desarrollar politicas econdmicas apropiadas, que permitan aumentar
la demanda agregada.

La distancia Y, - Y indica el nivel de desempleo vigente en la economia.
La inversion en la concepcidn keynesiana tiene dos componentes:

- Inversion planeada
- Inversién no planeada

La inversion efectiva es la suma de los dos tipos de inversion:
Inversioén = Inversion planeada + Inversion no planeada

Veamos en la figura 6.11, qué sucede cuando la demanda agregada es
incrementada porque se realiza una inversion. La recta DA, corresponde a una
situacion donde la DA esta formada sélo por consumo, y la ordenada al origen
esta determinada por el consumo autonomo. La recta DA, surge por la realiza-
cion de una inversion autbnoma que desplaza hacia arriba la recta de DA en
forma paralela, cambiando la ordenada al origen.

El tramo CA corresponde a situaciones donde la DA esta por debajo del
ingreso de equilibrio, o sea que existe una insuficiencia de demanda (o exceso



de oferta). En tal situacion, las empresas no logran vender toda su produccion
por lo que acumulan mercaderias produciéndose asi una inversion no planeada
en stocks.

En cambio, el tramo BA corresponde a la inversion planeada, aquella que es
igual al ahorro.

La suma de ambas da lugar a la inversion efectiva (tramo BC)

C,

0 . Y% Y
p

Figura 6.11 La inversion planeada e inversion no planeada

Aquellas politicas que tiendan a aumentar los componentes auténomos
del gasto podran correr la demanda agregada hacia arriba llevando a la eco-
nomia a niveles de ingreso mayores, mas cercanos al nivel de pleno empleo.

En suma, en el enfoque keynesiano el equilibrio con desempleo es una
situacion frecuente en las economias de mercado. La causa del desempleo es
la insuficiencia de la demanda agregada porque parte de que el ahorro de las
familias no se canaliza hacia la inversién planeada. En éste contexto, es posi-
ble y conveniente que el gobierno desarrolle politicas que tiendan a estimu-
lar la demanda agregada para combatir el desempleo. La economia de merca-
do funciona mejor cuando el Estado asume un papel activo en la definicién
de politicas macroeconémicas.



«La teoria general del empleo, el interés y el dinero»

John Maynard Keynes

“Mi proxima divergencia con la teoria tradicional se refiere a su aparente
convicciéon acerca de que no existe necesidad de formular una teoria de la
demanda y de la oferta a nivel agregado. Una fluctuacion de la inversion que
surge por las razones que acabamos de describir: jtendra alguna influencia en
la demanda de la produccidn global, y consecuentemente, en la escala de la
produccién y del empleo? (Cual es la respuesta que la teoria tradicional puede
dar a esta pregunta? Creo que ella no puede dar respuesta alguna, pues nunca
lleg6 a pensar en el asunto; la teoria de la demanda efectiva, - 0 sea, la deman-
da para la produccion global - ha sido tratada con negligencia por mas de cien
afos.

La teoria puede ser resumida por la afirmacién que, dada la psicologia del
publico, el nivel de la produccién y del empleo a nivel global dependen del
monto de la inversién. Lo anuncio asi no porque éste sea el Unico factor del cual
depende la produccion agregada, sino porque en un sistema complejo es habi-
tual considerar como causa causans el factor que esta mas sujeto a fluctuacio-
nes amplias y repentinas. De un modo mas general, la producciéon agregada
depende de la propension a atesorar, de la politica de las autoridades moneta-
rias en relacion a la cantidad de dinero, del estado de confianza referente a la
rentabilidad futura de los activos de capital, de la propensién a gastar y de los
factores especiales que influyen sobre el nivel de los salarios nominales. Pero
entre todos estos distintos factores, los que determinan la tasa de inversiéon son
los menos confiables, pues son ellos los que estan influidos por nuestras visio-
nes del futuro, sobre el cual sabemos tan poco.

Por lo tanto, lo que ofrezco es una teoria de las causas por las cuales la
produccion y el empleo estan sujetos a fluctuaciones. Esta no provee un reme-
dio rapido para evitar tales fluctuaciones y mantener constante la produccién
en un nivel 6ptimo. Pero constituye propiamente una teoria del empleo al expli-
car por qué, en cualquier circunstancia determinada, el empleo es lo que es.
Naturalmente, estoy interesado no soélo en el diagndstico sino también en la
cura, y muchas paginas de mi libro son dedicadas a esta ultima. Sin embargo,
considero que mis sugestiones de cura, las cuales, reconocidamente, no fueron
completamente desarrolladas, se siguen en un plano diferente del diagnéstico.
Estas no pretenden ser definitivas; estan sujetas a toda especie de respuestas
particulares, y, necesariamente, estan ligadas a las condiciones especificas de
la época. Pero mis principales razones para divergir de la teoria tradicional van
mucho mas alla de eso. Son de un caracter extremadamente general, y preten-
den ser definitivas.

Fuente: Articulo publicado en el
Quaterly Journal of Economics, febre-
ro de 1937.
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PROBLEMAS Y PREGUNTAS

1. Defina ciclo economico y tendencia. (Existe alguna relacion entre las fases del
ciclo y la tasa de desempleo que se registra?

2. En el marco de analisis de la demanda agregada, suponga que aumenta el
consumo auténomo en 200 unidades monetarias:

a) Grafique y explique el cambio en el ingreso de equilibrio de la economia.
b) Defina el multiplicador keynesiano.

c) Si la propension marginal a consumir es 0.6 ; cual es el aumento en el ingreso
de equilibrio de la economia ?

3. Si el consumo de las familias queda representado por la ecuacion: C= 0.8 Y,
siendo Y el ingreso . La inversion es autonoma e igual a veinte unidades mone-
tarias.

a) Calcule el nivel de ingreso de equilibrio de la economia.

b) Suponga que los empresarios son pesimistas y deciden generar productos
valuados en noventa unidades monetarias, calcule el consumo deseado, el
ahorro deseado, la inversidon deseada y la demanda agregada.;En cuanto
gedberén disminuir sus existencias las empresas para satisfacer todos los pe-

idos?

c) (A qué nivel de renta el ahorro deseado es igual a la inversion deseada, y la
renta nacional es igual a la produccién?






EL SECTOR PUBLICO

7.1. El sector publico

Las actividades que se desarrollan en una economia pueden ser divididas en
dos areas que responden a dos 6rdenes juridicos e institucionales diferentes: el
sector privado y el sector publico. En todas las sociedades modernas el sector
publico influye en la economia de manera significativa y desarrolla funciones
econdmicas especiales que justifican su estudio por separado, aunque sus ac-
ciones estan cada vez mas relacionadas con las del sector privado, por ello
podemos caracterizar a dichas economias como economias mixtas.

El Estado esta presente a lo largo de toda la vida de la mayoria de las perso-
nas: muchas de ellas nacen en hospitales publicos o en sanatorios privados
subsidiados por el Estado, cursan estudios primarios, secundarios y terciarios
en instituciones publicas, viven en casas financiadas o subsidiadas por el Esta-
do, reciben subsidios publicos para la crianza de los nifios o por tener
discapacidades o excesiva edad para poder trabajar. Muchos productos consu-
midos son subsidiados o regulados por el Estado, en particular los fundamen-
tales para asegurar la alimentacion y la salud, mientras otros son “castigados”
o controlados en su consumo con impuestos, regulaciones o prohibiciones (el
tabaco, los psicofarmacos, las drogas). El Estado presta muchos servicios por
los que cobra tarifas (electricidad, correos, teléfonos, saneamiento, agua pota-
ble) y otros que financia con impuestos: justicia, defensa, seguridad, asistencia
social, cultura, promocién productiva, promocién barrial, recoleccién de resi-
duos, por ejemplo. Ademas, muchas personas son funcionarios publicos o tra-
bajan en empresas cuyo principal cliente es el sector publico.

Existen cuatro maneras fundamentales de intervencion del Estado en la eco-
nomia: a través de la regulacion (o sea estableciendo normas de funcionamien-
to), a través de los ingresos (recaudando dinero para desarrollar sus activida-
des), através de los gastos (realizando actividades), y a través de las empresas
publicas (dirigiendo empresas similares a las del sector privado, muchas veces
bajo el régimen de un monopolio legal).

La economia del sector publico se ocupa de analizar la organizaciény las
actividades qué este desarrolla con el fin de lograr comprender y prever las
consecuencias de esas actividades y evaluar otras medidas alternativas. En ge-




neral, no existe una Unica opinidn sobre estos temas y puede afirmarse que la
economia del sector publico es una de las areas de mayor controversia dentro
de la teoria econémica.

7.1.1. El sector publico en la economia

Hasta principios del siglo XX era comudn considerar que el gobierno debia
cuidar fundamentalmente de la seguridad y defensa de los ciudadanos y de sus
derechos de propiedad. La expresion “Estado juez y gendarme” resumia esta
vision de minima accion del gobierno en relacion a la economia, limitandose a
establecer el marco juridico institucional en tanto que el sector privado era el
real y Gnico actor en la actividad econémica.

Entre los afios 30y los afios 60 de este siglo el Estado particip6 activamente en
la economia constituyéndose en un factor de desarrollo econémico y social. En ese
periodo, y particularmente después de la Segunda Guerra Mundial, el mundo asis-
tié a un periodo de gran prosperidad econémica y de aumento de los estandares de
vida asociado a esa mayor presencia del Estado en la actividad econémica.

A partir de los afios 70 ese modelo de desarrollo entrd en crisis y comenzo a
cuestionarse el papel del Estado al cual se le acusé de ser la principal causa de
elevacion de las tasas de desempleo y del aumento de la tasa de inflacion, fené-
menos que ocurrieron, simultdneamente, desde entonces en casi todo el mundo.

La crisis econdmica de los afios 80 redujo la tasa de crecimiento de los
paises desarrollados a la mitad de lo que fueran en los veinte afios posteriores
a la Segunda Guerra Mundial, llevé a la mayoria de los paises en desarrollo a un
estancamiento de su ingreso por habitante durante 15 afios y contribuy¢ al
colapso de las economias de planificacién centralizada del bloque soviético.

En los ultimos afios se ha puesto en discusion el papel tradicional del Esta-
do de Bienestar (Welfare State) en la sociedad. Entre las diferentes criticas que
se realizan desde el punto de vista tedrico a la solucién generalizada de resol-
ver las llamadas fallas de mercado mediante la intervencioén directa o indirecta
(a través de regulaciones) del Estado en la economia, se destaca la que recono-
ce que asi como el mercado puede alejar a la economia de situaciones 6ptimas,
dadas determinadas circunstancias, la accion del Estado, buscando el acerca-
miento a situaciones mas eficientes, puede dar como resultado situaciones aln
menos eficientes.

En concordancia con la apariciéon de estas teorias que cuestionan el papel
del Estado en la economia se observa en diversos paises procesos de revision
del papel del mismo. Esto ha dado lugar, por un lado, a procesos de privatizacion,
como en el caso de Gran Bretafia o de paises como Argentina y Chile en la
region. Por otro lado, a la implemantacion de cambios en la administracion y
funcionamiento del Estado tendientes a la obtencion de un Estado més eficien-



te, brindando mejores servicios a un menor costo (procesos de este tipo se
observan por ejemplo en EE.UU. y Canada).

7.1.2. La toma de decisiones: la elecciéon publica

El andlisis del proceso l6gico mediante el cual se toman las decisiones por
parte del Estado se estudia en la teoria de la eleccidén publica (public choice
theory, en inglés). Asi como existe el supuesto de racionalidad del homo
economicus como base para estudiar el comportamiento del consumidor o del
productor, la teoria de la eleccion publica trata de descubrir la racionalidad que
guia el comportamiento de los gobiernos, que son quienes orientan el desem-
pefio estatal.

En una democracia, gobernantes y gobernados participan de un juego. El
juego politico debe satisfacer los deseos y necesidades de los electores. Los
politicos deben, como los productores en relacién a los consumidores, estimar
cuales son los deseos de los electores para tratar de conseguir el mayor nime-
ro posible de votos.

Asi como los productores del analisis microeconémico, los politicos son
maximizadores de votos o de probabilidades de ser elegidos.

Mediante el voto los electores expresan sus preferencias respecto al con-
junto de medidas de politica econdmica que proponen los politicos. Cuando
los grupos de votantes actlan en bloque logran mayor incidencia en la determi-
nacion de las politicas que desean.

La necesidad de maximizar los votos fortalece al sistema democrético, en la
medida en que hace que los gobernantes deban estar atentos a las aspiraciones
de los electores, si quieren asegurar su permanencia.

Los grupos de presion son empresarios o individuos que intentan influir en
las decisiones politicas para obtener medidas que favorecen sus intereses par-
ticulares y que muchas veces son contrarias al interés general, por lo cual no
cuentan con el respaldo de un amplio nimero de votantes. Cuando las decisio-
nes politicas se toman bajo la influencia de los grupos de presion la democra-
cia se debilita 'y se vuelve poco representativa.

7.1.3. Funciones del sector publico

La funciones del sector publico son las siguientes: establecer un
marco legal para la economia, vender y comprar bienes y servicios y
realizar transferencias, establecer impuestos, tratar de estabilizar la
economia, redistribuir la renta, procurar la eficiencia econémica, es-
tablecer un marco legal para la economia.



El Estado modifica el funcionamiento de la economia mediante un conjunto
de normas de diferentes niveles: leyes, decretos, reglamentaciones, ordenan-
zas, procedimientos administrativos, etc., que se denominan genéricamente:
regulaciones.

Se entiende por regulacioén el establecimiento, por parte del Esta-
do, de reglas, apoyadas en ocasiones por la amenaza de sanciones en
el caso de no cumplimiento, con la intencién de modificar o controlar
las conductas privadas.

La existencia de regulaciones presupone entonces un alejamiento de la situa-
cion que surgiria del libre funcionamiento de los mercados. La justificacion econo-
mica de las mismas se basa en, por un lado, mejorar la eficiencia de la economia
(por ejemplo, en lo que hace a problemas de informacion imperfecta, externalidades,
etc.), y por otro lado, lograr mejoras en términos de equidad, hecho que no se
asegura con el libre funcionamiento de los mercados.

Las diferentes regulaciones pueden ser clasificadas de la siguiente manera:

i) Controles directos sobre productos. Dentro de los controles sobre produc-
tos deben incluirse los controles de precios de alimentos (el pan y la leche, por
ejemplo), de medicamentos y de la cuota mutual del sistema de medicina priva-
da, de cantidades y los controles referidos a los atributos de los productos
(calidad y estandares técnicos).

ii) Controles de entrada y salida de los mercados. En general, se acepta que
cuando el Estado determina quién esta autorizado a ofrecer un producto esta en
mejores condiciones de controlar precios y calidades, y de proteger el medio
ambiente limitando aquellas actividades que lo afectan desfavorablemente en
un grado importante. De manera que existen una serie de mercados donde la
entrada presupone un permiso, una licencia o autorizacion del gobierno, por
ejemplo en la actividad minera.

iii) Controles relacionados a los procesos de produccion. En esta categoria
se incluyen aquellas regulaciones que o bien reglamentan los insumos utiliza-
dos en el proceso de produccion, o las caracteristicas del proceso de produc-
cion. En el primer caso se incluye, por ejemplo, toda la normativa referida a las
propiedades de los alimentos, asi como a los procesos de envasado y conserva-
cion. En la segunda categoria se podrian incluir, por ejemplo, normas tendien-
tes a controlar el consumo de agua potable en una industria, o la emisién de
sustancias téxicas al medio ambiente.

iv) Controles sobre la informacién. Esta forma de regulacién tiene por obje-
tivo que la informacién acerca de los atributos de un producto, un proceso, o
situacion (por ejemplo, condiciones de trabajos riesgosas) sean claramente es-
pecificadas. Son ejemplos de este tipo de regulaciones, la obligacion de incluir



en la propaganda de algunos productos, que los mismos son nocivos para la
salud, la fecha de vencimiento de algunos productos en los envases, etc.

v) Derechos de mercado. El Estado puede vender derechos o permisos de
algunos bienes o servicios de forma de limitar su uso. Un ejemplo tipico lo
constituyen los derechos de polucién. Una vez que el Estado vende estos dere-
chos los mismos pueden ser negociados en el mercado libremente, siendo en-
tonces éste, en ultima instancia, quien determina su valor. Este tipo de regula-
cion de la actividad econdmica no se ha desarrollado en Uruguay.

Vender y comprar bienes y servicios y realizar transferencias

Existe una serie de bienes y servicios que el Estado esta en mejores condi-
ciones de ofrecer que los particulares. Asi sucede con los servicios tradiciona-
les: justicia, seguridad y defensa y los servicios sobre los cuales existe un
monopolio natural: transmisiones eléctricas, por ejemplo.

El Estado, a su vez, compra al sector privado los bienes y servicios que necesita
para el desarrollo de sus actividades. Estos bienes pueden ser consumidos por el
Estado constituyendo sus gastos corrientes o pueden ser dedicados a la realiza-
cion de la inversion publica, constituyendo sus gastos de inversion.

Las transferencias son pagos por los cuales no hay contraprestacion en
bienes o en servicios por parte de quien los recibe. El pago de primas por asig-
naciones familiares, hogares constituidos, pensiones a la vejez, subsidios para
personas en situacion de desempleo, canastas de alimentos, son ejemplos de
transferencias que el Estado realiza a las personas, a cambio de las cuales las
mismas no deben entregar ningun bien o servicio. En el caso de Uruguay las
transferencias a los sistemas de la Seguridad Social han constituido la principal
causa del déficit fiscal en los Gltimos afios.

Establecer impuestos

Una de las principales funciones del Estado radica en su capacidad de esta-
blecer impuestos o tributos con el fin de financiar el gasto publico y para pro-
mover cambios en algunas variables econdmicas tales como la distribucién del
ingreso, el consumo de algunos bienes o servicios sobre los cuales existe un
juicio de valor favorable o desfavorable (en Uruguay, con impuestos altos se
penaliza el consumo del alcohol y de los cigarrillos, mientras que con
exoneraciones se promueven los espectaculos culturales, por ejemplo).

Tratar de estabilizar la economia

Los impuestos pueden ser utilizados como parte de las politicas de estabi-
lizacion que tienden a combatir las fluctuaciones ciclicas de la economia (que



llevan a extremos no deseados variables tales como el desempleo o la infla-
cion), junto con acciones sobre el gasto publico y la politica monetaria.

Redistribuir el ingreso

El funcionamiento de los mercados determina que los bienes y servicios se
canalicen hacia quienes pagan por ellos y no hacia quienes los necesitan. Si en
un pais las personas estdn mas preocupadas por canalizar sus ingresos en la
compra de bienes suntuarios que en la construccion de escuelas en los barrios
mas pobres, donde nacen la mayor parte de los nifios, se estard dando una
inadecuada asignacion del ingreso que determinara una creciente diferencia-
cion social con condiciones muy poco equitativas para los habitantes. Mientras
algunos viven en la opulencia con acceso a bienes sofisticados, otros no estan
teniendo lo suficiente para subsistir y carecen de instrumentos para disminuir
esa diferencia.

Si la sociedad considera que la equidad es un valor a promover estara
dispuesta a propiciar medidas o politicas solidarias con los sectores mas po-
bres, con el fin de brindarles oportunidades de mejorar sus condiciones de
vida. El sistema tributario y los sistemas de transferencias pueden ser algunos
de los mecanismos utilizados para realizar traslados de ingresos desde los sec-
tores mas ricos de la poblacién hacia los mas pobres, o hacia algunos sectores
con dificultades especificas tales como los discapacitados o los ancianos o los
ninos, o desde las zonas mas prdosperas del pais hacia las mas atrasadas.

Procurar la eficiencia econémica

Otra justificacion tedrica para la intervencion del Estado se encuentra en la
existencia de fallas del mercado, que se originan en varios tipos de fenbmenos:
la competencia imperfecta; los bienes publicos; las externalidades; los merca-
dos incompletos y la informacion insuficiente, tal como vimos en el capitulo 4.

Por lo tanto, la actividad econdmica del sector publico tiene su justificacion
en que muchas veces el mercado no da la respuesta adecuada a las preguntas
acerca de qué, como y para quién producir.

En una economia mixta la respuesta a qué producir viene dada por una
combinacion de bienes publicos y bienes privados que en el marco de la fronte-
ra de posibilidades de produccidn, sefalan alternativas en la asignacion de re-
cursos: ;jproducimos mas defensa a costa de menos inversion privada?, ;0 pro-
ducimos mas educacién publica y menos consumo privado? A su vez, el Estado
desarrolla acciones para garantizar el acceso generalizado de la poblacion a
bienes que la sociedad entiende como fundamentales, los cuales se denominan
bienes preferentes, como la ensefianza publica o alimentos basicos. Del mismo
modo, existen otros bienes sobre los cuales la sociedad ha decidido que su



consumo es inconveniente, por lo cual el Estado prohibe o limita su oferta,
como por ejemplo cigarrillos, drogas, alcohol, etc.

El como producir se ve también influido por el Estado: el desarrollo de las
ciencias basicas y la generacion y adaptaciéon de tecnologia se hace en todos
los paises del mundo con un significativo aporte estatal, asimismo, el cuidado
del medio ambiente y de la salud humana suelen definir regulaciones importan-
tes sobre los métodos de produccion del sector privado.

La cuestion de la distribucion aparece en la decision de para quién producir.
Las politicas sobre ingresos estatales y las transferencias de los programas de
asistencia social inciden en el ingreso disponible de las personas y en su capa-
cidad de consumo.

7.2. Ingresos del Estado

Existen dos tipos de ingresos que el Estado utiliza como fuente de
financiamiento para atender los gastos gubernamentales y hacer frente a otras
necesidades publicas: los ingresos tributarios y los no tributarios.

7.2.1. Los ingresos tributarios

Los ingresos tributarios constituyen las contribuciones obligato-
rias impuestas por los gobiernos sobre las personas, las empresas y
las propiedades.

Ademas de utilizarse para hacer frente a los gastos del Estado, los impues-
tos pueden establecerse para conseguir otros objetivos econémicos y socia-
les, como fomentar el desarrollo de una economia de forma equilibrada, favore-
ciendo o penalizando determinadas actividades, o bien para realizar reformas
sociales variando la distribucién de la renta o de la riqueza.

En la actualidad los sistemas tributarios varian mucho segun los paises. Los
sistemas mas sencillos s6lo son viables cuando la intervencion del gobierno en
una economia es minima. Cuando los objetivos de la accion publica son multi-
ples y complejos (por ejemplo, cuando un objetivo consiste en redistribuir la
renta con criterios de equidad), el sistema tributario tendra una estructura técni-
ca muy compleja. En este caso, habra que elaborar complicados sistemas fisca-
les de control y educar a la ciudadania para lograr su colaboracion.

Dentro de los ingresos tributarios cabe distinguir:

i) Impuesto: tributo cuyo presupuesto de hecho es independiente de toda
actividad de contraprestacion estatal relativa al contribuyente.



ii) Tasa: tributo cuyo presupuesto de hecho se caracteriza por una actividad
juridica especifica del Estado hacia el contribuyente. Por ejemplo, guia de ar-
mas, registros, partida de nacimiento, cédula de identidad, etc.

iii) Contribuciones especiales: tributo cuyo presupuesto de hecho se carac-
teriza por el beneficio que recibe el contribuyente por una obra o actividad
estatal. Por ejemplo, camineria rural, luminarias publicas, etc.

Los impuestos constituyen los mecanismos de financiamiento adecuados
para la provision de los tipos de bienes publicos “puros”, donde no es posible la
exclusion y el costo marginal es nulo. En Uruguay, los impuestos son destina-
dos a financiar servicios esencialmente gratuitos, por ser inherentes al Estado,
y requieren de Ley para ser aprobados.

Los precios y tasas son aplicables cuando es posible la exclusién y existe
un costo marginal. En tales casos la provisién por parte del Estado es justifica-
da por la imperfeccidon de los mercados o por la presencia de externalidades,
pero no por la existencia de un bien publico. La tasa se aplica cuando el servicio
corresponde a un servicio especifico de naturaleza juridica, y en principio gra-
tuita, del Estado.

Las contribuciones especiales son aplicables en el caso de las externalidades.
En la medida que pueda evaluarse el beneficio que una persona recibe por la
presencia de una actividad estatal simplemente por el hecho de estar ésta dis-
ponible, entonces puede exigirse al contribuyente un aporte al financiamiento
de la actividad que no supere el beneficio econémico que éste recibe, aun cuan-
do no sea usuario de ella.

7.2.2. Los ingresos no tributarios
Los ingresos no tributarios a la vez se dividen en:

i) Los precios que es el dinero que se da como contraprestacion por la entre-
ga de un bien, la concesion de su uso o goce, la ejecucion de una obra o la
prestacion de un servicio de naturaleza econémica. El precio corresponde a un
servicio econdmico que presta el Estado por razones de oportunidad o por con-
veniencia econdmica, que se rigen por el principio de la onerosidad. Por ejem-
plo, tarifas de empresas publicas, venta de mapas, servicios de amarras, etc.

ii) Otros ingresos voluntarios, como las donaciones, legados y empréstitos
voluntarios.

iii) Otros ingresos coactivos, como las sanciones, los empréstitos forzosos
(multas) y las asignaciones obligatorias de los entes publicos.



7.2.3. Principios de tributacion

Los sistemas tributarios deben cumplir distintas funciones, que depende-
ran de los objetivos del gobierno que los impone. Los gobiernos locales o re-
gionales suelen obtener ingresos a partir de impuestos sobre las propiedades
fisicas, mientras que los centrales cobran impuestos sobre la venta e impues-
tos sobre larenta. Los gobiernos locales o regionales estan obligados a limitar
sus gastos a sus niveles de ingresos (restriccion presupuestaria), que depen-
den de los ingresos tributarios que obtienen y del dinero que les transfiere el
gobierno central. Sin embargo, éste Gltimo puede ademas generar ingresos,
aparte de los impuestos, para equilibrar su presupuesto.

Las politicas impositivas y de gastos reflejan el sistema de valores que ca-
racteriza a una sociedad. Casi todas las democracias modernas consideran que
un buen sistema tributario ha de cumplir cuatro principios fundamentales enun-
ciados en el siglo XVIII por el economista escocés Adam Smith.

i) Equidad. Un impuesto ha de ser, por su propia naturaleza, equitativo, es
decir, que las cargas fiscales que se paguen sean proporcionales a la capacidad
de pago de los individuos. Se considera que un impuesto es equitativo cuando
los individuos contribuyen en relacién a su capacidad de pago o, segun la situa-
cion, la cantidad de servicios que obtienen del Gobierno. Por lo tanto, la capaci-
dad de pago y los servicios obtenidos seran criterios de equidad. Cuando un
sistema tributario satisface los dos criterios anteriores se dice que es vertical-
mente equitativo (es decir, que quien tiene mayor capacidad de pago paga mas).
De igual importancia es la equidad horizontal, segun la cual, a igual capacidad
de pago corresponde igual presion fiscal.

ii) Claridad y certidumbre. La aplicacién préactica del sistema tributario tie-
ne que ser claray constante para que el sistema tributario resulte creible. Este
principio, considerado esencial por Smith, suele subestimarse en los actuales
sistemas tributarios (porque se supone que la administracion publica es abierta
e imparcial). Sin embargo, si este principio no se cumple y los impuestos varian
cada afio y son arbitrarios, los ciudadanos del pais perderian confianza en el
sistema econdémico.

iii) Aplicabilidad. El cumplimiento de las obligaciones tributarias depende-
ré de que su aplicacion practica sea facil. El fraude fiscal se ha reducido mucho
en aquellos paises que han creado sistemas que permiten la retencion de parte
de los impuestos en la nédmina de los trabajadores.

iv) Eficiencia. Un buen sistema tributario tiene que ser facil de administrar.
Los sistemas tributarios dificiles de gestionar detraen recursos de actividades
productivas y minan la confianza en el sistema y en el ejecutivo. Y lo que es
peor, un sistema tributario mal disefiado y una excesiva imposicién puede au-
mentar el fraude fiscal; ademas, los impuestos demasiado elevados pueden



provocar que los inversores detraigan recursos de actividades productivas ha-
cia actividades mas especulativas. Cuando esto ocurre no se cumple un princi-
pio que Adam Smith consideraba implicito: la neutralidad de los impuestos, es
decir, que la imposiciéon no debe modificar el comportamiento de los agentes
econdmicos de un pais.

Los principios establecidos por Smith han superado con creces la prueba
del paso del tiempo.

El alto nivel de ingresos tributarios podria animar a los gobiernos a au-
mentar sus gastos, en tanto esa mayor presion fiscal puede tener un impacto
negativo sobre el sector privado, quitando incentivos al trabajo, al ahorroy a
la inversion. Esta situacidn puede crear un estancamiento econémico acom-
pafiado de inflaciéon y puede terminar reduciendo la recaudacion tributaria.
De manera que se logra un resultado exactamente contrario al buscado. En
ese caso sera necesario revisar el sistema tributario, reduciendo su elastici-
dad y adaptandolo al nivel de inflacion.

7.2.4. Base impositiva

Al elaborar un sistema tributario, los gobiernos suelen atender tres
indicadores de la riqueza o de la capacidad de pago del contribuyente: sus
ingresos, sus gastos y su patrimonio.

7.2.5. Incidencia de los impuestos

Los efectos econdmicos, y por tanto la incidencia de los impuestos, no
puede calcularse con precisidon debido a la dificultad de saber sobre quién recae
en realidad el impuesto. Incluso cuando se trata del impuesto sobre la renta de
las personas fisicas —y por lo tanto se supone que su peso incide directamente
sobre el contribuyente— existen una serie de efectos indirectos. Este impuesto
afecta a las decisiones de trabajo, de ahorro y de inversiéon y, a su vez, estas
decisiones afectaran a otras personas, y asi sucesivamente.

7.2.6. Clasificacién de los impuestos

Se pueden clasificar segun dos criterios:

i) Segun sus efectos sobre la distribucién de ingresos:
-impuestos progresivos: aumenta la tasa del impuesto cuando aumenta la
base imponible.

.iImpuestos regresivos: baja la tasa del impuesto cuando aumenta la base
imponible.



-impuestos proporcionales: gravan en la misma proporcién cualquiera sea la
base imponible.

En casi todos los paises industrializados se prefiere utilizar una estructura
tributaria progresiva, por dos razones. En primer lugar, porque se considera que
los impuestos progresivos son mas equitativos (los mas ricos tienen mayor
capacidad de pago). En segundo lugar, la riqueza y la pobreza extremas perjudi-
can el bienestar social y econédmico de una sociedad, y los impuestos progresi-
vos tienden a reducir estos extremos.

ii) Segun sobre qué recaen:

impuestos indirectos: son los que se recaudan sobre los bienes y servicios y
por lo tanto solo afectan a las personas de manera indirecta. Por ejemplo: el Im-
puesto al Valor Agregado (IVA), el impuesto a los bienes suntuarios (IMESI)

impuestos directos: son los que gravan directamente a las personas, por
ejemplo el impuesto a la renta de las personas fisicas, el impuesto al patrimo-
nio.

7.2.7. Problemas para lograr la equidad

Puesto que no hay ningun indicador preciso de la capacidad de pago, casi
todos los paises intentan diversificar la presion fiscal gravando las distintas
fuentes de riqueza. Tradicionalmente, se suele equiparar la capacidad de pago
con el nivel de ingresos. Sin embargo, este supuesto parece cada vez menos
adecuado debido a las injusticias que generan los modernos sistemas tributa-
rios. El impuesto sobre el patrimonio también esta recibiendo numerosas criti-
cas. Los expertos en fiscalizacidon parecen preferir los impuestos sobre el con-
sumo, pero estos son poco populares.

Debido a la dificultad de saber sobre quién recae el peso de los impuestos,
la distincidn entre impuestos directos e indirectos va perdiendo sentido de
forma paulatina.

7.2.8. Los estabilizadores automaticos

Cuando el gobierno busca estabilizar el ciclo econédmico, haciendo menos
profundas las depresiones - para disminuir el desempleo - y moderando los au-
ges - para eliminar presiones inflacionarias -, suele tomar algunas medidas de
politica fiscal explicitas: expande los programas sociales y de empleo y la inver-
sion publica en las depresiones y los contiene en los auges, por ejemplo.

Sin embargo, en la medida en que la recaudacion tributaria es proporcional
al PBI (ya sea porque se trata de impuestos al valor agregado o porque aumenta
la renta y, por lo tanto, también los proporcionales a la renta) acompairia la



evoluciéon del mismo de manera automatica.

Cuando existe una expansioén del producto aumentan los impuestos propor-
cionales reduciendo la fuerza de la expansién. Cuando, por el contrario, ocurre
una recesion, disminuyen los impuestos aliviando la depresién econémica. Por
lo tanto los impuestos proporcionales estabilizan automaticamente la economia,
sin necesidad de medidas discrecionales por parte del gobierno.

7.3. El gasto publico

El gasto publico (G) es el consumo de bienes y servicios que realiza
el Estado.

Las transferencias son pagos que realiza el Estado al sector privado que no
involucran una contraprestacion por parte de éste.

El ingreso disponible (Yd) es entonces el ingreso que dispone el
sector privado luego de descontar el pago de impuestos al sector
publico y agregar las transferencias recibidas de parte de aquél.

7.3.1. Gasto por clasificacion econémica
El gasto publico se divide en:

i) Gasto corriente: Es el conjunto de gastos de consumo del gobierno: esta
formado por el pago de salarios de los funcionarios publicos y los demas
gastos de funcionamiento en que incurre el Estado para prestar sus servicios.

ii) Gasto de inversién: Es el conjunto de gastos destinados a comprar o
elaborar bienes destinados a la producciéon de otros bienes.

7.3.2. Gasto por funciones: el gasto publico social

Se caracteriza al Estado de Bienestar por el conjunto de programas de la
seguridad social desarrollados por el Estado y destinados a proporcionar o
garantizar un minimo nivel de vida a las personas con menores posibilidades
econdmicas. Los receptores potenciales de estos programas son las perso-
nas que viven en la pobreza, en particular aquellas familias que no superan
determinado limite de ingresos y tienen a su cargo nifios, asi como las perso-
nas mayores y las incapacitadas.



7.4. El equilibrio fiscal

Existe equilibrio fiscal cuando los ingresos publicos igualan los egresos. En
consecuencia, el déficit fiscal es la diferencia que existe entre los ingresos y
los egresos del Estado. Cuando los ingresos son mayores que los egresos hay
un superavit fiscal, cuando los ingresos son menores que los egresos hay un
déficit fiscal.

El déficit fiscal es la suma del déficit presupuestario mas el resul-
tado de los organismos auténomos: las empresas publicas y las inten-
dencias municipales.

Deficit publico = egresos - ingresos
Deficit publico = compras de bienes y servicios - impuestos netos

Impuestos netos = Impuestos - transferencias

El financiamiento del déficit

El gasto publico puede ser financiado mediante impuestos o precios,
mediante préstamos solicitados al sector privado a través de la emisién de
titulos de deuda publica, o mediante préstamos de organismos internacionales
0 paises o mediante donaciones de organismos internacionales.

Cuando los ingresos originados en estas fuentes no son suficientes los
gobiernos pueden acudir a la emisién de moneda para saldar sus déficit (véa-
se capitulo 8).

El efecto desplazamiento

Las necesidades de financiamiento del sector publico son atendidas de
tres maneras diferentes: mediante la fijacion de impuestos, la emisién de
dinero o la emisién de titulos de deuda publica por el Banco Central.

Cuando la financiacién se hace con la emisioén de titulos de deuda publica
se provoca una disminucién de la cantidad de dinero en manos del publico y,
como consecuencia, un aumento de la tasa de interés. EI aumento de la tasa
de interés tiende a deprimir la inversion privada y el consumo. De esta mane-
ra, la emision de titulos publicos para realizar, por ejemplo, inversion publica
podria tener como consecuencia una disminucion de la inversién privada. De
esta manera la inversion privada seria “desplazada o expulsada” por la inver-
sion publicar

El efecto desplazamiento ha sido uno de los conceptos teéricos mas recu-



rrentes en la polémica acerca de la intensidad de la participacion del Estado en
la economia, ocurrida en las ultimas décadas.

7.5. El gasto publico y la politica fiscal

El sistema tributario no tiene como unico fin la obtencién de ingresos,
sino que es un instrumento esencial de la politica fiscal. La politica fiscal y la
politica monetaria constituyen los dos principales componentes de la politica
econdmica o politica macroecondémica. Ambas politicas buscan la estabilidad
econdmica. Mientras que la politica monetaria tiene como principal objetivo
conseguir una estabilidad en los precios, la politica fiscal busca como objeti-
vo principal el pleno empleo de los factores productivos y el crecimiento
econoémico.

Por ejemplo, durante una depresion econdémica, el gobierno puede optar
por reducir los impuestos para promover un mayor gasto del sector privado
aunque deba incurrir en un déficit presupuestario, aumentando de esta ma-
nera las posibilidades de consumo de los individuos y las posibilidades de
inversion de los empresarios, que dispondran de mas capital para invertir,
por lo que se lograra aumentar la produccion. Por el contrario, durante los
periodos de expansiéon econdmica, podra ser necesario aumentar los impues-
tos y gastar menos de lo presupuestado para evitar presiones inflacionarias
debidas a un exceso de dinero en relacién con los bienes disponibles.

7.6. El sector publico y el modelo macroeconémico

La incorporacion del Estado en un modelo macroeconémico de economia
cerrada genera cambios en la demanda por dos razones:

i) Modifica el ingreso de los individuos y por tanto el consumo de los mis-
mos e indirectamente la inversion.

i) El gasto publico no depende del nivel del ingreso nacional sino de las
decisiones del gobierno, por ello integra los componentes autobnomos de la
demanda agregada.

Al levantar el supuesto de una economia sin gobierno el consumo del Esta-
do (G) se suma al consumo (C)y lainversién privada (I) para formar la demanda
agregada.

DA=C+I1+G



En términos de la figura 7.1, la adicion del gasto se representa aumentando la
ordenada al origen y determinando un nuevo punto de equilibrio macro econémi-
co con mayor nivel de ingreso y empleo (de Eo a E1).
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Figura 7.1 El modelo macroeconémico en una economia cerrada

Una disminucion del gas-
to publico genera el efecto
contrario, determinando un
equilibrio macro econémico
con mayor desempleo.

Un aumento del gasto pU-
blico produce el mismo efecto
expansivo en el ingreso nacio-
nal que un aumento de la in-
version.

7.6.1. Los impuestos de cuantia fija y el equilibrio macroeconémico

Un impuesto de una cantidad fija (T) determina el efecto contrario al del
aumento del gasto publico, disminuye el ingreso (Y) de la siguiente manera:

Yd=Y-T

dado que el consumo depende del ingreso disponible (Yd) de acuerdo a la for-

mula ya vista:

El menor ingreso dis-
ponible derivado de la pre-
sencia de un impuesto de
partida fija determina un
menor consumo privado y
por medio de este una me-
nor demanda agregada.

Enlafigura 7. 2 se ob-
serva que el impuesto de
partida fija determina un
desplazamiento hacia aba-
jo de la demanda agrega-
da y un nuevo punto de
equilibrio con menor nivel
de empleo.
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Figura 7.2 Los impuestos y el equilibrio macroeconémico



7.7. El sector publico en Uruguay

En Uruguay, el Estado ha cumplido un papel importante en la economia
desde principios del siglo. Esta importancia se acentu6é con el modelo de
industrializacién por sustituciéon de importaciones que, aplicado desde la
década del 30, fue exitoso en términos de crecimiento y mejoras en la cali-
dad de vida de la poblacién hasta mediados de los afios 50. En este periodo
el gobierno aplic6 fuertes barreras arancelarias y cuantitativas a las importa-
ciones, controles de precios y cambiarios y limitaciones a la tasa de interés.
El Estado se expandid y abarcé muchas actividades de produccion directa de
bienes y servicios.

Ante la crisis del modelo de sustitucion, Uruguay estuvo durante casi 20
afos, sin lograr desarrollar un modelo de crecimiento alternativo presentando
significativos indices de inflacion y de estancamiento productivo. Al promediar
la década del 70 se comienza a desarrollar un nuevo modelo de crecimiento con
mayor apertura comercial y financieray con promocion de exportaciones, privi-
legiando y diferenciando la insercidon comercial en la region.

Como ha venido sucediendo en los demas paises del mundo, la apertura
econémica ha generado el desafio de enfrentar mayor competencia en los mer-
cados y la necesidad de promover la competitividad de la economia siendo este
uno de los principales objetivos del Estado actual. También ha generado la ne-
cesidad de equilibrar las cuentas del sector publico y reducir la inflacion.

A pesar de los cambios, el gobierno ha mantenido su actividad productiva
en la economia a través de la propiedad y actividad de ciertas empresas publi-
cas: laempresa estatal de telecomunicaciones (ANTEL), la empresa de refinacion
del petréleo (ANCAP), laempresa de energia eléctrica (UTE), la entidad de agua
y saneamiento (OSE), la Administracion Nacional de Puertos (ANP), la Adminis-
tracion de Ferrocarriles del Estado (AFE) y la Administracién Nacional de Co-
rreos. Salvo AFE las empresas del Estado muestran ganancias operativas en los
ultimos afios. Las principales instituciones financieras de propiedad del Estado
son el Banco de la Republica (BROU), el Banco Hipotecario (BHU) y el Banco de
Seguros (BSE). EI BROU actia como banco comercial del Estado y como banco de
promocion de las actividades productivas. El BHU otorga créditos de largo pla-
zo para la construccion y compra de viviendas. El 43% de los créditos totales
son otorgados por instituciones publicas y ellas reciben el 34% de los deposi-
tos, segun cifras de 1997.

El consumo del gobierno es de aproximadamente el 13% del PBI lo cual
representa el 15% del consumo global de la economia. Las inversiones publicas
representan casi el 30% de la inversion total (casi 3,5% del PBI).



7.7.1. Estructura de gastos e ingresos del sector publico uruguayo

En el cuadro 7.1 se puede observar la evolucién creciente de los ingresos
del Gobierno Central en ddélares y como porcentaje del PBI. Casi el 90% de los
ingresos son de origen tributario.

Los egresos del gobierno también registraron un crecimiento a lo largo del
periodo en analisis. Las prestaciones a la seguridad social constituyen aproxi-
madamente un tercio de los egresos y es este rubro el que explica la evolucion
creciente de los egresos, ya que el otro rubro de significacion, las remuneracio-
nes de los funcionarios publicos, ha permanecido estable, como proporcion del
PBI en el periodo.

En la altima fila del cuadro se presenta el resultado consolidado, donde se
agrega al déficit del gobierno central, el saldo de las instituciones publicas no
financieras y el del Banco Central. Se observa el déficit maximo del periodo en
el afno 1994 y luego se constata un descenso que coincide con el programa de
ajuste fiscal de la administracion central.

Cuadro 7.1 Finanzas del sector publico

1993 1994 1995 1996* 1997*

us$s % us$s % us$s % us$s % us$s %

INGRESOS
Impuesto al valor agregado (IVA) 1,11 80 128 79 149 84 162 8,6 1,80 8,9
Otros imp. s/bienes y servicios 0,62 4,5 0,68 4,2 0,70 4,0 0,73 3,8 0,81 4,0

Impuesto a la renta 0,24 1,7 0,28 1,7 0,33 1,9 0,42 2,2 0,44 2,2
Impuesto al patrimonio 0,16 1,1 0,17 1,0 0,18 1,0 0,21 1,1 0,28 1,4
Impuestos al comercio exterior 0,18 1,3 0,21 1,3 0,19 1,1 0,20 1,0 0,23 1,1
Otros 0,27 1,9 0,43 2,6 047 2,7 0,49 2,6 0,53 2,6
TOTAL 2,56 185 3,04 18,7 3,37 190 3,66 193 4,08 20,2
GASTOS
Remuneraciones (1) 0,78 56 09 58 1,00 56 1,14 6,0 1,19 59
Transferencias a la seg. social(?) 082 59 108 66 129 7,3 153 8,1 1,71 8,4
Pagos de transferencias 0,09 0,6 0,14 0,8 0,17 1,0 0,18 0,9 0,21 1,0
Gastos Corrientes 0,41 3,0 0,48 2,9 0,54 3,0 0,52 2,7 0,55 2,7
Inversiones 0,32 2,3 0,44 2,7 0,41 2,3 0,35 1,9 0,40 2,0
Intereses sobre deuda publica 0,19 1,4 0,20 1,3 0,26 1,5 0,26 1,4 0,30 1,5
Otros 0,10 0,7 0,10 0,6 0,08 0,4 0,06 0,3 0,06 0,3
|TOTAL 2,71 19,6 3,38 20,7 3,74 21,2 4,03 21,3 4,42 21,9|
|SALDO GOBIERNO CENTRAL 0,15 -1,1 -034 -21 -0,38 -21 0,37 -20 -0,34 -1,7|
INSTIT. PUBL. NO FINANCIERAS 0,05 0,3 -0,06 -0,3 0,18 1,0 0,14 0,7 0,09 0,5
BANCO CENTRAL -0,112 -0,8 -0,20 -0,6 -0,21 -0,6 -0,11 -0,6 -0,10 -0,5
|DEFICIT GENERAL -0,22 -16 -049 -30 -0,31 -1,7 -0,34 -18 0,34 -1,7|

FUENTE: BANCO CENTRAL DEL URUGUAY

* Datos preliminares

1) No incluye los aportes patronales a la seguridad social
2) Neto de recaudacién de aportes a la seguridad social

NOTA: En miles de millones de délares y como porcentaje del PBI total.



7.7.2. El presupuesto nacional.
La programacion financiera del sector publico

En Uruguay, la técnica del Presupuesto por Programas para el Presupues-
to Nacional estd consagrada en la Constitucidon y se extiende a los presu-
puestos de los Gobiernos Departamentales.

La formulacién por parte del Poder Ejecutivo y su sancién por el Poder
Legislativo insumen el primer afio del gobierno de cada Administracién, por
lo cual el Presupuesto entra en vigencia al segundo afio luego de asumir un
nuevo gobierno. Este programa quinquenal puede ser modificado una vez al
afio, en oportunidad en que se presenta al Parlamento la Rendicion de Cuentas
y Balance de Ejecucion Presupuestal.

La Constitucidn establece también que las empresas publicas tendran presu-
puestos anuales y, a diferencia del Presupuesto Nacional que debe ser aprobado
por el Poder Legislativo y de los Presupuestos Departamentales que deben ser
aprobados por las Juntas Departamentales, los presupuestos de las empresas
publicas deben ser aprobados por Decreto del Poder Ejecutivo.

La Programacion Financiera de Sector publico Uruguayo es responsabilidad
del Ministro de Economia y Finanzas y del Director de la Oficina de Planeamiento
y Presupuesto, y comprende los siguientes subsectores: Administracion Cen-
tral, Empresas Publicas y Banco Central (Cuasi-fiscal). Los responsables de rea-
lizar las respectivas programaciones son: Tesoreria General de la Nacion, Ofici-
na de Planeamiento y Presupuesto y Banco Central a través del Departamento de
Investigaciones Econdmicas.

La elaboracidn de un escenario macroeconémico de mediano plazo y dentro
del mismo un afinamiento del escenario para el primer afio del programa cons-
tituye una tarea previa al programa financiero. Para elaborarlo se pone énfasis
en la igualdad entre oferta y demanda global y la evolucion prevista de los
principales componentes, tanto del lado de la demanda como de la oferta. De la
realizacion de la programacion financiera se obtiene como producto el resulta-
do financiero del sector publico. Una vez analizada la forma de financiamiento,
se incorpora la informacién junto a la de oferta y demanda global, a la proyec-
cion de la balanza de pagos.

La programacion financiera de las empresas publicas es realizada por
ellas mismas.



«El sistema de Seguridad Social en Uruguay»

La cobertura del déficit del sistema de seguridad social es el mayor gasto que realiza el
gobierno uruguayo. Si bien una parte significativa del total de egresos del sistema se financia
con las contribuciones de seguridad social, éstas no alcanzan a cubrir el total de egresos, por
lo que el gobierno cubre la diferencia con recursos que provienen de rentas generales. En
1998 las erogaciones totales del sistema de seguridad social nacional fueron de 3.864 millo-
nes de délares, lo que representaba un 18,5% del Producto Bruto Interno. El gasto del gobier-
no en Transferencias a la Seguridad Social para cubrir el déficit del sistema publico en dicho
ano fue de 1.082 millones de dolares representando el 23,1% del total de egresos del mismo
y el 5,2% del Producto Bruto Interno.

Durante sus vidas de activos los trabajadores hacen aportaciones al sistema de seguri-
dad social a través de un impuesto salarial. Al jubilarse, los participantes en el sistema tienen
derecho a pagos los que se basan en parte en sus contribuciones. Por su parte, la seguridad
social también brinda beneficios a los trabajadores incapacitados y a la vejez sin recursos y
a los dependientes y sobrevivientes de trabajadores jubilados e incapacitados.

En Uruguay, el sistema de la seguridad social esta integrado por varios organismos del
ambito publico. Estos son el Ministerio de Trabajo y Seguridad Social, el Banco de Prevision
Social (BPS), las Cajas Paraestatales y los Servicios de Retiros y Pensiones Militares y Policiales.

El Ministerio de Trabajo y Seguridad Social elabora los lineamientos generales de la
politica nacional en materia de seguridad social.

El BPS, organismo auténomo creado por la Constitucion (Art. 195), tiene como cometido
coordinar los servicios estatales de prevision social y organizar la seguridad social. La Ley
Orgéanica 15.800 de 1986 le atribuy6é ademas la cobertura de los riesgos y cargas derivadas
de la maternidad, infancia, familia, enfermedad, desocupacion, vejez, invalidez y muerte, la
determinacién y recaudacion de las contribuciones de seguridad social y la administracion
de los servicios comunes de apoyo.

Las Cajas Paraestatales —la de los bancarios, la notarial y la de profesionales universita-
rios- son entidades privadas con fines publicos que actian con autonomia técnica, sin perjui-
cio del control que ejerce el Poder Ejecutivo y de la aplicacion de las normas generales
vigentes. El Poder Ejecutivo participa en la administracién de las cajas a través de sus delega-
dos en los respectivos Consejos Directivos.

Finalmente, existen organismos estatales que actian como servicios desconcentrados
dependiendo de los Ministerios de Defensa Nacional e Interior denominados Servicios de
Retiros y Pensiones Militares y Servicios de Retiro y Pensiones Policiales.

El sistema previsional que se crea en la Ley 16.713 se basa en un régimen mixto que
recibe las contribuciones y otorga las prestaciones en forma combinada: una parte por el
régimen de jubilacién por solidaridad intergeneracional (régimen de reparto) y otra por el
régimen de jubilacion por ahorro individual obligatorio (régimen de capitalizacion). El prime-
ro es administrado por el BPS y el segundo establece que los aportes del trabajador se
acumulen en una cuenta personal durante su vida laboral. Este régimen es administrado por
personas juridicas de derecho privado denominadas Administradoras de Fondos de Ahorro
Previsional (AFAP). Preceptivamente debe existir una de capital estatal. Las AFAP's son con-
troladas por el Banco Central del Uruguay.

El BPS es el instituto de mayor significacion en la estructura del sistema de seguridad
social nacional. Administra directamente la mayor parte de los programas, tiene la mayor
variedad de riesgos cubiertos, el mayor niumero de personas asistidas, el mayor monto de
prestaciones servidas y la mayor recaudacion de recursos por contribuciones e impuestos
afectados. Si se toma el total de erogaciones del sistema en 1997, el BPS representaba el 80,5%
del total, las personas publicas no estatales tenian un peso del 9,4%, en tanto que la Caja
Militar representaba un 6,6% y la Caja Policial el 3,6% restante.



Las contribuciones que financian la seguridad social consisten en términos generales en
tasas porcentuales fijas sobre el salario bruto del trabajador ya sea éste real o ficto.

En el caso del BPS actualmente solo dos de los riesgos sociales cubiertos tienen fuentes
de recursos de aportacion especifica; el programa que cubre los riesgos de invalidez, vejez y
sobrevivencia (IVS) y los seguros por enfermedad. Los déficits de las prestaciones contribu-
tivas y las prestaciones que actualmente no son contributivas (cargas de familia, subsidio
por desempleo, maternidad, etc.) se financian con recursos generales (IVA y otros impuestos
afectados a la seguridad social y la asistencia financiera directa del estado).

Para el riesgo IVS, que es el de mayor cobertura e importancia relativa en los egresos del
BPS (participa con el 75,3% del total de erogaciones), la aportaciéon personal o montepio es
uniforme del 15% sobre salarios, en tanto que la tasa de aporte patronal difiere segun se trate
de sector privado o publico, y a su vez, es distinto entre organismos publicos (entes autono-
mos Yy servicios descentralizados, gobiernos departamentales y administraciéon central). En
el caso del sector privado, la tasa de aporte patronal jubilatorio es del 12,5% con excepcion de
las instituciones mencionadas en el art. 69 de la Constitucién (instituciones de ensefianza
privada, entidades culturales o de similar naturaleza) que estan exoneradas de las contribu-
ciones patronales.

El programa de los seguros sociales por enfermedad de activos se financia con una tasa
de aporte personal del 3% y una tasa patronal del 5% (con excepcion de las instituciones
mencionadas en el art. 69 de la Constitucion) sobre retribuciones gravadas de los trabajado-
res dependientes del sector privado. Ademas, el patrono debe cubrir la diferencia que pudie-
ra existir entre el monto de las contribuciones vigentes y el valor de la cuota mutual que el BPS
debe abonar a las instituciones de asistencia médica colectivas. Los patronos unipersonales
con derecho al beneficio abonan el valor de la cuota mutual.

El BPS ademas de recaudar los recursos propios de seguridad social, actia como agente
de recaudacion de una serie de tributos para terceros que en general tienen la misma base
imponible que las contribuciones a la seguridad social. Entre los principales se destacan, el
Impuesto a las Retribuciones Personales (IRP) que es un tributo de tasas progresivas con
destino a Rentas Generales, el Fondo de Reconversion Laboral (FRL) que rige solo para el
sector privado y financia los cursos de formacién y capacitacion profesional que brinda el
MTSS a los desempleados con derecho al subsidio por desempleo, las primas para la cober-
tura de accidentes de trabajo y enfermedades profesionales del Banco de Seguros del Estado
(BSE), los aportes de la construccién para la Caja de Jubilaciones de los Profesionales Univer-
sitarios (CJP).

Debe tenerse en cuenta que al interior del sector privado hay sectores de actividad que
tienen una modalidad de aportacién especial que difiere del resto, lo que no necesariamente
significa que aporten a tasas diferentes. Los mas notorios son la industria de la construccion
y el sector rural. La industria de la construccién tributa a una tasa unificada del 92% sobre las
remuneraciones de los trabajadores por concepto de aportaciones patronales y obreras
para los beneficios sociales de jubilacion y seguro de enfermedad, aportes que correspon-
den a licencia anual, sumas para el mejor goce de la licencia y sueldo anual complementario
del trabajador, BSE y CJP. Los empresarios rurales en lugar de aportar sobre una base salarial,
tributan sobre una base de contribucién ficta que depende de la extension del predio explo-
tado (numero de hectareas CONEAT base 100 multiplicada por la Unidad Béasica de Contribu-
cion, la que hasta el afno 1998 era del 0,15% del salario minimo nacional para cualquier
superficie). En dicho aporte se incluye el aporte jubilatorio personal y patronal del empresa-
rio, el aporte jubilatorio patronal por los trabajadores dependientes, el aporte patronal por el
seguro de enfermedad de los dependientes, BSE, IRP y FRL.

Anna M. Caristo, Departamento de Economia de la Facultad de Ciencias Sociales.

Fuente:Banco de Prevision Social, Asesoria Econémica y
Actuarial, La Seguridad Social en el Uruguay, 1998.

Banco de Prevision Social, Asesoria Econémica y Actuarial,
Boletin Estadistico 1999, Afio 20, N °© 54.



funciones del sector publico
regulacion
gastos corrientes
gastos de inversion
transferencias
ingresos tributarios:
impuestos, tasas, contribuciones especiales
ingresos no tributarios:
precios, otros ingresos voluntarios,
otros ingresos coactivos
principios de tributacion
impuestos progresivos, regresivos y proporcionales
impuestos indirectos y directos
estabilizadores automaticos
gasto publico
ingreso disponible
déficit fiscal
.---------------------------

PROBLEMAS Y PREGUNTAS

1. Defina sector publico. ;Qué indicadores considera conveniente utili-
zar para medir el tamafio del sector publico?

2. (Qué es un bien publico? Plantee dos ejemplos de bienes publicos.

3. Defina presion tributaria. (Es un indicador adecuado para informar-
nos acerca de cOmo crecerd una economia?

4. En una economia cerrada, se sabe que la propensién marginal a aho-
rrar es 0.5 y que las familias pagan un 10% de sus ingresos al Estado
en forma de impuestos proporcionales al ingreso. Si se incrementa el
gasto del gobierno en cien millones de ddlares, ;en cuanto se vera
incrementado el producto de dicha economia?

5. Grafique el efecto sobre la demanda agregada de un aumento de la
inversion publica, por ejemplo, por la realizacién de un centro de tele-
comunicaciones. ;Qué factores determinan que este efecto sea gran-
de o pequeiio?






EL DINERO
Y LA POLITICA MONETARIA

8.1. (Qué es el dinero?

8.1.1. Definicion y funciones

El dinero es todo medio de pago aceptado como tal por una comuni-
dad para realizar transacciones, ya sea para comprar naranjas o una
maquina, o para pagar salarios.

En tal sentido, las formas concretas que adopta el dinero pueden variar
segun las sociedades o el momento histérico considerado, pero lo importante
es que todas cumplen las mismas funciones. Entonces, para entender el con-
cepto de dinero debemos analizar sus funciones, es decir, para qué se usa.

Si bien en la actualidad el uso del dinero se ha extendido, las funciones
basicas que ha tenido y tiene el dinero son las siguientes:

i) Medio de pago o de cambio: el dinero se usa para realizar transacciones
(comprar bienes y servicios, pagar salarios, pagar facturas, etc.).

ii) Unidad de medida o numerario: todos los precios se fijan en unidades
monetarias; de esta forma, se sabe el valor de cada bien o servicio en funcion
de un elemento Unico: la cantidad de unidades monetarias que se debe pagar
por él.

iii) Reserva de valor: el dinero se usa también para mantener un poder de
compra, con el objetivo de comprar bienes y servicios en el futuro. Si bien en
una primer lectura esta funcién no parece ser la mas importante en economias
inflacionarias, ésto depende de cudl sea la definicion concreta de dinero que se
utilice, como se vera en la seccion 8.1.3.

8.1.2. (Cuando y por qué surgio el dinero?
Las dificultades del trueque

Histéricamente, el dinero surgié cuando se pas6 de una economia de sub-
sistencia a una de intercambio. Cuando se comenz6 a intercambiar bienes, en




un primer momento aparecio el trueque, pero, a medida que las economias se
volvian mas complejas, el trueque se mostré insuficiente para solucionar cier-
tos problemas.

En primer lugar, se requeria simultaneidad de necesidades: una persona
con escasez del bien A y abundancia del bien B debia encontrar a otra con
exceso del bien A y que ademas necesitara el bien B. Pero aunque ésto se
cumpliera, aparecia un problema mayor, que es el de la poca o nula divisibilidad
de las unidades transadas: si una persona requeria de muchos bienes peque-
fios a la vez, como huevos, zapallos y piedras talladas y tenia solo una vaca
para ofrecer, el problema no tenia solucion.

Dadas las dificultades del trueque, las sociedades se preocuparon por
disefar algin elemento que fuera aceptado por todos y que cumpliera las
tres funciones basicas anteriormente resefiadas; es asi como surgen las for-
mas primitivas de dinero.

Evolucion del dinero

i) El dinero-mercancia. Para salvar los problemas del trueque, se debia incor-
porar algun bien que fuera divisible, pero también facilmente transportable,
no perecedero y que fuera escaso, por lo que tendria un valor en si mismo.
Los bienes mas adecuados para satisfacer estos requerimientos fueron va-
riando segun el momento y la sociedad analizada, siendo el trigo, la sal o el
ganado los ejemplos mas utilizados. Finalmente se observd que los metales
preciosos podian cumplir con mayor facilidad y eficiencia las funciones nom-
bradas, por lo que se convirtieron en el dinero utilizado en la época del dine-
ro-mercancia. En esos momentos, el dinero era utilizado porque tenia un
valor intrinseco, por lo que podia utilizarse como mercancia ademas de ser el
numerario del sistema.

ii) Los orfebres de la Edad Media y el surgimiento de los billetes. Estos perso-
najes guardaban en cofres de seguridad objetos preciosos y de oro que reci-
bian de las élites, preocupadas por la seguridad de sus tesoros, y entregaban
un recibo donde reconocian el depdsito, comprometiéndose a devolverlo cuan-
do la persona asi lo dispusiese. Poco a poco, cuando se realizaban transac-
ciones de cierto volumen, en vez de retirar el oro se comenzaron a entregar
los recibos al portador, circulando como medios de pago aceptados por la
comunidad. De esta forma, ya en la Edad Media la actividad de los orfebres
derivo en el rudimento del papel moneda. Es importante destacar que este
papel moneda era aceptado porque se podia cambiar por los metales deposi-
tados, principalmente oro y plata.

iii) El dinero-signo y el curso legal. En la actualidad, el dinero ya no tiene un
valor intrinseco ni esta respaldado por ningin metal precioso. Sin embargo,
los billetes y monedas circulan en la economia porque se sabe que van a ser
aceptados como pago en las transacciones; es simplemente un signo acepta-
do por la comunidad. Esta confianza descansa en el uso y las costumbres,



pero también en el marco normativo: la moneda es de curso legal, ya que la ley
establece la obligacion de que los billetes de un pais sean aceptados como
contrapartida en las transacciones realizadas al interior del mismo.

8.1.3. ¢(Qué se usa como dinero?: definicién operativa

Luego de haber analizado la esencia del dinero, interesa tener una defini-
cién operativa, es decir, puntualizar qué se usa como dinero en la practica.

La forma mas intuitiva de definir al dinero es el efectivo o los billetes y
monedas emitidos por la Autoridad Monetaria, que en nuestro pais es el Ban-
co Central del Uruguay (BCU). Esta es la forma mas liquida de mantener dine-
ro, en el sentido de que puede ser utilizado instantaneamente como medio
de pago.

Ademas de mantener dinero en efectivo, los agentes econdmicos suelen
depositarlo en el sistema financiero. Si se quiere seguir manteniendo una
facil disponibilidad, la mejor opcidn es constituir un depdésito a la vista; en
general, éstos no pagan interés y si lo hacen éste es muy bajo, pero permiten
retirar dinero cuando uno lo desea o librar cheques contra él, los cuales seran
cobrados rapidamente. Una primera definicién de dinero (simbolizado a par-
tir de aqui con la letra M) toma en cuenta estos dos elementos: la emisién en
poder del publico (EMp) mas los depdsitos a la vista de los particulares en los
bancos comerciales en moneda nacional (DV,).

Se denomina medios de pago (M,) a laemision en poder del publico
mas los depdsitos a la vista de los particulares en los bancos comer-
ciales en moneda nacional, constituyendo la definicién mas restringi-
da de dinero.

M, =EM_+ DV,

Los depdsitos a la vista y en cuenta corriente estan cobrando mayor impor-
tancia en Uruguay en la actualidad, ya que existe una marcada tendencia a aban-
donar el efectivo para pagar sueldos y en cambio depositarlos en cuentas parti-
culares a las que se tiene acceso a través de los cajeros automaticos.

Si bien esta definicién es muy util, cuando se desea analizar por ejemplo
los efectos de la politica monetaria sobre la demanda agregada, se requiere
incluir otro tipo de depésitos en nuestra definicion. Una definicion mas am-
plia de dinero considera, ademas a los depdsitos a plazo.

Se denomina cantidad de dinero (M,) a la emision mas los depoési-
tos de los particulares en los bancos comerciales en moneda nacional,
ya sean a la vista o a plazo fijo (DP,); lo que equivale a M, mas los
depdsitos a plazo.

M, = EM, + DV, + DP, = M, +DP,



El M2 es menos liquido que el M1, ya que un depdésito a plazo s6lo puede
retirarse a la fecha de su vencimiento.

Por altimo, en economias con un alto grado de dolarizacién, como ocurre
en América Latina y en Uruguay, puede ser util incluir en una definicion mas
amplia de dinero a los depdsitos en moneda extranjera.

Se define M,como la emision mas los depdsitos en el sistema ban-
cario, tanto en moneda nacional como en moneda extranjera (para el
caso de nuestro pais, ésto implica considerar pesos y doélares).

M

3

EM, + (DV+ DP ), + D, = M, +D
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Figura 8.1 Agregados monetarios de Uruguay a fines de 1997.
(Millones de Pesos)

En la figura 8.1 representamos los agregados monetarios en Uruguay en 1997.

8.2. El sistema financiero

Tradicionalmente se distingue entre sistema financiero y sistema banca-
rio. El sistema bancario esta formado por los bancos comerciales y la Autori-
dad Monetaria, a los que se le agregan las cooperativas de ahorro y crédito,
las casas financieras y las instituciones financieras externas (IFEs). Todas
estas instituciones tienen el poder de crear dinero.

Existen ademas otros integrantes del sistema que no crean dinero pero que
estan teniendo actualmente un importante desarrollo a nivel mundial, como
son los fondos de inversién y los fondos de jubilaciones y pensiones (que en
Uruguay son administrados por las Administradoras de Fondos de Ahorro



Previsional, AFAPs). Otro elemento que en Uruguay esta poco desarrollado, pero
que en el mundo es muy importante, es el financiamiento directo de las empre-
sas en la bolsa de valores.

El sistema financiero esta formado por la suma de todas estas instituciones.

8.2.1. El Banco Central y los bancos comerciales

El Banco Central

Antiguamente los bancos comerciales actuaban sin que existiera una au-
toridad central que los controlara y regulara. Desde fines del siglo XIX y du-
rante el siglo XX se sucedieron varias crisis financieras, con lo que se enten-
dio que el sistema financiero es inestable y que se requeria una autoridad por
encima del mismo. En la actualidad todos los sistemas financieros funcionan
con una Autoridad Monetaria que los ordena, la que cominmente es el Banco
Central. Asi, en Uruguay existe el Banco Central del Uruguay (BCU), en Esta-
dos Unidos la Federal Reserve y en Alemania el Bundesbank.

El Banco Central fue creado para realizar ciertas funciones; las responsa-
bilidades mas importantes que generalmente se le asignan son las siguien-
tes:

i) Monopolio de emisién de dinero; s6lo el Banco Central puede emitir dine-
ro legalmente.

ii) Banco de bancos; recibe depésitos de los bancos comerciales y los
asiste financieramente, otorgadndoles crédito. Esta funcién es especialmente
importante en periodos de crisis, pues permite salvar a los bancos con pro-
blemas de liquidez.

iii) Prestamista en ultima instancia del sistema financiero. Esto significa
que el Banco Central puede otorgar préstamos de corto plazo a instituciones
solventes con problemas de liquidez.

iv) Contralor del sistema financiero. Esta funcidn esté vinculada con las
dos anteriores; implica que el Banco Central regula y supervisa la acciéon de
los bancos como forma de evitar posibles crisis. En Uruguay actualmente
esta funcion la cumple el BCU a través de la Superintendencia de Institucio-
nes de Intermediacion Financiera, Superintendencia de Seguros y Reaseguros,
Division de Control de AFAP, y Area de Control de Mercado de Valores.

v) Agente financiero del Gobierno Central; recibe depdésitos del Gobierno,



coloca los titulos de deuda en su nombre (como los Bonos del Tesoro o las Letras
de Tesoreria en moneda extranjera), atiende el servicio de la deuda, y le otorga
asistencia financiera, aunque esta funcién esta cada vez mas acotada.

vi) Administrar y custodiar las reservas de oro y divisas extranjeras del
Gobierno.

ElI BCU fue creado en 1967, al separarse definitivamente el Departamento de
Emision del Banco de la Republica Oriental del Uruguay (BROU) de su Departa-
mento Bancario. Hasta ese momento el BROU cumplia las funciones
bancocentralistas, e incluso en los afios siguientes seguia cumpliendo alguna de
las funciones atribuidas a la Autoridad Monetaria. A partir de entonces, el BCU
cumple con todas las funciones que la teoria le asigna a un Banco Central, las
que se recogieron en los articulos 3y 7 de su Carta Organica de 1995.

Los bancos comerciales

El sistema bancario estd compuesto por los bancos comerciales, privados o
estatales, a los que se agregan otras instituciones que no son bancos pero que
cumplen las mismas funciones de intermediacion financiera y se ajustan a las
normas y requisitos del Banco Central, como son las casas financieras y las
cooperativas de ahorro y crédito. Se agregan, ademas, los bancos instalados en
el pais pero que solo pueden recibir depésitos y conceder créditos a personas
no residentes; éstas son las llamadas Instituciones Financieras Externas (IFEs),
las cuales tienen que cumplir menores requisitos que el resto de la banca.

Como cualquier otra empresa, los bancos comerciales también buscan
maximizar beneficios. Su negocio ha sido histéricamente la intermediacion
financiera: canalizar fondos de agentes superavitarios, con fondos sobran-
tes, hacia agentes deficitarios, que necesitan fondos. En su actividad normal,
los bancos reciben como depdsitos los ahorros de los particulares con fondos
excedentes, a los cuales les paga una tasa de interés (llamada tasa pasiva) y lo
canalizan hacia otros agentes que necesitan fondos, a través del otorgamiento
de créditos, por el que cobran cierta tasa de interés (tasa activa).

La diferencia entre las tasas activas y pasivas, llamada spread bancario, es
la que determina la rentabilidad de los bancos. En este sentido, un banco que
intente maximizar su beneficio deberia prestar todos los fondos recibidos.
Pero, por otro lado, los bancos deben estar preparados para hacer frente al
retiro de los depdésitos de los particulares en cualquier momento, por lo que
deben mantener cierto dinero en efectivo o depositado a la vista en el Banco
Central, llamados encajes bancarios. Dicho de otra manera, los bancos deben
tener en todo momento cierto grado de liquidez. Esta sintonia fina de liquidez
versus rentabilidad es la que guia la accion de los bancos comerciales.

Actualmente, los bancos estan ofreciendo un mayor menu de servicios,



como realizar transferencias de dinero a otras partes del mundo, el pago automa-
tico de facturas, la emision de tarjetas de crédito, la creacion de fondos de inver-
sion y el asesoramiento financiero. Esta expansion se hace buscando mejorar la
rentabilidad en un mercado potencialmente competitivo, pero su principal fuente
de beneficios continda siendo la intermediacion financiera.

En Uruguay existen actualmente 23 bancos comerciales: 21 privados y dos
estatales: el Banco de la Republica Oriental del Uruguay (BROU) y el Banco Hipo-
tecario del Uruguay (BHU). Estos bancos estatales, especialmente el BHU, no
son bancos tipicamente comerciales, sino que cumplen funciones de fomento.
El BHU ofrece créditos para vivienda, mientras que el BROU otorga créditos a
sectores o0 agentes determinados, como son sus lineas de crédito rural, crédito
industrial y crédito social. Incluso muchos de estos créditos el BROU los hace
canalizando fondos del exterior y préstamos de organismos internacionales.

Existen, ademas, seis cooperativas de ahorro y crédito, nueve casas finan-
cieras y once instituciones financieras externas (IFE).

El principal banco comercial es el BROU, uno de los bancos estatales, con
un peso considerable: en el periodo 1995-1997 concedié alrededor del 60% de
los créditos del sistemay recibi6 cerca del 40% de los depdsitos de residentes.
El resto del sistema lo forman bancos privados de distinta naturaleza: algunos
son sucursales de bancos extranjeros mientras que en el resto su capital
accionario esta formado mayormente por capitales extranjeros.

8.2.2. Otros agentes financieros

En una definicion méas amplia de sistema financiero debemos considerar a
los intermediarios financieros no bancarios, que, si bien cumplen funciones de
intermediacion, no tienen la capacidad de crear dinero. Otra caracteristica es
que en general manejan instrumentos financieros de mas largo plazo. Los prin-
cipales agentes son los siguientes:

i) Comparnias de seguros: estas instituciones manejan poélizas de seguros
como activos, lo que les permite ofrecer eventuales indemnizaciones. Los
fondos que obtienen los invierten en titulos publicos y privados, que son de
mas largo plazo que los depdsitos bancarios. Hasta hace pocos afios, el Estado
uruguayo poseia el monopolio en la mayoria de las pdlizas de seguros que se
ofrecian, a través del Banco de Seguros del Estado (BSE). Actualmente el merca-
do se abri6 a la competencia por lo que existen varias compafias de seguros
privadas, ademas del propio BSE.

ii) Fondos de jubilaciones y pensiones: reciben en forma periddica los apor-
tes de los trabajadores durante su vida laboral y, al final de la misma, se
comprometen a pagarles la jubilacién. Como el periodo que transcurre entre los
aportes de los trabajadores activos y el pago efectivo de las jubilaciones y pen-



siones es largo, estas instituciones también invierten en activos de largo plazo.
En Uruguay, laley 16.713 de 1995 crea las Administradoras de Fondos de Aho-
rro Previsional (AFAP), las cuales son uhn ejemplo de este tipo de institucion. El
mercado actual esta constituido por seis administradoras; cinco privadas y una
(Republica AFAP) constituida por el BROU, BHU y BSE. La estructura de mercado
reproduce la del sistema bancario: Republica AFAP, concentra alrededor de la
mitad del mercado, tanto en nimero de socios como en fondos disponibles.

iii) Fondos de inversion: son instituciones que captan ahorros de los particu-
lares y los invierten en distintas opciones, con un énfasis en el largo plazo:
bonos a largo plazo, acciones, etc. El disponer de mas fondos que los particula-
res en forma individual les permite realizar distintas inversiones y combinar de
mejor forma el riesgo y el retorno global de la cartera. Este tipo de institucion
esta teniendo un desarrollo importante en Uruguay, basicamente ligada a los
bancos o a corredores de bolsa. Actualmente nueve instituciones operan 23
fondos de inversion.

iv) Bolsa de valores: las empresas pueden financiarse directamente emitien-
do acciones u obligaciones negociables en la bolsa de valores. Esta es una forma
directa de canalizar el ahorro (oferta de fondos) hacia los demandantes de fon-
dos. Al comprar acciones, las personas estdn comprando parte de una empresa,
por lo que participan en el reparto de las ganancias y asumen las pérdidas; existe
entonces una incertidumbre sobre el resultado, que depende del desemperio de la
empresa en el sector real de la economia. Las obligaciones negociables por su
parte son como préstamos que una empresa solicita a los particulares a través de
la bolsa, en vez de solicitarlo a un banco. En este caso, la empresa se compromete
a “devolver el préstamo” y pagar ademas un interés periddico. Este mercado no ha
tenido todavia un gran desarrollo en Uruguay. Actualmente 21 empresas emiten
acciones y cerca de cuarenta, obligaciones negociables.

v) Administradoras de crédito: Estas conceden crédito al consumo sin reci-
bir depdsitos. Los créditos los otorgan por intermedio de tarjetas de crédito o
financiando compras a plazo.



8.3. El mercado del dinero:
cuando la oferta y la demanda se encuentran

8.3.1. La oferta: ¢{quiénes crean el dinero?

La creacion del dinero se hace a través del sistema bancario; crean dinero
tanto el Banco Central como los bancos comerciales.

La Autoridad Monetariay la creacion primaria de dinero

El poder de crear dinero en forma mas directa lo tiene el Banco Central:
simplemente, emite nuevos billetes y monedas. Pero éste no es el tnico compo-
nente del dinero del Banco Central. En la secciéon 8.2 vimos que los bancos
comerciales recibian depdésitos a la vista de los particulares y que éstos eran
considerados dinero. De la misma forma, al ser el Banco Central el “banco de
bancos”, existen depositos a la vista de los bancos comerciales en el Banco
Central (DV,), también llamados depositos de encaje, que forman parte del
dinero de la Autoridad Monetaria.

La creacion primaria de dinero la hace el Banco Central a través de
la emisidn y de los depdsitos de encaje de los bancos comerciales.

Estos dos conceptos definen un agregado monetario: la Base Monetaria (BM):

BM = EM +DV,

Es importante diferenciar entre los depdsitos a la vista de los particulares
en los bancos comerciales (DV,) y los depésitos de encaje o a la vista de los
bancos comerciales en el Banco Central (DV,); esta distincion permitira enten-
der la creacion secundaria de dinero.

Los bancos comerciales: la creacidn secundaria y el multiplicador
del dinero

Los bancos comerciales, al recibir depésitos y conceder préstamos posibili-
tan que el dinero ya existente en la economia vuelva a circular nuevamente. Es
asi como los bancos comerciales crean dinero.

La creacion secundaria se refiere al poder de los bancos comercia-
les de crear dinero mediante préstamos a los distintos agentes econo-
micos.



¢Cuanto dinero crean los bancos comerciales?

Antes de explicar este punto, presentaremos dos conceptos importantes:
las reservas totales y la tasa de encaje. Para ello, volvamos a la definicion de
Base Monetaria: emisién mas depésitos de encaje. Esta emision puede estar
en poder del publico (EM,) o en poder de los bancos (EM,).

Los bancos mantienen ciertas reservas liquidas tanto en forma de emisién
como de depdsitos a la vista en el Banco Central; estos dos elementos forman
las Reservas Totales de los bancos (RT),).

BM =EM + DV, =EM, +EM, +DV, =EM, +RT,

Anteriormente en el punto 8.2.1 habiamos planteado que los bancos no
podian prestar todos los fondos recibidos, pues debian mantener cierto dinero
para eventuales retiros. Ese dinero lo pueden mantener en efectivo o deposita-
do en el Banco Central, por lo cual podemos dar la siguiente definicion:

Las Reservas Totales es el dinero que los bancos comerciales man-
tienen para hacer frente a eventuales retiros de depdsitos, y esta for-
mado por la emisidn en su poder y los depdsitos de encaje en el Banco
Central.

Como las Reservas Totales pueden expresarse como un porcentaje de los
depdsitos recibidos, definimos la tasa de encaje (e) como la relacion entre
reservas y depdsitos del publico.

RT

DV,

Los bancos mantienen en forma voluntaria cierto encaje acorde a sus
necesidades, llamado encaje técnico. Por otra parte, el Banco Central fija un
encaje legal, que los bancos deben mantener obligatoriamente. El banco tendra
mas beneficios cuanto mas préstamos realice. Dado que existe una tasa legal,
la mayor cantidad de préstamos se dara cuando el encaje sea el menor posible;
ésto es, cuando el encaje técnico y el encaje legal coincidan.

Para entender mejor el proceso de creacidon de dinero de los bancos comer-
ciales, trabajaremos con un ejemplo, cuyos resultados se resumen en el cuadro
8.1. Supongamos que inicialmente (periodo 0) el Banco Central emite $ 100y
que el mismo se deposita totalmente en los bancos. Consideremos, ademas,
una tasa de encaje técnica igual a la legal, que es de 20%.

Al recibir depdsitos por $ 100, los bancos deberan mantener obligatoria-
mente $ 20 y podran prestar $ 80 en el periodo 1. Supongamos, para mayor
simplicidad, que los particulares depositan totalmente los fondos recibidos



como préstamos. Los bancos ahora deben mantener como reservas $ 16 (20%
de los nuevos depdsitos por $ 80), por lo que pueden prestar $ 64 adicionales.
Hasta el momento, el total de dinero en la economia paso de los $ 100 iniciales
a$ 244 (100+80+64). De esta manera, ya en dos periodos los bancos comercia-
les crearon dinero mediante préstamos por $ 144, los que se agregan a los $
100 emitidos inicialmente por el Banco Central.

Cuadro 8.1 El multiplicador del dinero

Periodo DVp RT |Préstamos | Total Préstamos
0 100 20 - -
1 80 16 80 80
2 64 13 64 144
3 51 10 51 195
4 41 8 41 236
5 33 7 33 269
6 26 5 26 295
7 21 4 21 316
8 17 3 17 333
9 13 3 13 346

10 11 2 11 357
11 9 2 9 366

La creacion total es la suma de la serie:

AM =100 + 80 + 64+...= 100+ 100 x (0.8) +100 x (0.8)" +...
—100+100x(1-—€)+100x (1-eY+...= 100[1+(1—e)+(1—e)2+..]

Si esta serie se sigue hasta el infinito, la creacion total de dinero respondera
a la férmula siguiente:

AM=]OOX1=]OOXL=]OOX5=SOO
e 0.2

Este proceso es el llamado multiplicador del dinero, y da cuenta de
la cantidad de dinero que se puede crear en una economia a traveés de
los préstamos concedidos por los bancos comerciales, para un nivel
inicial de la base monetaria.

Cabe acotar que otro factor que afecta el multiplicador en forma analoga a
la tasa de encaje, es la proporciéon de fondos que el publico desea mantener en
su poder. Es decir, los recursos que no son depositados en el sistema bancario



La oferta monetaria exégena

Se han identificado las dos formas de creacién de dinero: el Banco Central,
a través de la Base Monetaria, y los bancos comerciales, a través de la creaciéon
de préstamos. BM

EM, RT

BM = EM_ +RT

M, = EM_+ DV
p P

1

EM, DV,
M,

Figura 8.2 Creacion primaria y secundaria del dinero
Como se observa en la figura 8.2, como los bancos comerciales s6lo man-
tienen como encaje parte de los depdésitos recibidos, ésto les permite multi-
plicar la base monetaria hasta llegar a la cantidad de dinero M,. Esta es la
oferta de dinero de la economia.

En este modelo muy sencillo de una economia cerrada, el Banco Central
controla la Base Monetaria y puede controlar la capacidad de los bancos de
crear dinero ya que fija la tasa de encaje legal. Por lo tanto, en este caso se
plantea que el Banco Central controla la oferta de dinero.

En una economia cerrada, la oferta monetaria es exégena.

8.3.2. La demanda de dinero
La teoria cuantitativa: el motivo transaccién

Los economistas clasicos del siglo XIX, teniendo como antecedentes a
Hume y tedricos del siglo XVI, postulaban que los agentes econémicos de-
sean mantener dinero para realizar transacciones.

La idea central es que existe un total Q de transacciones fisicas en la econo-
mia, por las que se pagan distintos precios, los que se resumen en un Unico
indicador P. Ese total de transacciones se realiza con dinero M, que circulaen la
economia una cantidad de veces V en un periodo de tiempo determinado. La
teoria puede ilustrarse con la ecuacion de Fisher, la cual se cumple tanto para
valores nominales como reales:

M><V=P><Q:>%><V=Q

La teoria cuantitativa le asigna un rol central a V, la velocidad de circulacién
del dinero respecto al total de transacciones, que mide cuantas veces cambia
de manos un mismo billete para satisfacer un cierto nimero de transacciones.



Por ejemplo, si en la economia existen 100 UM y se realizan transacciones men-
suales por un total de 300 UM, cada billete deberé circular, en promedio, tres
veces al mes; por lo tanto en este caso V=3. Estos economistas postulan que V
es una constante.

La Ecuacidn de Fisher es una identidad contable, que establece que el flujo
de bienes y servicios se corresponde con el flujo monetario. De esta forma, la
Unica funcién del dinero es “aceitar” la economia, permitir que los intercambios
se hagan més rapidamente.

Para tener una presentacion de la demanda real de dinero (m¢), es necesa-
rio despejar M/P de la ecuacion anterior. Como V es una constante, su inver-
so (1/V) también lo es; si lamamos k= 1/V, obtenemos la ecuacion de los encaje
monetarios de Cambridge como primer formulacion de una demanda de dinero:

md =k x Q o] md =k xy
siendo m¢ = M/P la cantidad real de dinero.

Al ser V constante, cuando aumenta el total de transacciones Q, aumenta
la demanda real de dinero para poder realizarlas. Por otra parte, como en
toda transaccion el gasto de una persona es ingreso de otra, también puede
plantearse que la demanda de dinero depende en forma positiva del ingreso
real de la economia, simbolizado como y.

Esta teoria se concentra en la funcién de medio de pago del dinero: sélo
es requerido para facilitar el intercambio de bienes. En cuanto a la funcién de
reserva de valor, la teoria plantea que no tiene sentido mantener dinero, pues
éste no devenga interés.

La innovacion keynesiana: el dinero como activo y el motivo especulacion

En 1936 Keynes publica su obra Teoria general sobre la ocupacién, el inte-
résy el dinero, donde repiensa la teoria clasica en todos sus aspectos. Relativo
alademanda de dinero, critica el supuesto extremo de velocidad de circulacion
constante, aungque mantiene la idea de que la demanda de dinero depende en
forma positiva del ingreso en el motivo transaccion. El principal aporte de Keynes
es, sin embargo, el énfasis en el dinero como activo, como reserva de valor: la
gente desea mantener dinero también por motivo especulacion.

El motivo especulacion keynesiano hace referencia al uso del dine-
ro como reserva de valor, frente a otros activos financieros, llamados
genéricamente bonos.

¢Cual es el elemento que define el mantener dinero frente a la compra de bonos?

Los bonos pagan un interés; cuando la tasa de interés (i) aumenta, es mas
rentable tener bonos, por lo que los agentes econdmicos trasladan sus fondos



del dinero hacia los bonos. Si la tasa de los bonos disminuye, ya no son tan
rentables y se puede preferir tener dinero antes que bonos, ya que el dinero
tiene una virtud importante: su liquidez. De esta manera, la demanda de dinero
como activo o por motivo especulacion depende en forma inversa de la tasa de
interés de mercado: al aumentar la tasa de interés, disminuye el monto de dine-
ro como activo pues se prefieren los bonos, y viceversa.

La demanda de dinero con el aporte keynesiano se representa como:
Md=M (P xy) + M (i)

Esta teoria keynesiana ocup6 el centro de la Macroeconomia hasta los
afios '60.

La teoria monetaria o neo-cuantitativa: la importancia de la inflacion

Precisamente en la década del '60 el economista Milton Friedman de la
Universidad de Chicago trabaj6 en la revalorizacion de la teoria cuantitativa,
aceptando la innovacion keynesiana. Friedman plantea que la velocidad de
circulaciéon no es una constante numérica, como en la teoria clasica, pero
tampoco es variable e inestable, como sugeria Keynes. Lo esencial de la de-
manda de dinero es que depende en forma predecible de un nimero de
parametros claramente identificados. Entre ellos cabe mencionar el ingreso y
la tasa de interés de los bonos, que son el sustituto de dinero en Keynes. Pero
Friedman incluye una amplia gama de activos sustitutos del dinero, que per-
miten, como éste, atesorar riqueza. Aqui pueden incluirse distintos activos
financieros, como las acciones, los bonos a largo plazo, depdsitos en unida-
des reajustables (UR), o depdsitos en moneda extranjera; pero también acti-
vos fisicos, como casas o0 autos. La opcion en activos fisicos es especialmen-
te importante en épocas de alta inflacion, pues cuando los precios fluctian
mucho y en forma erratica son la forma mas segura de mantener riqueza. Para
economias inflacionarias como ha sido la uruguaya desde mediados de los afios
'50, la tasa de inflacion esperada es un argumento importante de la demanda de
dinero. Si se espera que la inflacion sea alta, se tratara de mantener la riqueza en
bonos o depdsitos en moneda extranjera o en inversiones inmobiliarias, pues se
deseara mantener la menor cantidad de dinero posible.

Los determinantes de la demanda de dinero neo-cuantitativa son:
el ingreso y una amplia gama de activos sustitutos del dinero. En eco-
nomias con alta inflacién, un argumento que cobra gran importancia
es la inflacion esperada.



8.3.3. El equilibrio de mercado

Como en todo mercado, el equilibrio se da cuando se igualan oferta y de-
manda. En este caso, se determina una cantidad de equilibrio, la cantidad de
dinero, y un precio de equilibrio, la tasa de interés. Dicha tasa de interés es el
precio que se paga por la utilizaciéon del dinero.

Como se vio en la seccién an-
terior, la demanda de dinero depen-

MS de en forma negativa de la tasa de

interés. Por otra parte, al ser un

% \ modelo sencillo de economia ce-
\ rrada, la oferta monetaria (M®) es
exdgena, como se sefialé en el pun-

N S oM@ 10 8.3.1. Esto significa que es una
d constante para cualquier valor de

M tasa de interés, por lo que es una

recta vertical al nivel M* fijado por

e el Banco Central. El equilibrio se re-
presenta en la figura 8.3.
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Figura 8.3 El mercado de dinero . .
Este equilibrio se rompe si se

modifican tanto la demanda como
la oferta. Si la demanda de dinero aumenta ante una oferta constante, presiona
al alza a la tasa de interés de equilibrio. Graficamente, la curva de demanda (M?)
se mueve hacia la derecha y hacia arriba (M¥). Lo contrario sucede si la demanda
disminuye: en este caso disminuira la tasa de interés. Los efectos de cambios
en la oferta monetaria se analizan con mayor detalle en la seccién siguiente.

8.4. La politica monetaria

8.4.1. Efectos sobre la demanda agregada

La politica monetaria se refiere al manejo de la cantidad de dinero como for-
ma de lograr objetivos finales que toda economia desea alcanzar, como pueden
ser lareduccion del desempleo, el crecimiento a largo plazo y el control de pre-
cios. A continuacion veremos como cambios en la cantidad de dinero pueden
afectar a la demanda agregada, retomando el modelo del capitulo 6.

El mecanismo de transmisién monetario

Plantearemos el caso de un Banco Central que lleva a cabo una politica mo-
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Figura 8.4 El mecanismo de transmision monetario

netaria expansiva, es decir, que aumenta la cantidad de dinero. El mecanismo
de transmisién de dinero a produccidn tiene cuatro etapas.

Los primeros efectos se producen en el mercado monetario. Partiendo del
analisis del punto anterior, se puede constatar que al haber mas oferta de dine-
ro ante una demanda constante, el equilibrio implica un mayor stock y una
menor tasa de interés (figura 8.4 panel a).

La menor tasa de interés afecta a los componentes del gasto que dependen de
ella. Como vimos en el capitulo 6, el principal factor de la demanda agregada sensi-
ble alatasa de interés es la inversion, por lo que ésta aumenta (figura 8.4 panel b).

Este aumento de la inversidon implica un aumento instantaneo de la deman-
da, el que se amplia por el efecto multiplicador que produce. Este mayor au-
mento de la demanda induce a un aumento del ingreso nominal; es decir, au-
menta Y en Ay (figura 8.4 panel c)

Un aumento de la cantidad de dinero afecta al producto o ingreso
nominal en forma indirecta: via un aumento de la inversiéon provoca-
do por la disminucidon de la tasa de interés.

Este mecanismo de transmision fue identificado por Keynes, por lo que se
suele llamarlo efecto Keynes. Sin embargo, Keynes no creia en la eficacia de
este efecto, al menos por dos razones:

i) Magros resultados en el paso 1: si la tasa de interés ya es baja, como era
el caso de la Gran Depresion de los afios '30 en la que Keynes vivia y escribia,
aumentos de la cantidad de dinero tendran poco efecto sobre la tasa de interés,
como se observa en la figura 8.4 panel a).

ii) Magros resultados en el paso 2: la inversion, segun Keynes, es muy inelas-
tica respecto a la tasa de interés. Ademas, es muy inestable, pues depende de las



expectativas de los empresarios respecto a la futura marcha de la economia. Esto
equivale a plantear una funcion de inversion casi recta en 8.4 panel b.

Sin embargo, hoy se reconoce que en situaciones normales, la tasa de inte-
rés reacciona rapidamente ante un cambio en los datos del mercado monetario.
Por otra parte, si bien todavia se discute hasta donde la tasa de interés afecta a
lainversion, se acepta que en general las economias tienen racionamiento de
crédito. Si esto es asi, un otorgamiento mayor de crédito va a posibilitar realizar
inversiones que podian ser muy rentables pero que no se podian hacer por falta
de fondos. De esta forma, actualmente se incorpora la influencia del canal de
transmision via tasa de interés - inversion sobre la demanda agregada.

¢Efectos sobre producto real o sobre precios?

El modelo con el que hemos trabajado es de precios fijos, por lo que no es
posible ver los efectos de esta politica sobre los precios. Sin embargo debemos
comentar este efecto, pues gran parte de la controversia sobre la eficacia de la
politica monetaria se centra en la pregunta del titulo.

El producto nominal se puede separar en precios y producto real: Y =Py

Hemos visto que el resultado final de una politica monetaria expansiva era
un aumento del producto nominal.

Si en la economia existe desempleo, la mayor demanda se traduce en mayor
produccion fisica y en mayor empleo; en este caso, la politica logra sus objeti-
Vvos sobre el sector real. Al partir del supuesto de existencia de desempleo, este
enfoque se etiqueta como keynesiano.

Si en cambio existe pleno empleo de los recursos, como postulan los eco-
nomistas clasicos, la mayor presion de demanda solo lograra un aumento de
precios.

Esta discusion sera desarrollada con nuevos elementos en los capitulos 9 y 10.

Si se analiza el caso de una politica monetaria contractiva, se observara que
conducira a una caida del producto nominal. En situaciones normales, la misma
se explica tanto por una reduccion de precios como de la produccién. Los resul-
tados son ambiguos: la buena noticia de la menor inflacion; la mala noticia de
la recesion.



polémica sobre la independencia del Banco Central»

Hasta hace unos afios, el Banco Central era visto como formando parte del aparato del Gobierno
Central para llevar adelante su politica econémica; la idea de un Banco Central independiente es, por
ende, algo nuevo. Hoy en dia el paradigma esta marcado por el Bundesbank aleman, e incluso algunos
paises de la region, como Chile y Venezuela, cuentan con un Banco Central independiente. La pregunta
obvia es porqué surgio esta idea, y la respuesta es que de esta manera se mejoraria el desempefio
econdémico: la economia podria crecer mas y la inflacién seria menor.

La idea basica del control de precios a través de la cantidad de dinero viene de la reformulacion
de la teoria cuantitativa hacia 1870. Este fue el inicio de un largo camino que nos lleva a dos resultados:
que la politica monetaria s6lo debe controlar la inflaciéon y que, para lograrlo, el Banco Central debe ser
independiente. Existen varios trabajos que analizan empiricamente el tema, los cuales en su mayoria
concluyen que los paises con mayor independencia de sus bancos centrales son los que muestran las
menores tasas de inflacion. Sin embargo, este tipo de politica se enfrentd a varios problemas précticos,
que incluyen, entre otros, cual es el agregado monetario o el indice de precios a controlar.

Actualmente existe una euforia sobre el hecho que un Banco Central independiente, a través de
su reputacion, lograra mantener la estabilidad de precios; hoy el tema esta de moda. Existen pocas
dudas de que la popularidad de esta idea estéa ligada al descreimiento respecto a que los politicos
puedan mantener una politica monetaria dura durante todo su mandato. La bibliografia sobre el tema
plantea que existe un ciclo politico: los gobiernos hacia el final de su mandato expandiran la cantidad
de dinero para lograr efectos reales que logren un ambiente de optimismo, olvidandose del compromi-
so adoptado sobre el control de precios. Esto ocasiona un descreimiento, el que puede reconquistarse
si se otorga el control de la evolucion de los precios a una institucion cuya reputacion sea mas alta; tal
es el caso del Banco Central.

Se discute, sin embargo, que la independencia sea el atributo fundamental para generar credibi-
lidad. Buena parte de la literatura se concentra en dos atributos: independencia y conservadurismo.

Si el Banco Central es conservador, tendré un objetivo sobre la tasa de inflacién menor al de los
agentes econémicos y tendra gran aversion hacia el repunte inflacionario. De esta forma, parece ser
mas importante el atributo de ser conservador antes que ser independiente.

Un problema de fondo es quién determina la politica monetaria. Por un lado se argumenta que, si
se elige una Autoridad Monetaria conservadora, esta bien que se le otorgue todo el poder, es decir, que
tenga independencia en fijar las metas, al estilo del Banco Central de Nueva Zelanda. Por otro lado,
este enfoque no aparece como muy democratico, por lo cual se plantea limitar dicho poder a una
independencia de medios. Esto implica que tiene libertad para manejar la politica monetaria para
lograr las metas, las que son acordadas con el Ejecutivo, al estilo el Bundesbank y los demés europeos.
En este caso, el conservadurismo no es realmente un requisito esencial para un “buen” Banco Central.

Desde una perspectiva latinoamericana, donde ha habido una larga tradicién de politicas de
estabilizacion, es dificil creer que la independencia del Banco Central sea la clave para lograr la
estabilidad de precios. En paises como Uruguay, con una tasa de inflaci6n promedio para los ultimos 40
afios de 50%-60% anual, es claro que la inflacién tiene una raiz fiscal; dado ésto, lo que realmente
importa es el desempefio del sector fiscal.

En este entorno, si se piensa que el principal objetivo de un Banco Central es la estabilidad de
precios, podria ser deseable, que tuviera independencia en la toma de decisiones. En particular, que no
dependa del Poder Ejecutivo, presionado continuamente por los reclamos de los votantes. Un Banco
Central independiente no caeria en las tentaciones del llamado ciclo politico, comprometiéndose
Unicamente a mantener baja la inflacion.

Los contrarios a otorgarle esta independencia argumentan que es poco democratico otorgar el
poder de fijar la politica monetaria a unos pocos técnicos, sin que el Poder Ejecutivo o el Parlamento,
que representan a los votantes, tengan incidencia. Otra critica plantea que, al estar alejado del
proceso politico, un Banco Central independiente puede perder contacto con la realidad socioeconémica.



8.4.2. Objetivos e instrumentos de la politica monetaria
Objetivos intermedios y finales
El Banco Central tiene una serie de objetivos finales, que en general son:

i) La defensa de la moneda
ii) La estabilidad y solvencia del sistema financiero.

Para poder cumplirlos, se centra en objetivos de corto plazo manipulables,
los llamados objetivos intermedios que para una economia cerrada son:

i) la cantidad de dinero
ii) las reservas de los bancos
iii) la tasa de interés

Para lograr estos objetivos intermedios, el Banco Central maneja una serie
de herramientas e instrumentos. Los principales son lo que se comentan a con-
tinuacion.

i) operaciones de mercado abierto
ii) tasa de encaje
iii) descuentos

Operaciones de mercado abierto

Este es actualmente el principal instrumento utilizado. El Banco Central co-
loca titulos de deuda publica, como letras y bonos del Gobierno, o titulos del
propio banco, como las letras en moneda nacional o las letras de regulacion
monetaria (LRM). Si en cierto momento se diagnostica que la inflacion esta
repuntando en los Ultimos meses, la politica a seguir sera la de reducir la canti-
dad de dinero en circulacion. Para lograr este objetivo intermedio, el Banco
Central sale a vender letras al mercado abierto. Cuando los particulares, gene-
ralmente intermediarios financieros, compran las letras, le entregan dinero al
Banco Central. De esta forma, esos billetes ya no circulan mas, con lo que la
cantidad de dinero disminuye.

Fijacidon de la tasa de encaje

Como se analiz6 en la seccidn 8.2, los bancos comerciales deben mantener
un porcentaje de los depdsitos recibidos, ya sea en efectivo o en el Banco Cen-
tral. Si este ultimo desea reducir la cantidad de dinero, elevara la tasa de encaje
legal. De este modo, los bancos comerciales pueden conceder menos présta-
mos, con lo que se reduce la creacion secundaria de dinero. Manipulando la
tasa de encaje se limita la libertad de los bancos de crear dinero. Este instru-
mento ha dejado de ser usado activamente en los Gltimos tiempos, pues causa-



ba grandes cambios en el volumen de los préstamos en el corto plazo. Al cortar-
se en forma abrupta el financiamiento al sector privado, se podia entrar en una
recesion.

Politica de descuentos

El Banco Central puede otorgar créditos al resto del sistema bancario, por
el que le cobra un interés, llamado tasa de descuento. Si el objetivo es reducir
la cantidad de dinero, el Banco Central aumentara la tasa de descuento, des-
alentando al resto de los bancos a que acudan a pedir financiamiento. Si se
quiere aumentar la cantidad de dinero, la tasa bajard y se podran otorgar mas
préstamos a los bancos, los que a su vez podran prestarlos; asi se generara
una nueva creacidon secundaria de dinero. Este tipo de instrumento se ha
usado poco, porgue no existe una relacion clara entre el manejo de la tasa y
la creaciéon secundaria de dinero. En particular, los bancos comerciales tienen
otras formas de financiamiento, mas alla de solicitar préstamos a la Autori-
dad Monetaria.



«La politica monetaria en Uruguay: una perspectiva desde el Banco Central del Uruguay».

En una economia abierta donde se busca controlar el tipo de cambio, la politica
monetaria esta subordinada a la politica cambiaria.

Actualmente, el principal objetivo del BCU es el control de la inflacién, ya que en
Uruguay desde 1990 se esté llevando a cabo un plan de estabilizacion basado en
el tipo de cambio. En este contexto, la politica monetaria se centra en reducir la
volatilidad del tipo de cambio del peso respecto al dolar. Para lograr este objetivo,
el BCU dispone de instrumentos que permiten regular la liquidez de la economia,
tanto a nivel anual como dentro del mes.

Los instrumentos mas utilizados son tres, cuyas funciones han ido cambiando
con el tiempo:

Los encajes: inciden en la liquidez a través del multiplicador. Los requerimien-
tos de encaje deben cumplirse para el promedio del mes, lo que constituye un
mecanismo automatico de regulacion de la liquidez intramensual. Luego de haber-
se utilizado intensamente en el periodo de la crisis de comienzos de los afios '80,
en los ultimos afos se ha procurado mantener los encajes estables, por no conside-
rarse el elemento mas idoneo para la regulacion de liquidez en condiciones norma-
les. Actualmente, estas tasas permanecen incambiadas desde 1992. A modo de
ejemplo, se puede mencionar que para depésitos vista y hasta 30 dias, tanto en
pesos como en dolares, se fijaron tasas de encaje no remunerado de 10%. Los
requerimientos son menores para depdsitos a plazos mas largos.

Operaciones de mercado abierto: letras de tesoreria en pesos. El Banco
Central realiza licitaciones semanales de letras de tesoreria, fijando el monto y
permitiendo que el mercado fije la tasa de interés. De esta manera, la tasa de
interés es mas flexible, adecuandose al nivel que equilibra en cada oportunidad la
oferta y la demanda de dinero. Actualmente se colocan letras a 7 dias para regular
la liquidez dentro del mes y a 30 dias para la liquidez que excede el mes. Hasta
1994 las letras no se utilizaban con un objetivo de regulacién de liquidez, sino que
tenian el objetivo de cubrir las necesidades de financiamiento del programa mone-
tario que el Banco Central realiza anualmente, por lo que su uso era mas intenso.

La facilidad de depésitos: los depdsitos call. El Banco Central acepta dep6si-
tos de los bancos comerciales para plazos cortos, que actualmente son entre uno y
tres dias; éstos son los llamados depésitos call. Este instrumento contribuye a regu-
lar la cantidad de dinero pues el Banco Central fija la tasa a la que esta dispuesto a
tomar todos los montos que los bancos quieran depositar en pesos. Ello procura
evitar que los bancos conviertan en dolares los pesos transitoriamente excedentes,
y no presionen el mercado de divisas. De esta forma, se esta reduciendo la volatilidad
del tipo de cambio, pero se aumenta, en cambio, la volatilidad de la tasa de inte-
rés. Ademas, la tasa fijada por el BCU le pone un piso a las tasas interbancarias (las
que se cobran los bancos entre ellos).

En los dltimos afios se han utilizado mas activamente los depésitos call, relegan-
do a un segundo plano a las operaciones de mercado abierto. Como ya fue dicho,
las tasas de encaje ya no se usan activamente como instrumento de regulacion de
liquidez.
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PROBLEMAS Y PREGUNTAS

1. ;/Quiénes realizan la oferta monetaria y quiénes demandan dinero?
2. (Cudles son la funciones del dinero?

3. Plantee los factores que determinan la oferta y la demanda de dinero.
Grafique el equilibrio del mercado en el plano (M, i). Si se desea redu-
cir latasa de interés, ;c6mo debe manejar el Banco Central la cantidad
de dinero?

4. Si existe un boom econémico que provoca un aumento del producto
e ingreso de la economia: ;qué efectos tiene sobre la demanda de
dineroy el equilibrio del mercado monetario? ;Cémo debe manejar el
Banco Central la cantidad de dinero si desea mantener la tasa de inte-
rés en el nivel previo al boom econémico?

5. (Debe el Banco Central ser independiente? Exponga las ventajas y
desventajas de cada sistema.



LA INFLACION

9.1. Definicion y medicién
9.1.1. Que es la inflacidon y qué tipos existen

Existen muchas definiciones de inflacion. En general los manuales de intro-
duccion a la economia definen la inflaciéon poniendo énfasis en los aspectos
descriptivos, es decir, en el aumento de precios.

La inflacion puede definirse como el aumento sostenido y continuo
del nivel general de precios de los bienes y servicios de una economia
en un periodo de tiempo determinado.

La inflacién es un fendmeno dinamico, pues tiene sentido al estar referida
respecto al tiempo. De esta forma, no es inflacién el aumento transitorio del
precio de ciertos bienes; debe ser un aumento permanente del promedio de los
precios de la economia.

La inflacion también puede definirse como la permanente pérdida
de valor de la moneda nacional. Como ésta pierde valor y los precios
estan expresados en unidades monetarias, éstos aumentan en térmi-
nos de la moneda. Por lo tanto, la desvalorizacion de la moneda es la
contracara del aumento de precios.

Segun la magnitud del aumento de precios, se pueden distinguir distintos
tipos de inflacién:

i) Inflacion reptante: cuando la variacion de los precios es menor al 10%
anual. En esta categoria tradicionalmente se ubican los paises méas desarrolla-
dos. En los afios ‘90 la mayoria de los paises latinoamericanos han conseguido
llevar su inflacion a estos niveles.

ii) Inflacion moderada: corresponde a una inflaciéon de dos digitos, pero
todavia baja. Este ha sido el caso de los paises desarrollados en los afios '70
luego de los dos shocks petroleros; asimismo, esta es la etapa por la que ha
transitado Uruguay desde 1995 hasta el primer semestre de 1998.




iii) Alta inflacion: se refiere a una inflaciéon elevada pero todavia controla-
ble. Un buen ejemplo lo constituye la historia inflacionaria uruguaya desde
los afios '60: el promedio de nuestra inflacion para los Gltimos 30 afos es de
alrededor de 60% anual. En el extremo superior de esta categoria podemos
ubicar a Argentina y Brasil en la década pasada, cuando tuvieron inflaciones
entre el 100% y el 700% anual; Brasil volvid a repetir esta experiencia en
1994. En esta situacién surgen importantes distorsiones en la economia, de-
bido al uso mas intenso de sustitutos de la moneda nacional, como el délar
en América Latina, para pagar salarios e incluso bienes.

iv) Hiperinflacion: se refiere a una situacion caracterizada por la destruc-
cion del sistema de precios. En este caso, los precios ya no significan nada,
pues aumentan a un ritmo vertiginoso; si se insiste en llevar estadisticas
sobre la variacién de precios, la tasa de inflacién relevante pasa a ser la
mensual. Las hiperinflaciones mas citadas han sido la de varios paises euro-
peos luego de la Primera Guerra Mundial; particularmente, la experimentada
por Alemania durante la joven Republica de Weimar entre 1922 y 1924. Amé-
rica Latina ha tenido una triste historia en este fenédmeno; ejemplos que nos
son mas cercanos en tiempo y espacio son los de Bolivia y Nicaragua durante
los afios '80. Al final de esa década, Argentina también sufrié una
hiperinflaciéon, mientras que en la primera mitad de 1994 Brasil alcanzé sus
limites formales. La principal caracteristica es el abandono de la moneda
nacional, pasando a utilizarse el d6lar o incluso el trueque. Ademas, como el
sistema formal de precios se ha destruido, existe una gran distorsion de
precios relativos, ocasionando fuertes redistribuciones del ingreso.

9.1.2. Distintos indicadores y su elaboraciéon

Pasando a un nivel empirico, la inflacién puede medirse como la diferen-
cia de precios en un periodo determinado. Concretamente, ésta se calcula
como la tasa de variacién porcentual de los precios. La tasa de inflacién para
el periodo t (TT) se expresa como:

Pt — Pt—]

t-1

T, = x 100

En la realidad, existen varios indicadores que miden el referido nivel de
precios P; los mas importantes son el indice de precios al consumidor (IPC), el
indice de precios mayoristas (IPM) y el deflactor implicito del PBI (DIPBI).

i) El Indice de los Precios al Consumo (IPC)

Este indicador se construye para relevar la evolucion de los precios de
todos los bienes y servicios que se producen y consumen en una economia.
Se elabora mensualmente, a través de una encuesta que releva los precios
que integran una canasta de consumo familiar basica, representativa de la
estructura de consumo de una familia tipo. Esta canasta esta compuesta por



los bienes y servicios consumidos por la mayoria de los individuos, relevando-
se tanto precios como cantidades. La participaciéon de cada articulo en la canas-
ta estd ponderada por su importancia en el consumo total. Luego de tener la
estructura de consumo inicial se dejan fijas las cantidades, por lo que la varia-
cion del indice refleja nicamente la variacion de los precios en el periodo ana-
lizado.

Este es el indicador mas apropiado para medir la evolucion del costo de
vida, ya que indica cuantos bienes y servicios puede comprar una familia con
su ingreso monetario y se supone que la canasta no varia. Es por esta razon
que es el indice mas utilizado.

Por lo tanto, la inflaciébn de Uruguay en el afio 1999, calculada con el IPC
base marzo 1997 = 100 fue la siguiente:

_ Pl999‘Pl998X]00:]2]'94_”5'4])(]00:5.66%
1999 Plgoq 115.41

En Uruguay el IPC actualmente se calcula de acuerdo a lo expuesto en el
recuadro «;En qué gastan los uruguayos?», del capitulo 2.

ii) El indice de precios mayorista (IPM)

Este indice mide la evolucién de los precios al por mayor. Es muy utilizado
para comparar la competitividad de un bien respecto al resto del mundo, ya
que el comercio exterior, dado el gran volumen transado, se maneja con
precios mayoristas. Ademas, permite estudiar el comportamiento de los pre-
cios de una gran variedad de bienes: en Uruguay se elaboran IPM especificos
para unos setenta bienes.

iii) El deflactor implicito del PBI (DIPBI)

En el capitulo 6, al presentar las Cuentas Nacionales, distinguiamos entre
PBI nominal y real. En ese momento, definimos al deflactor implicito del PBI
(DIPBI), también llamado los precios implicitos en el PBI, como el cociente
entre el PBI nominal y PBI real:

DlPBlzmx 100

real

Como el PBI es el resumen de toda la actividad econdmica de una econo-
mia en un periodo de tiempo determinado, el DIPBI es el indice de precios de
mayor cobertura. Recordemos que el PBI se definia como la suma de consu-
mo, inversién privada y publica y saldo de exportaciones e importaciones.
De esta manera, el DIPBI no solo refleja los precios de los bienes de consumo
y al por mayor (como el IPC y el IPM respectivamente), sino también de los
precios de los bienes de capital y los derivados de la actividad del sector publi-



co. También se diferencia del IPC porque utiliza ponderadores que varian todos
los afios, mientras que el IPC toma ponderadores fijos.

A continuacién se presenta en la figura 9.1 la evolucidn de la infla-
cion en Uruguay en los ultimos afios, calculada con los tres indices con
datos anuales. Obsérvese que, si bien las tasas son distintas, todos re-
flejan una evolucién similar.
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Figura 9.1 Inflacién en Uruguay 1988-1997, segun IPC, IPM y DIPBI
9.1.3. La inflacién en Uruguay

La figura 9.2 muestra la evolucion de nuestra inflacion medida por el IPC
desde 1973. Se observa que, si bien la media del periodo ronda el 60%, la infla-
cioén es esencialmente variable. En particular, se distinguen varios picos y va-
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rios minimos. Los picos de los afios 1974 y 1978, ambos promediando una
inflacion de 80% anual estan influenciados por las dos crisis petroleras, cuando
el precio del petréleo, un insumo basico para las economias modernas, trepé
aceleradamente. Dada su incidencia, provoco un gran aumento de los costos de
produccién que luego fue trasladado a precios. El tercer pico se produce luego
del fin de un periodo de baja inflacién, con la devaluacién de noviembre de
1982, lo que se conoce como «el quiebre de la tablita». Este nuevo repunte se
continud hasta el primer gobierno democratico post dictadura, cuando la tasa
de inflacion volvio a situarse en el entorno de 80% anual. La Ultima escalada se
dio en el periodo 1988-1990, donde la inflacion en doce meses lleg6 a alcanzar
el 120% anual, la mayor de todo el periodo analizado, s6lo superada por la
inflacion de 1968, maxima histdrica para Uruguay: 180% anual.

En dos de estos casos (1978 y 1990), los periodos de alta inflacion fueron
continuados por planes de estabilizacion que intentaron reducirla. Un plan de
estabilizacién consiste en el conjunto de politicas destinado a reducir la infla-
cién y, por lo tanto, la variabilidad de los precios. El plan de 1978 llevo la
inflacién de doce meses a niveles cercanos al 10%, similares a los de la déca-
da del '50 y primera mitad de los '60, cuando recién surgia el problema infla-
cionario. Este plan fracasod, por lo cual finalmente se abandond en el contex-
to de la crisis de la deuda externa. El actual plan de estabilizacidn, iniciado en
abril de 1990 ha logrado reducir la inflacion por debajo del 10% anual para
los dltimos datos disponibles.

9.2. {Porqué es mala la inflacién?

Existe la idea generalizada de que la inflacién es uno de los peores males
de una economia; sin embargo, las causas de esta afirmacion dificilmente se
manejan. A continuacioén, se analizan los principales problemas causados
por la inflacién.

9.2.1. La pérdida de poder adquisitivo de los ingresos nominales

Cuando los precios aumentan, los bienes y servicios que se pueden com-
prar con el ingreso monetario se reducen; ésto implica que su poder adquisi-
tivo es menor. Este problema podria solucionarse si todos los ingresos au-
mentaran en la misma proporcion que aumentan los precios. El problema es
que no todos los agentes econémicos pueden lograr este tipo de cobertura.
Ademas, como existe un cierto rezago entre la inflacion y el ajuste de los
ingresos nominales, cuanto mayor sea la inflaciéon, mayor sera la pérdida de
poder adquisitivo. Esto sucede con todos los ingresos monetarios en gene-
ral, pero también implica una redistribucién del ingreso, como se vera en el
punto siguiente.



9.2.2. La redistribucién del ingreso

La inflaciéon afecta a la distribucién del ingreso de varias formas. Por un
lado, la distinta evolucién de los precios relativos lleva a que los distintos gru-
pos se vean afectados en forma diferente. Concentrémonos en uno de los pre-
cios relativos mas importantes, el salario real, definido como el cociente entre
el salario nominal y el nivel general de precios. En este caso, la evolucién dispar
de ambas variables lleva a que en cada momento uno de los dos grupos, traba-
jadores o empresarios, se vea perjudicado. No tiene porqué ser siempre el mis-
mo grupo; pero el hecho es que la inflacion afecta la distribucion del ingreso
que surge de los mercados.

Por otro lado, la continua inflacién hace que la cantidad real de dinero dis-
minuya. Muchos individuos tienen la posibilidad de evitar esta pérdida de valor
de varias maneras: depositando parte del dinero en el banco o comprando Bo-
nos o Letras, por el que reciben un interés que compensa la pérdida sufrida por
la inflaciébn, comprando acciones con un posterior beneficio o comprando mo-
neda extranjera, de forma de mantener un valor constante en, por ejemplo,
ddlares. Pero hay gente que no tiene esa posibilidad, pues el poco dinero que
obtiene lo necesita para realizar transacciones, por lo que no tiene la posibili-
dad de tener una caja de ahorros ni de comprar dolares. De esta forma, los
grupos de menores ingresos nominales son los que mas sufren este efecto
negativo de la inflacion. Desde este punto de vista, la inflacién genera una
redistribucion regresiva del ingreso.

9.2.3. La incertidumbre macroeconémica y sus efectos

Una caracteristica de la inflacion es que no todos los precios aumentan por
igual, por lo cual existen cambios permanentes en los precios relativos. Por
otra parte, a nivel empirico generalmente se observa que cuanto mayor sea la
tasa de inflacion, mayor sera la magnitud en la que cambien los precios relati-
vos, por lo cual existird una creciente incertidumbre sobre la evolucion de los
precios de la economia. Esta incertidumbre perjudica a todos los agentes eco-
némicos: consumidores, productores y sector publico, pero sin duda los efec-
tos mas nocivos se producen sobre las empresas, que son quienes invierten,
por lo que una mayor incertidumbre provocara una menor inversion y por ende
un menor crecimiento.

Analicemos brevemente el problema para una empresa concreta que pro-
yecta producir alimentos preparados basados en carne vacuna. Para producir, la
empresa necesita trabajadores y una materia prima basica: carne. Debe realizar,
ademas, una inversion inicial para instalar su planta, la que consiste en maqui-
naria importada. Este es un proceso productivo muy sencillo, sin embargo, in-
tervienen cuatro precios: el precio del producto final, el del ganado en pie, el de
la maquinariay el salario pagado a los trabajadores. Se debe evaluar, entonces,
cémo van a evolucionar los precios relativos en los préximos afios. Con una
inflacién anual de 10%, la variacién de precios relativos es escasa, por lo que la



incertidumbre es baja. Sin embargo, si la tasa de inflacion es alta y variable (por
ejemplo, 300% anual), sera muy dificil establecer como van a evolucionar los
precios relativos del bien final respecto al precio de la carne, respecto al precio
de las maquinas y respecto al salario nominal. En este contexto, los precios
relativos pueden cambiar abruptamente, con lo que aumenta el riesgo de la
inversion y ésta puede suspenderse.

9.2.4. Efectos sobre el resultado fiscal: tiréon fiscal y efecto
Olivera - Tanzi

El tirdn fiscal. Este tipo de efecto se da cuando la recaudacion del gobier-
no se basa en los ingresos o la renta de las personas. En este caso, existen
distintos tramos de aportes segun el nivel de los ingresos nominales de los
individuos. Cuando los precios aumentan, y posteriormente los ingresos no-
minales, muchas personas pasaran a una categoria superior de aporte, aun-
que en realidad sus ingresos reales no aumenten. Este efecto juega a favor
del sector publico, pues permite una mayor recaudacién sin crear un nuevo
impuesto, pero es un nuevo aspecto negativo de la inflacién para el sector
privado, pues su ingreso disponible disminuye.

El efecto Olivera - Tanzi. El argentino Julio Olivera (1967) y posteriormen-
te el italiano Vito Tanzi (1977), al estudiar los efectos negativos de la infla-
cion sobre el resultado fiscal, encontraron que existe un desfasaje entre la
generacion del impuesto y su posterior recaudacion. Para el caso de Uruguay,
el impuesto por el que se recauda mas, que es el IVA, se va generando duran-
te el mes y se paga a los 25 dias del mes siguiente. En un contexto de infla-
cidn creciente, este rezago hace que el valor real de la recaudacién disminu-
ya. Por el contrario, en general los egresos generados en un mes se pagan en
ese mes, particularmente los egresos corrientes. De esta manera, una acele-
racion inflacionaria aumenta el déficit del sector publico. Imaginese el caso
de la pérdida de valor real de la recaudacién en una hiperinflacién, cuando la
tasa mensual de inflacién es superior al 50%.

Es de destacar que la accion adversa del efecto Olivera - Tanzi tiene una
amplia evidencia empirica; sin embargo, hay casos en los que los gobiernos
se han beneficiado con la inflacion. Un ejemplo muy cercano es el caso de
Brasil antes del Plan Real de 1994, dado que el gobierno tenia sus ingresos
indexados y licuaba parte de sus gastos, los no indexados.

9.3. El modelo de oferta y demanda agregada
con precios flexibles

Luego de analizar los problemas que trae la inflacién, trataremos de sin-
tetizar las principales explicaciones de su surgimiento, para ello necesitamos
extender el modelo de Oferta y Demanda Agregada del capitulo 6 a una
version con precios flexibles. La interacciéon de la oferta y la demanda agre-



gada nos permitira determinar simultdneamente la produccién y el nivel de pre-
cios, por lo que graficamente vamos a trabajar en el plano (y, P).

9.3.1. La demanda agregada

La demanda agregada surge del andlisis de los mercados de bienes, de dine-
roy de capitales. Para derivar la forma de la demanda agregada en el plano (y, P),
tomaremos distintos precios para una cantidad de dinero constante y analizare-
mos sus efectos sobre los mercados de bienes y dinero.

Al considerar variaciones en el nivel de precios las decisiones de gasto de
inversion van a depender de la tasa de interés real. Sin embargo, es la tasa de
interés nominal la que determina el equilibrio en el mercado de dinero, ya que
es el costo de oportunidad del mismo. Como vimos en el capitulo 5, la diferen-
cia entre ambas tasas es la tasa de inflacion.

La demanda agregada (DA) plantea una relacion inversa entre pro-
ducto y precios para los cuales los mercados de bienes, dinero y capi-
tales estan en equilibrio. En cada uno de sus puntos se cumple que
para cada nivel de precios el gasto planeado es igual al ingreso.

Partimos de un nivel de precios inicial P, y de un producto y  en el panel c)
de la figura 9.3, representado por el punto A, y analizamos el caso de una caida
de precios (P, <P,). El primer efecto que provoca es un aumento en la cantidad
real de dinero. Como se menciond anteriormente, la demanda de dinero es una
demanda de saldos reales, a los individuos les interesa cuanto pueden comprar
con el dinero que tienen. Un cambio en el nivel de precios afectaen la misma
proporcion la tenencia deseada de dinero nominal pero deja incambiada la de-
manda real de dinero. Una caida de precios tiene el mismo efecto sobre el mer-
cado monetario que un aumento de la cantidad nominal de dinero, por lo tanto,
el analisis que sigue es muy similar al realizado en el apartado 8.4 al analizar el
efecto Keynes. Graficamente, en el panel a) que muestra el equilibrio del merca-
do monetario, la oferta real de dinero se traslada hacia la derecha, con lo que la
tasa de interés disminuye a i,. Esta disminucién provoca un aumento de la
inversion en el panel b), la que provoca a su ez un aumento del productoay,,
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Figura 9.3 La demanda agregada con precios flexibles



via el efecto multiplicador, el cual puede verse en panel c.

Un menor nivel de precios se asocia con un mayor nivel de producto. Esto
implica que la curva de demanda agregada tiene pendiente negativa.

La formulaciéon de la demanda agregada es aceptada por las diferentes teo-
rias, por lo cual siempre se trabaja con una forma como la expresada en la
figura 9.3, panel c).

9.3.2. La oferta agregada

La oferta agregada se deriva del mercado de trabajo y de la funcién de pro-
duccién; por lo tanto, podemos definirla como sigue:

La oferta agregada (OA) es la relacién entre producto y precios
para los cuales los empresarios maximizan sus beneficios. Muestra,
entonces, cuanto producto estan dispuestos a ofrecer para cada ni-
vel de precios.

A diferencia de la demanda, para el caso de la oferta agregada existen
distintas representaciones segun el enfoque tedrico adoptado. Como la pro-
duccion depende del nivel de empleo utilizado, las diferencias hay que buscar-
las en el mercado de trabajo: ellas se refieren a los distintos supuestos sobre la
flexibilidad de precios y salarios. Existen casos extremos, que se analizan més
adelante, pero el caso “normal” plantea que en el corto plazo hay rigideces de
precios y salarios, siendo los precios los que se ajustan mas rapidamente. De
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hecho, el salario nominal puede reajustarse cada dos, cuatro o seis meses me-
diante convenios colectivos, mientras que los precios varian todos los meses.Por
lo tanto, el salario real, el que definimos en el capitulo 1 como el salario nominal
dividido el indice de precios (W/P), variara de acuerdo a ello.

Para derivar la forma de la oferta agregada en el plano (y, P), tomaremos distin-
tos precios y analizaremos sus efectos sobre el mercado de trabajo y la funcién de
produccion, con el supuesto que en el corto plazo, los precios se ajustan mas
rapidamente que los salarios nominales.

El analisis se grafica en la figura 9.4, donde el panel a) representa el merca-
do de trabajo, el b) la funcién de producciény el d) la oferta agregada. Partimos
de los valores iniciales que tienen subindice 0 y analizamos el caso de un au-
mento de precios (P, > P ). El primer efecto ocurre en el mercado de trabajo
donde, dado que los salarios se ajustan mas lentamente, se produce una reduc-
cion del salario real. Esto incentiva a los empresarios a contratar mas trabajado-
res (L, >L,), por lo que la produc-
cién aumenta (y,>y,). Si se analiza
el caso de un descenso de precios P4
(P,<P,), la conclusion es la opuesta: OA
el salario real aumenta, con lo que
disminuye el nivel de empleo y con
él la produccion.

En resumen, para el caso gene-
ral donde los salarios nominales son DA
mas rigidos que los precios en el
corto plazo, un menor (mayor) nivel
de precios se asocia con un menor
(mayor) nivel de producto. Esto im- Yo 4
plica que la curva de oferta agrega-
da tiene pendiente positiva.
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Figura 9.5 El equilibrio macroeconémico

9.3.3. El equilibrio macroeconémico

La presentacion del modelo se cierra considerando las curvas de ofertay
demanda en forma simultanea. Tal como se observa en la figura 9.5, la accion
conjunta de oferta agregada (OA) y demanda agregada (DA) determinan el punto
de equilibrio, donde se obtiene un nivel de precios P,y un producto y,. En este
punto, estan en equilibrio los mercados de bienes, dinero, capitales (que sur-
gen de la demanda agregada) y de trabajo (que surge de la oferta agregada).

Si no cambian las condiciones de la economia, este equilibrio se mantiene
periodo a periodo. Cualquier cambio en las variables que determinan ambas
curvas alterara el equilibrio. Un cambio en la demanda agregada es provocado



por maodificaciones de cualquiera de las variables que actiian en el mercado de
bienes (consumo, inversioén, gasto publico o recaudacion de impuestos) y de
dinero (cantidad de dinero y tasa de interés). Un cambio en la oferta agregada es
provocado por cambios en las condiciones de produccion: salario real y pro-
ductividad de la economia.

9.4. ¢Porqué surgen los procesos inflacionarios?

En este apartado se exponen las principales causas del surgimiento de la
inflacidon, para ello nos basaremos en el modelo de oferta y demanda agrega-
da expuesto en la seccion 9.3.

Antes de comenzar con las teorias presentaremos una relaciéon que esta
presente en todas las economias: la relacién empirica entre precios y canti-
dad nominal de dinero. Como se observa en la figura 9.6 con datos para
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Uruguay, existe una evolucion similar de ambas variables durante todo el perio-
do presentado, es decir, ambas variables estan correlacionadas. Pero correla-
cién no implica causalidad. El analisis de cual es la causa y cual la consecuen-
cia es la diferencia fundamental entre las distintas teorias sobre la inflacion
que se presentan a continuacion.

M2

9.4.1. La teoria cuantitativa de inflacion de demanda

Existen varias formas de presentar la inflacién de demanda, en particular, se
puede expresar empleando tanto el modelo clasico como el keynesiano. En lo
que sigue nos basaremos en la exposicion del capitulo 8.3.2 de la teoria cuan-
titativa, para lo cual recordaremos la ecuacion de Cambridge y el equilibrio del
mercado:

Mé =k xPxy M = M¢



Esta ecuacion indica que la demanda nominal de dinero depende en forma
proporcional del ingreso nominal. Recordemos que el parametro k es la inversa
de la velocidad de circulacién del dinero, y es una constante. Por otro lado, esta
teoria trabaja en un contexto de flexibilidad de precios y salarios, por lo cual el
producto esta en su nivel de pleno empleo. Este, entonces, no puede aumentar,
al menos en el corto plazo. De esta forma se llega a la ya conocida proposicion
cuantitativa.

Un aumento en la cantidad de dinero provoca un aumento propor-
cional de los precios.

Veamos qué repercusiones tiene esta teoria en el modelo oferta y demanda
agregada.

Oferta agregada: como tanto los P4 . OA
precios como los salarios son total-
mente flexibles, el producto es el de D \

pleno empleo. De esta forma, para
cualquier nivel de precios el nivel de
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Demanda agregada: El aumento
de la cantidad de dinero de la teoria Figura 9.7 lainflacién de demanda
cuantitativa da lugar a que la gente
tenga mas dinero que el deseado. Entonces, los agentes econémicos se des-
prenden del dinero excedente gastando més en el mercado de bienes. Para cada
nivel de precios, la demanda aumenta, con lo que ésta se traslada a la derecha
en lafigura9.7.

Esta expansion de la demanda agregada no puede ser satisfecha por aumen-
tos de la produccién, que esta a su nivel de pleno empleo; por lo tanto, el
mercado se ajusta mediante un aumento de precios.

La inflacién de demanda implica que un aumento de la demanda agregada
provoca presiones sobre el mercado de bienes, las que se eliminan mediante
aumentos del nivel de precios.

En la inflacion de demanda es la expansion de la cantidad de dinero la que
genera la inflacion. La causalidad va de dinero a precios.

En el caso expuesto, la presion de demanda se originé en un aumento de la
cantidad de dinero, pero el mismo resultado se puede obtener si cambia cual-
quier otra variable explicativa de la demanda, como el gasto privado o publico
en consumo o inversion. Si se pone énfasis en estos ultimos, se tendra una



explicacion keynesiana de la inflacion de demanda, cuyos efectos finales son
formalmente idénticos a la explicacion clasica.

9.4.2. La inflacion de costos

Esta explicacion de la inflacién se basa en los costos de producciény en un
mecanismo de formacién de precios diferente al de competencia perfecta.

Como se recordara, en competencia perfecta existen infinitos oferentes y
demandantes, de forma tal que ninguno de ellos puede incidir en el precio del
bien. Sin embargo, esta teoria se basa en un mercado oligopélico, donde las
empresas tienen cierto margen para fijar los precios. Concretamente, las em-
presas fijan sus precios aplicando un margen de beneficios constante b sobre
sus costos de produccion, por lo tanto:

P, = (1+b) . [WxXL+rxK+M.P +C.F],

La ecuacion indica que en un periodo t cualquiera, los precios dependen de
los costos de producciéon mas un margen de beneficios. Los costos, a su vez,
estan integrados por los costos laborales (salario W por nimero de trabajado-
res L), el costo del capital (tasa de interés r por el stock de capital K), las mate-
rias primas (M.P) y los costos fijos (C.F).

Para analizar cobmo se genera la inflacidon, supongamos el caso de los shock

petroleros de 1974 y 1978. Al aumen-

O tar _el precio de una mat_eria prima

- basica en el periodo siguiente (t+1),

o \ Acostos . OA aumentan los costos de produccion,

! \ con lo que el lado derecho de la ecua-

T cion se incrementa. Dado el poder de

“p + las empresas en el mercado, éstas

/ DA  Mmantienen su margen de beneficios,

por lo que los mayores costos se tras-

Y, Yo =y ladan a Ic_)s preci,os: en el periodo (t+1)

los precios serdn mayores que en t.

Figura 9.8 La inflacién de costos Esta variacion porcentual es precisa-
mente la inflacion.
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La inflacidon de costos implica que el alza de los precios se origina
en aumentos del costo de produccién, dado el poder de las empresas
de fijar precios.

La figura 9.8 analiza este fendmeno en el modelo de oferta y demanda agre-
gada, donde la curva de OA tiene pendiente positiva, reflejando el supuesto de
rigidez en el corto plazo de precios y salarios. Partiendo del equilibrio inicial,
un aumento de los costos que se traslada a los precios implica que se producira



la misma cantidad de bienes pero a un precio mayor. Graficamente, la curva de
OA se traslada hacia la izquierda, cortando a la curva de DA en un nivel de
precios mayor y en un producto menor.

Si bien existen muchos componentes del costo de produccion, es intere-
sante concentrarse en el costo laboral para analizar el caracter dinamico de la
inflacion y la opcién de politica econdmica a la que se enfrenta el gobierno.
Supongamos entonces que el corrimiento de la OA en la figura 9.8 se originé en
un aumento de salarios.

En este caso, si el gobierno no interviene habra una menor demanday un me-
nor nivel de ventas. En el periodo siguiente se producira menos (y, <y,), por lo que
se utilizaran menos trabajadores; dicho de otra manera, se genera desempleo. Este
desempleo presiona a la baja a los salarios nominales, al existir trabajadores que
aceptaran menores salarios para trabajar, con lo que se volveria al equilibrio inicial.
De esta forma, en el modelo estatico la inflacion es autoextinguible: no tiende a
perpetuarse, sino a desaparecer. En rigor, no seria inflacion, ya que se trata de un
aumento de precios meramente transitorio. Pero el aumento de precios desaparece
mediante una recesion: caida del nivel de actividad, del gasto y del empleo.

En general, los costos de una re-
cesion son importantes y pueden du-
rar mucho tiempo, con lo que se bus- OA”
cara realizar alguna accién de politi- “\ AW OA
ca una vez que se llega al punto (y,, Ps SE R OA
P,) con el objetivo de volver al pleno o~
empleo. Para lograr ésto, impulsaran \
alguna politica que reactive la deman- *
da agregada, por ejemplo, aumentan-
do la cantidad de dinero, con lo que Po e ‘ Am DA
ésta se traslada a la derecha en la fi- ’ / DA
gura 9.9, llegando nuevamente al ni-
vel de producto y,, pero con un nivel .
de precios P,. De esta forma, la infla- vy y
cién adquiere un caracter perma- o
nente cuando el gobierno aumenta Figura 9.9 La ratificacion monetaria de la inflacion
la cantidad de dinero en forma per-
manente.

‘.
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La ratificacion monetaria de la inflaciéon se refiere al aumento de la
cantidad de dinero que se produce para convalidar el aumento de pre-
cios ocasionado por los costos de produccidn, con el objetivo de man-
tener el pleno empleo.

Notese que en este caso primero surge la presion de aumento de precios y
luego se produce la expansion de la cantidad de dinero. La causalidad va de
precios a dinero.



Este proceso puede seguir indefinidamente: en el periodo siguiente, al ver
que los precios aumentaron, los sindicatos reclamaran nuevos aumentos de sala-
rios, con lo que la OA tendra un nuevo corrimiento hacia la izquierda OA”. Los
empresarios, a su vez, aumentaran sus precios pues mantendran un margen de
beneficios constantes sobre sus costos. Este aumento de precios sera luego
convalidado con una nueva expansion monetaria, con lo que la DA se volvera a
trasladar a la derecha DA". El resultado es que el producto se mantiene constante
al nivel y, pero con un nivel de precios cada vez mayor (P,<P,<P,).

La espiral de precios y salarios se refiere al aumento continuo de
precios y salarios nominales que se dispara luego del primer empu-
je de los costos.

Si en este caso no se toma ninguna medida para frenar estos aumentos,
se llega a la llamada inflacién inercial.

Se llama inflacién inercial al proceso continuo de aumento de pre-
cios desligado de su causa de origen: la inflaciéon se repite periodo a
periodo. En otras palabras, implica que hay inflacion hoy porque
hubo inflacién en el pasado.

Finalmente, debemos prestar atencién a un elemento importante de los
costos en una economia pequefia y abierta como la uruguaya: las materias
primas importadas, como puede ser el petréleo. El aumento del precio del
petrdleo puede ser consecuencia de un aumento de su precio en moneda
extranjera en el mercado internacional, o de un aumento en el tipo de cam-
bio utilizado para transformar la moneda extranjera en moneda doméstica.
En este Gltimo caso, si bien el precio en délares no cambia, el precio en pesos
aumenta. En cualquiera de las dos situaciones un aumento de su precio en
moneda nacional provoca el empuje de costos inicial del proceso inflaciona-
rio: sube el precio de los combustibles y con ellos lo hace el precio del trans-
porte; como consecuencia, sube el precio de muchos productos primarios
que se transportan, y asi se inicia la filtracion de los mayores costos en los
precios de la economia.

9.4.3. La inflacién como problema estructural

Esta teoria surge en América Latina en los afios '60, de la mano de varios
economistas latinoamericanos vinculados a la CEPAL, como Julio Olivera,
Osvaldo Sunkel y Celso Furtado. Si bien trabajaron en forma diferente, todos
los modelos tienen un mismo espiritu, que recoge la influencia del modelo
keynesiano. Un modelo basico aplicable a nuestras economias es el que se
plantea a continuacion.

Se trabaja con una economia con dos sectores: agropecuario e industrial. La
base productiva presenta ciertas rigideces (es decir, la oferta agregada es rigi-



da). Las mismas estan causadas por factores estructurales e institucionales,
que determinan un bajo rendimiento. En el sector agropecuario, el principal
factor es la estructura de tenencia de la tierra.

En este contexto, toda vez que la demanda se expande genera presiones
sobre la produccién, que no puede aumentar en el corto plazo. Para el caso del
sector agropecuario, significa que existe una ampliacion muy lenta de la oferta
de alimentos. Cuando la demanda de ali-
mentos crece, la presion se resuelve

mediante un cambio en los precios rela- P 4 o oferta
tivos. Este cambio de precios relativos se
puede procesar o bien conunacaidade . ~B

los precios de los bienes industriales o L

con un aumento del precio de los alimen- p “n...demanda’
tos. Dado el supuesto de la rigidez a la

baja de los precios, toda presion de de- \demanda
manda con oferta rigida implica aumen-
to de precios.

>
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Este aumento en los precios de los
alimentos reduce el poder adquisitivo de Figura 9.10 La presion inicial en el
los trabajadores, quienes reclamaran au- sector agropecuario

mentos de sus salarios nominales, tanto

en el sector agropecuario como en el industrial. En este Gltimo sector, los em-
presarios veran reducirse sus beneficios, con lo que también aumentaran los
precios, comenzando un proceso dinamico conocido: la espiral de precios y
salarios. Finalmente, para que estos mayores precios puedan mantenerse, el
Gobierno debe expandir la cantidad de dinero, convalidando de esta forma la
inflacién. Una vez mas, se prefiere convalidarla antes que entrar en recesion.

El problema inicial en el sector agropecuario puede verse en la figura 9.10.

Este proceso inicial se repite toda vez que la demanda presiona a la oferta,
y luego se expande a toda la economia mediante aumentos de los salarios no-
minales y de los precios de los bienes industriales. En el proceso de crecimien-
to de las economias este fenGmeno se repite constantemente, por lo cual siem-
pre se generan presiones basicas que luego se propagan mediante la expansion
monetaria. De esta forma, la inflacién esta ligada al desarrollo econémico.

La teoria estructuralista plantea a la rigidez estructural de la pro-
duccion como el origen de las presiones que desencadenan la infla-
cion. El aumento inicial de precios se difunde luego a la economiay se
ratifica por un aumento monetario.

Esta teoria recoge elementos keynesianos, como la rigidez a la baja de los
precios, la espiral de precios y salarios y la causalidad de precios a dinero.



9.4.4. La teoria monetaria de la inflacién y sus variantes

Esta teoria surge junto con la revalorizacién de la teoria cuantitativa realiza-
da en los afios '60. Como se recordara del capitulo 8, la misma explica los
factores que influyen en la demanda de dinero, ademas, dado que en su enfo-
que lainflacién es un fendmeno estrictamente monetario, también explica las
causas de la inflacion.

i) Las finanzas inflacionarias. La presentacion de esta teoria se puede
plantear recordando el capitulo 8.3.2, donde se analiza la teoria cuantitativa
de la demanda de dinero. En ella se mencionaba que, entre otras cosas, dicha
demanda depende en forma inversa de la tasa de inflacion: al ser mas alta la
inflacion, los agentes econdémicos se desprenden mas rapidamente de los
billetes en moneda nacional. Vamos a concentrarnos en este punto, para lo
cual dejamos de lado otros factores determinantes, como el rendimiento de
los activos sustitutos del dinero (bonos, acciones, etc.) y el ingreso de los
individuos. Esto equivale a decir que se supone que los mismos son constan-
tes.

La demanda real de dinero (mY) nos queda de la siguiente forma:
mi=a - bxp donde a, b > 0.

El equilibrio del mercado de dinero, expresado en términos reales, se da
cuando:

m =md

La teoria monetaria pone especial énfasis en la expansion de la cantidad
nominal de dinero causada por las necesidades de financiamiento del déficit
del sector publico. Estas surgen cuando el sector publico gasta un monto g
por encima de sus ingresos tributarios t, ((g - t) >0), el cual es multiplicado
por el nivel general de precios P para expresarlo en términos nominales:

AM
—=@-1
P
Esta ultima expresion plantea la misma identidad en términos reales: un

déficit fiscal real se financia con un aumento de la cantidad nominal de dine-
ro expresada en términos reales.

AM = P(g-1t)

Se parte inicialmente de una situacién de equilibrio, tanto en el sector
fiscal como en el mercado de dinero. El proceso inflacionario puede describirse
de la siguiente manera: un déficit fiscal inicial se financia con un aumento de la
emision, la que va a parar al sector privado. Como el mercado monetario estaba
inicialmente en equilibrio, los agentes econémicos se encuentran con mas di-
nero del que desean tener (m>m¢). Para desprenderse del dinero excedente, el
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Si esta situacion se mantiene esta-
ble y no es explosiva, la financiacion del Figura .11 Déficitfiscal, euansion deineroe
déficit se puede hacer con una emision
de dinero relativamente pequefia, con lo que la inflacion resultante sera baja, y
la gente no rechazara en gran medida el dinero, por lo que la demanda real de
dinero no caera demasiado. Este es un caso de equilibrio inflacionario bajo: el
déficit se financia con una tasa de inflacién baja ya que la cantidad real de
dinero que desea tener la gente es alta.

Pero si este proceso se repite en forma explosiva, los agentes econémicos
percibiran una tendencia inflacionaria acelerada, puesto que la emision de dine-
ro aumentard muy rapidamente. Al observar ésto, comenzaran a desprenderse
con mayor rapidez de los billetes, con lo que la cantidad real de dinero de
equilibrio disminuira en gran medida. En términos de la figura 9.11 ésto equiva-
le a traslados méas bruscos de la curva de DA hacia la derecha. En este caso, se
produce un equilibrio inflacionario alto, donde la financiacion del déficit re-
quiere una inflacion alta, pues la cantidad real de dinero deseada por el publico
es baja.

Como conclusién hay que destacar que un mismo déficit fiscal real que se
financia con dinero puede hacerlo con una emisién pequefia si el nivel de infla-
cién es bajo o con una emisién progresivamente creciente, si la inflacién es
alta; un buen ejemplo de ésto lo constituye Brasil pre y post Plan Real. Como el
resultado depende de la reaccion de la demanda de dinero, el mismo estéa deter-
minado en buena medida por la credibilidad de los agentes econémicos en la
politica del gobierno.

ii) La hiperinflacion. Como ya fue comentado en la secciéon 9.1, la
hiperinflacion es el caso mas extremo y dafiino de un proceso inflacionario.

La misma puede ser analizada exacerbando el proceso que conduce al equi-
librio inflacionario alto, a través de un aumento importante del déficit fiscal. En
este caso, las mayores necesidades de financiamiento conducen a grandes au-
mentos de la cantidad nominal de dinero, mayor inflaciéon y menor cantidad real



de dinero. Si el gobierno insiste en este tipo de politica, este proceso se repite
en forma perversa: como los precios suben mas que la cantidad nominal de
dinero, la cantidad real nuevamente disminuye, con lo que se vuelve a emitir
mas dinero. Esto provoca un nuevo aumento de la inflacién y un nuevo descen-
so de la demanda real de dinero, lo que conduce progresivamente al abandono
de la moneda nacional, fenbmeno conocido como huida del dinero.

9.5. Los planes de estabilizacién

Un plan de estabilizacion se refiere a un conjunto de medidas de politica
econdmica destinadas a reducir la inflacion a niveles bajos. América Latina y
particularmente Uruguay han tenido una larga historia de planes de estabili-
zacion, que se inicia desde que la inflacién se instalé en nuestras economias
en la década del '50. Luego de repetidos fracasos, desde principios de la
década del ‘90 varios paises como Argentina, Chile, Israel y México, han lo-
grado reducir la inflacién a niveles bajos, camino por el cual esta transitando
nuestro pais.

Segun el tipo de medidas que se utilicen, se pueden identificar distintos planes
de estabilizacion.

9.5.1. Principales elementos utilizados: planes ortodoxos y heterodoxos

Los distintos enfoques tedricos analizados proponen distintas causas de
la inflacién, y por ende distintas formas de atacarla. En particular, un punto
de controversia es si el aumento de la cantidad de dinero es la causa o la
consecuencia del aumento de precios.

Las teorias monetarias de la inflaciéon (como la Teoria Cuantitativa y la
Monetaria) identifican al dinero como el primer elemento de la cadena. Dado
ésto, proponen una reduccion de la tasa de crecimiento de la cantidad de
dinero como el instrumento idéneo para la estabilizacién. La Gltima teoria ex-
puesta vincula dicha expansidn con el financiamiento del déficit fiscal. Al ser
éste laraiz del problema, se propone como principal elemento un ajuste fiscal.
Establece, ademas, que un mismo déficit puede financiarse con alta o baja in-
flacién, dependiendo de la demanda de dinero. Esto nos lleva a valorar otro
elemento de la estabilizacién: la credibilidad en el plan. Si los agentes privados
perciben que el plan es sostenible, volveran mas rapidamente a demandar mo-
neda nacional, con lo que la inflacion compatible es una baja. Por el contrario,
si no se cree en el plan, la demanda de moneda local no aumentara, siendo
necesario una inflacién alta para financiar el déficit del sector publico.

Las teorias no monetarias por su parte establecen que hay presiones en la
parte real de la economia que llevan a aumentos de precios: el origen del pro-
blema no es la cantidad de dinero.



La teoria estructuralista plantea a la rigidez de la oferta, ligada a un bajo
nivel de productividad, como la causante del proceso inflacionario. La conclu-
sién que se desprende es que la inflacidn iria desapareciendo si se solucionan
los problemas de productividad del sector real, el cual es un objetivo de creci-
miento a largo plazo, y no una medida anti-inflacionaria de un plan de corto
plazo. Desde el punto de vista de la estabilizacién, este enfoque tiene poco
para decir. Sin embargo, plantea el tema del aval monetario: la inflacion desapa-
receria si no se expande la cantidad de dinero.

Por otra parte, el argumento se emparenta parcialmente con la teoria de
la inflacion de costos, donde el aumento de precios es consecuencia de un
aumento en los costos de produccion, especialmente de los costos laborales.
En este contexto, la inflacion se repite porque los salarios estan indexados a
la inflacion pasada. Un elemento importante para contener la inflacion es
entonces la desindexacion de los salarios: éstos deben aumentar menos que
la inflacién pasada. El caso extremo, aplicado en algunos planes, es la conge-
lacion de precios y salarios.

Las teorias de inflacion se clasifican en ortodoxas y heterodoxas. La orto-
doxia esta dada por la primera explicacion que existid, y fue aquella vincula-
da al aumento de la cantidad de dinero. La heterodoxia esta formada por las
teorias que la complementan, que son aquellas centradas en el sector real:
los costos de produccion y la rigidez de la estructura productiva.

Segun los tipos de medidas adoptadas, los planes de estabilizacion tam-
bién pueden clasificarse en la misma tipologia.

Los planes ortodoxos manejan como principales elementos al ajus-
te fiscal y la credibilidad, mientras que los planes heterodoxos se
centran en la desindexacioén salarial y el manejo del tipo de cambio.



«Los planes de estabilizacién en América Latina».

América Latina ha protagonizado alrededor de unos 40 planes de estabilizacién, con lo
que la experiencia es suficiente como para sacar ensefianzas.

Las situaciones de partida difieren, desde una alta inflacion relativamente moderada
hasta hiperinflaciones. En general se entiende que un plan realizado en una hiperinflacion
tiene una mayor rapidez y facilidad en lograr sus objetivos. Pues bien, en los afios '80 se
dieron ejemplos de este tipo en Bolivia, Argentina y Brasil, siendo el caso boliviano el mas
exitoso, pues sus efectos se mantuvieron en el tiempo.

Los precios en Bolivia entre agosto de 1984 y agosto de 1985 se multiplicaron por 623,
lo cual arroja una inflacién promedio mensual de 46%. En agosto de 1985 comienza el plan
de estabilizacion. La detencién de la hiperinflacion boliviana se centré en un duro ajuste
fiscal, con aumento de impuestos y despidos masivos de funcionarios publicos. La dureza
del ajuste lleva a pensar que se deseaba, ademas, reforzar la credibilidad. El caso boliviano
no incluyé en cambio una desindexacion, quizas no fuera necesaria, pues la moneda nacio-
nal habia perdido toda relevancia. Estas medidas provocaron una abrupta caida de la infla-
cién a un 21% anual en los doce meses cerrados en marzo de 1987.

A principios de los afios '90 nuestros vecinos, Argentina y Brasil, volvieron a tener
altas inflaciones, con lo que se volvieron a implementar nuevos planes: el Plan de
Convertibilidad argentino de 1991 y el Plan Real de Brasil en 1994, los que se caracterizan
por la dureza de las medidas iniciales. Simultaneamente, Uruguay realiz6 su propia estabi-
lizacion, la cual se centré en una estrategia mas gradualista.

El plan uruguayo se inicié en diciembre de 1990, en un contexto de inflacién modera-
da: 129% anual al cierre de dicho afio. Dicho plan no fue algo explicitamente formal, sino
que se fueron tomando distintas medidas de forma gradual, quizas porque en el pasado los
otros tres intentos estabilizadores habian fracasado, y se temia por una falta de credibili-
dad en un nuevo plan.

Este plan ha sido gradualista, en el que estan presentes todos los ingredientes: ajuste
fiscal, credibilidad, control del tipo de cambio y finalmente desindexacion. Los resultados
también han sido mas lentos: la inflacién se ha venido reduciendo gradualmente desde los
niveles iniciales, llegando a una tasa de inflaciéon anual de 8.6%.

El elemento crucial en el caso uruguayo pareceria ser el hecho de que los precios no
bajan tan rapidamente como era esperado. Las explicaciones planteadas para este fenéme-
no son basicamente dos.

Una se refiere al grado de indexacion de la economia, dado que los salarios se ajustan
por la inflacién pasada.

La otra explicacion se refiere a la falta de credibilidad de los agentes econémicos sobre
el mantenimiento del plan. Si se piensa que el plan fracasard, nadie esta dispuesto a actuar
como si la inflacion bajara efectivamente.

Fuente: elaborado en base a
El fin de cuatro programas anti-inflacionarios;
Ariel Banda, BCU (1993), mimeo.
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PROBLEMAS Y PREGUNTAS

1. ;(Qué es la inflacion?

2. (Cuales son los principales indicadores que se utilizan para medir la
inflacion? ;Los mismos evolucionan en forma similar a lo largo del
tiempo?

3. (Cuales son los efectos econdmicos de la inflacién?

4. ;Qué diferencias basicas existen entre la inflacion de demanda y la
inflacidon de costos?

5. (Qué diferencia existen entre los planes de estabilizacion ortodoxos
y los heterodoxos?



DESEMPLEO, INFLACION
Y POLITICA ECONOMICA

10.1. El desempleo
10.1.1. ;Qué es y qué tipos existen?

El desempleo surge cuando la oferta de trabajo, que representa a todas las
personas que desean trabajar, supera a la demanda de trabajo, la que determina
el nimero de personas efectivamente empleadas.

Como vimos en el capitulo 5, la tasa de desempleo (TD) compara el total de
desempleados de la economia con respecto a la poblacién econémicamente
activa (PEA), de esta forma, la tasa de desempleo puede expresarse como:

desocupados
—————————————————————— ><

PEA

El cuadro 10.1 muestra la evolucion de la tasa de desempleo de Uruguay en
los dltimos afios.

TD = 100

Cuadro 10.1 Tasa de desempleo

Afio Ocupados Desocupados | Activos (PEA) TD (%)
1992 1146,4 112,8 1259,2 9,0
1993 1156,1 104,9 1261,0 8,3
1994 1313,0 132,2 1445,2 9,2
1995 1206,0 137,5 1343,5 10,3
1996 1174,8 159,1 1333,9 11,9
1997 1304,5 167,5 1472,0 11,4
1998 1103,7 123,8 1227,5 10,1
1999 1082,1 137,7 1219,8 11,3

NOTA: Datos correspondientes al total del pais urbano, expresados en miles de personas.
Fuente: INE, Encuesta Continua de Hogares.

Tipos de desempleo: friccional, estructural y ciclico

El origen del desempleo no es uno solo, sino que existen varios tipos, que
reflejan la distinta naturaleza del mismo.




i) El desempleo friccional. En todo momento en la economia existen perso-
nas que estan transitoriamente desempleadas: algunas dejan su empleo para
buscar uno mejor, otras se mudan de regién para buscar un nuevo trabajo, otras
estan desempleadas porque la empresa donde trabajaban esta atravesando un
periodo de crisis, otras porque se estan incorporando por primera vez al merca-
do de trabajo y no consiguen un empleo en forma instantanea. Lo importante es
que este tipo de desempleados lo son en forma transitoria: en un periodo mas
0 menos breve encontraran otra ocupacioén, aunque la duracién del desempleo
varia segun cada situacion. Sin embargo, aunque los desempleados en esta
categoria no son los mismos, siempre habra nuevos trabajadores en esta situa-
cion. Este tipo de desempleo surge porque los ajustes en el mercado de trabajo
no se dan en forma instantanea, sino que existen fricciones que retrasan la
obtencion de un nuevo puesto de trabajo. Las principales fricciones estan da-
das por la falta de informacién completa sobre las condiciones del mercado,
los costos de transaccidon que suponen cambiar de trabajo y la rigidez de los
contratos salariales.

ii) El desempleo estructural. Este tipo de desempleo surge por un desajuste
entre la calificacion requerida por las empresas y la calificacion de los trabaja-
dores. El cambio técnico y la mayor automatizacién de la produccién hace que
se requiera una mayor y mas especifica calificacion de la mano de obra; pero si
ésta no se realiza, los puestos de trabajo para personas calificadas pueden
quedar vacantes por un tiempo prolongado. Desde el punto de vista del em-
pleo, los trabajadores que no cumplen los requisitos de calificacién demanda-
dos pueden enfrentarse a largos periodos de desempleo. Esto implica la coexis-
tencia de vacantes que no pueden ser llenadas con trabajadores desempleados.
De esta forma, el desempleo estructural es relativamente mas permanente que
el friccional.

iii) El desempleo ciclico. Este tipo de desempleo depende de la marcha
de la economia: cuando el PBI se expande rapidamente, la mayor produc-
cién provoca la necesidad de contratar mas trabajadores, por lo que el des-
empleo disminuye. En cambio en las recesiones, al disminuir el gasto to-
tal, la produccion también lo hace, con lo que se despiden trabajadores,
por lo que, el desempleo aumenta.

Al desempleo friccional se le suele agrupar junto con el estructural en la
Ilamada tasa natural de desempleo. Esta tasa muestra el nivel minimo de des-
empleo que experimenta una economia, alin en periodos de crecimiento pues, a
diferencia del desempleo ciclico, éste no depende del nivel de actividad. En la
realidad, la tasa de desempleo nunca es cero: siempre hay trabajadores que
estan cambiando de trabajo y otros que no tienen las calificaciones necesarias
para ocupar los puestos ofrecidos.



10.1.2. Los ciclos econdmicos y el desempleo

Como se vio en el capitulo 6.2., la tendencia de crecimiento de largo plazo
se va recorriendo mediante fluctuaciones ciclicas del nivel de actividad, con
periodos de crecimiento, auge, depresién y recesiéon. En nuestro caso, nos inte-
resa plantear que en los periodos de crecimiento el desempleo disminuye, mien-
tras que en las depresiones el desempleo aumenta. Para cuantificar la pérdida
de produccién o el costo de oportunidad que genera el desempleo, se suele
comparar el crecimiento efectivamente observado del PBI con el PBI potencial.

El PBI potencial es el nivel de producciéon que se alcanzaria si todos
los factores productivos estuvieran siendo usados al limite de sus
posibilidades.

Esto implica que todas las personas estan ocupadas, todas las maquinas
trabajan a pleno y los recursos naturales se utilizan al maximo.

Por otro lado, el menor nivel de actividad incide sobre el desempleo; lo
interesante es saber en qué magnitud. Existen muchas cuantificaciones del
impacto de la variacién de la produccidon sobre el desempleo, desde los traba-
jos pioneros del economista americano Arthur Okun, quien encontro la siguien-
te relacion:

La ley de Okun se refiere a la relacidon empirica entre crecimiento y
desempleo: establece cuanto tiene que crecer el PBI por encima del
potencial para reducir el desempleo en un punto porcentual.

En sus trabajos, Okun encontré una relacion de 3:1, es decir que por cada
tres puntos de crecimiento del PBI por encima del potencial, se reducia un pun-
to el desempleo. Estudios mas recientes con técnicas mas modernas han esta-
blecido unarelacionde 2:1 0 2% :1.

Ya que el desempleo ciclico sigue la evolucién del PBI, es interesante anali-
zar las causas de los ciclos econémicos. Existen muchas explicaciones sobre
qué es lo que desencadena el ciclo, ninguna de las cuales es satisfactoria por si
sola, sino que aporta distintos elementos a tener en cuenta. Los factores que
inician el ciclo van desde los primeros argumentos del manejo de la cantidad de
dinero y del comportamiento de la inversion hasta las modernas explicaciones
de los errores de percepcion y los shocks sobre el sector real.

La teoria keynesiana tradicional explica los ciclos a través del aumento de
las inversiones, las cuales dependen del crecimiento del producto esperado.
Cuando se espera que la economia crezca, se invierte mas; éste es el llamado
acelerador de inversiones. Estas nuevas inversiones se difunden y amplian al
conjunto de la economia a través del multiplicador del gasto.



Por su parte, la teoria monetaria tradicional explica los ciclos mediante el
manejo de los agregados monetarios. Asi, una expansion de la cantidad de
dinero o el crédito bancario provoca un mayor crecimiento, mientras que un
fuerte control de los mismos lleva a la economia a la depresién.

Otra explicacion se basa en los errores de percepcion de los agentes eco-
ndmicos sobre la evolucion de las variables nominales: precios y salarios. En
este contexto, la recesion tiene su origen cuando los trabajadores siguen
pidiendo un salario elevado al no percibir que los precios no han aumentado.
Esta explicacion es esgrimida por la escuela de las expectativas racionales,
surgida en los afios '70.

Finalmente, en los Ultimos tiempos ha surgido la explicacion a través de los
shocks reales. La misma plantea que existen perturbaciones en el sector real de
la economia que afectan la productividad de una rama de actividad, la cual se
expande al conjunto de la economia.

10.1.3. (Por qué existe desempleo?

Como ya se expuso en el capitulo 5, el mercado de trabajo actuando
libremente y sin ningUn tipo de fricciones determina un precio, el salario real,
para el cual el mercado esta en equilibrio: tanto oferentes (los trabajadores)
como demandantes (las empresas) realizan sus planes. Todos los trabajado-
res que desean trabajar al salario real vigente lo estan haciendo y las empre-
sas contratan exactamente la mano de obra que desean (figura 10.1). En este
caso, no existe desempleo. A continuacion veremos las dos explicaciones
tradicionales sobre los motivos que hacen surgir el desempleo.

La explicacién clasica: los salarios elevados y rigidos a la baja

En un mundo en competencia
perfectay de flexibilidad de todos
los precios, la economia tiende a wo,
situarse en su nivel de pleno em- P
pleo. En este contexto, la Unica ex-
plicacién del desempleo se da cuan-
do alguno de los precios se vuelve
rigido estando fuera de su nivel de
equilibrio. Como lo muestra la fi-
gura 10.2, un salario nominal ele- P E
vado determina un salario real por
encima de su nivel de equilibrio, pro-
vocando un desajuste en las canti- L
dades. Por un lado, un salario ma- =
yor atrae nuevas personas al mer- Figura 10.1 El Mercado de Trabajo




cado, aumentando la oferta de trabajo.

Por otro lado, el mayor salario aumenta
LS los costos de las empresas, con lo que
éstas disminuyen su demanda de tra-
bajo. El nivel de empleo efectivo queda
determinado por la demanda, surgien-
do asi el desempleo.

'UIE

Este desempleo puede ser transito-

Ld LS rio si es que los salarios nominales se
|[e———| ajustan a la baja, pero adquiere su carac-
Desempleo ter permanente cuando existen rigideces

Figura 10.2 El Desempleo Clasico ala baja de los salarios nominales.

La rigidez a la baja de los salarios nominales, cuando éstos son
mayores que su nivel de equilibrio, determina el surgimiento del des-
empleo en la vision clasica.

Es de hacer notar, ademas, que el desempleo clasico es un desempleo volun-
tario: si se aceptara reducir los salarios nominales, el mismo desapareceria.
Esta vision tuvo éxito en explicar el desempleo hasta la década del '30; luego de
la gran depresion, donde el desempleo lleg6 a niveles muy altos por periodos
prolongados (por ejemplo, el desempleo promedio en Estados Unidos durante
dicha década fue 18.2% de la PEA), dicha explicacion del desempleo se mostré
como insuficiente. Es en este contexto que surgio el enfoque keynesiano.

La explicacion keynesiana: la insuficiencia de la demanda de bienes

Keynes otorgd un rol muy importante a la demanda efectiva de bienes
en la explicacion de la crisis y en como salir de ella. Por ende, la explica-
cion del desempleo también esta ligada a la demanda efectiva, mediante el
mecanismo que se ilustra en la figura 10.3. El argumento central se inicia
en el mercado de bienes, donde la insuficiente demanda provoca que se
produzca un nivel y, por debajo del pleno empleo (panel a). Como la pro-
duccién es menor, se requieren menos trabajadores, por lo cual la demanda
de trabajoes L, <L, (panelescyd). Esta demanda es insuficiente, pues no
permite que todos los trabajadores encuentren un puesto de trabajo. Este
desempleo no es transitorio ni voluntario, pudiendo durar mucho tiempo:
tanto como dure la insuficiencia de demanda en el mercado de bienes. De
esta forma, el modelo keynesiano logra una buena explicacién del desem-
pleo involuntario y prolongado.



y 4 y 4 y=Ff(L)

45°

Y o L
b) Grafico auxiliar c) Frontera éle produccion
P 4 ﬂ_n s
P L
0A
d
.. DA -~ L
Yo Ye Y Lo Le L
a) Mercado de bienes d) Mercado de trabajo

Figura 10.3 El Desempleo Keynesiano

El desempleo en la visidn keynesiana se explica por una insuficien-
te demanda en el mercado de bienes que provoca una menor produc-
ciény, por ende, una contrataciéon menor de trabajadores.

Otro aspecto importante es que esta situacion se da independientemente
del valor del salario real, puesto que el problema se origina en el mercado de
bienes, no en el de trabajo. Es mas, Keynes plantea que la solucion clasica no
sélo no soluciona el problema, sino que lo agrava. En efecto, una reduccién de
los salarios nominales en un contexto de crisis provoca un ingreso todavia
menor para el conjunto de la economia, con lo que el consumo se retrae adn
mas y con él la demanda. Esta menor demanda es correspondida con un menor
producto, con lo que la demanda de trabajo es ain menor.

Teorias modernas del desempleo

En las dltimas décadas han surgido varios modelos que intentan comple-
mentar o ampliar a las teorias tradicionales. Asi, los mismos intentan justificar
la existencia del desempleo friccional o de la rigidez a la baja de los salarios
nominales, o se concentran en el estudio de los distintos mercados segmentados
dentro del mercado global de trabajo.



i) La busqueda laboral. Este modelo intenta dar fundamentos
microeconémicos al desempleo de tipo friccional. Se centra en la existencia de
mercados segmentados con distintos tipos de empleo bien diferenciados don-
de existen individuos racionales que buscan un puesto de trabajo. Esta busque-
da puede ser prolongada pues no existe informacidon completa y de facil acceso
sobre cuéles son las ramas de la economia que estdn demandando trabajadores
en cada momento. Los individuos desempleados emprenden una busqueda cos-
tosa de trabajo. Costosa en un doble sentido: tienen un costo directo de com-
prar el diario para ver los avisos laborales, traslado a las entrevistas de trabajo,
etc., y un costo de oportunidad, marcado por el salario que se pierden de ganar
mientras estan desempleados. Pese a estos costos, los trabajadores pueden
rechazar propuestas de trabajo por considerar que el salario ofrecido es muy
bajo. La comparacion que realizan es entre los costos efectivos y los ingresos
futuros derivados del nuevo trabajo: sélo aceptaran un empleo cuando los be-
neficios esperados superen a los costos por estar desempleados.

ii) Los contratos implicitos. Este modelo también se basa en la existencia
de mercados segmentados e intenta justificar la rigidez a la baja de los sala-
rios nominales, aun en periodos de depresion. Al existir mercados
segmentados segun el tipo de calificacion requerida, las empresas y los tra-
bajadores tienen relaciones de mas largo plazo. Por un lado, a los empresa-
rios les resulta mas facil y menos costoso calificar a los trabajadores que ya
estan trabajando en la empresa ante la introduccién de una nueva tecnologia
antes que contratar a otros fuera de su entorno; las empresas forman su
propia bolsa de trabajo, su propio mercado interno. Por otro lado, los traba-
jadores valoran la estabilidad laboral: prefieren esta situacién ante la opcién
de ser despedidos y tener que buscar otro empleo. De esta forma, a ambas
partes les interesa fijar contratos de “largo plazo” que regulan el salario y
cOmo se ajusta el empleo ante distintas situaciones de la economia.

Este tipo de relacion se mantiene tanto en tiempos buenos como en tiem-
pos malos. En un periodo recesivo se despiden temporalmente ciertos traba-
jadores con el compromiso implicito de volver a contratarlos cuando la situa-
cion mejore. Existe recesion, pero el salario nominal no se ve alterado, ya
que estaba pactado por un cierto periodo en las negociaciones previas. Cuando
vuelven los tiempos buenos, la empresa vuelve a contratar a los trabajadores
despedidos anteriormente y recurre a las horas extras antes de contratar
nuevo personal por fuera de su mercado interno. El salario nominal tampoco
se ve modificado en este caso, el que s6lo cambia cuando se produce una
nueva negociacion del acuerdo.

Este modelo plantea que el mercado de trabajo es un mercado particular:
los ajustes no se dan a través de la flexibilidad de los precios para determinar
las cantidades de equilibrio, por el contrario, los mismos se dan via cantida-
des: varia el nivel de empleo, mientras que los salarios nominales permane-
cen mas o menos fijos.



10.1.4. ¢Cuales son las soluciones?

La vision clasica plantea a las rigideces institucionales como las causantes
del desempleo. La solucidn propuesta es la flexibilidad laboral: atenuar las
rigideces establecidas en los contratos de trabajo y en los convenios colectivos
para superar las fricciones del mercado. Mas modernamente, dentro de esta
misma linea ha surgido la propuesta de reduccién de los impuestos sobre el
trabajo de forma tal de reducir los costos laborales y aumentar por esta via la
demanda de trabajo.

La solucion keynesiana para el desempleo se centra en politicas activas
sobre la demanda de bienes, tanto fiscales como monetarias, para lograr un
aumento de la demanda que impulse la produccién y ésta necesite de mas
mano de obra. En esta vision, el desempleo se elimina saliendo de la rece-
sion.

Estas explicaciones son insuficientes, y por ende sus respuestas también.
Con estas medidas se abate el desempleo ciclico o el voluntario, pero ningu-
na de ellas elimina el desempleo estructural, causado por un problema de
calificacion. Para este problema la solucién seria una reconversion laboral
mediante el aprendizaje permanente como forma de adaptarse a las nuevas
y cambiantes tecnologias. Dado ésto, se debe volver a evaluar el rol de la
educacién como formadora de la fuerza de trabajo, camino por el cual la
ciencia econdmica ha avanzado en los ultimos afos.

10.2. Dos problemas simultaneos: desempleo e inflacion

Luego de la gran depresion, el modelo keynesiano se transformé en la
nueva ortodoxia y durante las décadas siguientes influyd notoriamente el
disefio de la politica econémica. En particular, desde los afios '30 hasta prin-
cipios de los '70 el centro de la discusion y de las acciones de politica fueron
la inflacion y el desempleo.

En esta seccién se pasa revista a la discusion surgida en torno a la rela-
cion existente entre dos de los problemas macroeconémicos mas importan-
tes de nuestro tiempo y su posible solucién: la reduccién del desempleo y el
control de la inflacion.

10.2.1. La curva de Phillips y la sintonia fina

En el afio 1958 el economista britanico A. Phillips publica un articulo en el
que analiza la relacion empirica entre la tasa de desempleo y la tasa de creci-
miento de los salarios nominales para Inglaterra en un periodo de casi un
siglo. Dicha relaciéon se presenta en la figura 10.4, donde cada punto repre-



\ senta un afio concreto, y expresa que
menores (mayores) tasas de desem-
pleo se corresponden con un mayor

B (menor) crecimiento de los salarios
nominales.

Ahora bien, como vimos en el ca-
pitulo 9, la tasa de inflacion est4 es-
trechamente vinculada a la tasa de cre-

A cimiento de los salarios nominales a

través de la indexacion de estos ulti-

> mos, por lo cual se puede expresar una

\ TD relacion similar a la anterior entre des-

) . empleo e inflacidon; asi es como se
Figura10.4 Curva de Phillips vulgarizé la curva de Phillips.

La curva de Phillips muestra la relaciéon empirica inversa que existe
entre desempleo e inflacién, o desempleo y crecimiento de los sala-
rios nominales.

Dicha curva inicialmente fue un hallazgo empirico sin una teoria detras, y
sirvié para explicar los efectos de la politica econdmica ante distintas situacio-
nes. Una politica de expansién de la demanda agregada provocara un mayor
nivel de actividad y por ende un menor desempleo, pero también presionara al
alza a los salarios nominales y luego a la inflacion. Esta situacion esta marcada
en los puntos altos de la figura anterior, como el punto B. Si se realiza una
politica de estabilizacion de precios, la curva de Phillips indica que se lograra el
objetivo buscado, pero que las politicas monetarias y fiscales restrictivas pro-
vocaran un menor nivel de actividad y un mayor desempleo. Esta situacion se
representa en los puntos bajos, como el A.

Las ensefianzas de la curva de Phillips muestran que toda politica expansiva
debe aceptar como costo una mayor inflacién, mientras que si se desea reducir
la inflacién, se deber aceptar convivir con un mayor desempleo. Este enfoque
domind la politica econdmica durante la vigencia del paradigma keynesiano,
mediante la aplicacién de politicas que buscaban una sintonia fina o trade-off
entre ambos males. Cada gobierno podia elegir en qué punto de la curva queria
situarse, y llegar a él a través de la combinacién adecuada de politicas moneta-
rias y fiscales.

Esta vision de la economia perdié vigencia a principios de los afios '70,
tanto por acontecimientos de la realidad como por nuevos desarrollos tedricos.
La realidad fue testigo del primer shock petrolero en 1973, provocando tanto
una recesion como un aumento de precios por presion de los costos. En los
afios siguientes no existiria ningun trade-off, sino un aumento simultaneo de
la inflacion y el desempleo, fenédmeno conocido como estanflacion. Del punto
de vista tedrico, Milton Friedman primero y la escuela de las expectativas racio-
nales después pusieron énfasis en la formacién de expectativas para destruir la
formulacién original de la curva de Phillips.



10.2.2. El rol de las expectativas y la tasa natural de desempleo

Para plantear la critica realizada por Friedman supongamos que inicialmen-
te la economia se encuentra en el punto A de la figural0.5, el cual muestra una
situacién que se ha venido repitiendo durante varios periodos. El pasaje del
punto A al punto B se da a través de politicas expansivas que reducen el desem-
pleo a costa de mayor inflacidon. La relaciéon entre ambos es la siguiente: la
aceleracién inflacionaria imprevista
lleva a que los precios aumenten mas T ¢
que los salarios nominales, pues és-

tos ya se han ajustado segun la in- 'L,f‘;gg
flacion pasada. De esta forma, se re- \
duce el salario real, lo que impulsa a T, D
los empresarios a contratar efectiva-
mente mas trabajadores. T B c

Este razonamiento derivado de la A _
curva de Phillips tiene implicito el su- N, TND \D
puesto de que las expectativas de los Cph;
trabajadores sobre la inflacién espe- Cph,
rada son estaticas. Esto es coheren- Figura 10.5 Curvas de Phillips

te en el corto plazo, ya que existio

una sorpresa: la tasa de inflacion cre-

cié mas de lo que lo venia haciendo. Pero si ésto se repite, los trabajadores
incorporaran en sus préximas negociaciones las expectativas de tasas de infla-
cion crecientes, lo que incorpora el concepto de expectativas adaptativas. Lue-
go de la sorpresa inicial el salario nominal se ajusta, por lo cual el salario real
comienza a recuperarse y en consecuencia se reduce la demanda de trabajo,
hasta alcanzar el punto C. Cuando el ajuste se completa, la economia vuelve a
la tasa natural de desempleo, pero con una inflacion 1, mayor que la inicial. Si
se desea mantener el desempleo en n,, habra que realizar una nueva politica
expansiva. Esto hara que la economia pase al punto D, donde el desempleo se
mantiene, pero la inflacion trepa a una nueva tasa tendencial 1i,. De aqui en mas,
el nuevo trade-off seréd entre puntos como C, D en vez del antiguo entre A, B.

Las conclusiones son bastante desalentadoras: ya no existe una sintonia
fina entre inflacién y desempleo, sino entre reduccion transitoria del desem-
pleo versus aceleracion inflacionaria permanente.

De esta forma, si bien a corto plazo existe cierto trade-off, a largo plazo la
curva se transforma en una vertical, como lo indica la figura 10.5. El desempleo
se mantendra en un nivel estable y la inflacidn se incrementara ante cada medi-
da expansiva. Este desempleo no es otro que la tasa natural de desempleo (TND)
que, como se recordard, engloba al desempleo friccional y estructural. En este
contexto, la TND muestra el nivel de desempleo compatible con una inflacion
tendencial. Lo que sucede es que ante cada politica expansiva y la posterior



adaptacion de expectativas, la inflacion tendencial se ve incrementada en for-
ma permanente.

En los afos '70 surge la escuela de expectativas racionales, que plantea
un mundo de agentes racionales con informacién completa que les permite
prever el futuro en forma certera. En este caso, los trabajadores saben exac-
tamente cual sera el nivel de inflacion en el periodo siguiente y lo incorporan
en sus actuales negociaciones de salarios nominales. De esta forma, se pasa
instantaneamente del punto A al C, sin pasar por el punto B ni por el D; no
existe ningun efecto real, ni siquiera en el corto plazo.

La incorporacion de expectativas racionales provoca que la curva de Phillips
se vuelva vertical aun en el corto plazo.

10.2.3. ¢{Es posible solucionar ambos problemas a la vez?

Si no se adopta la hipotesis extrema de expectativas racionales, la curva de
Phillips es un buen marco para ilustrar el dilema de la eleccion de los objetivos
de la politica econémica, al menos en el corto plazo. La eleccion de qué obje-
tivo priorizar implica que se deben sacrificar otros, los que pueden verse como
el costo que debe ser necesariamente aceptado. Como ya se ha visto, el con-
trol de la inflacion como opcién de politica tiene su costo en la recesion y el
mayor desempleo consecuentes. Si se opta por controlar el desempleo, las
politicas expansivas tendran como costo un rebrote de la inflacion.

La curva de Phillips muestra en todo momento los efectos sobre la infla-
cion y el desempleo de la puesta en marcha de una politica econémica deter-
minada. En este sentido, no implica una relacion de causalidad, ni muestra
los efectos de shocks sobre la economia.

No es una relacion de causalidad, ya que no se reduce la inflacién porque
aumente el desempleo, ni disminuye el desempleo a causa de un aumento de
la inflacion: ambas son consecuencias de la accidon del gobierno sobre la
economia. Por otro lado, esta relacion inversa se da en un mundo sin pertur-
baciones ajenas. En la realidad existen shocks permanentes sobre la econo-
mia que pueden hacer cambiar la forma de la curva en situaciones concretas.
Por ejemplo, pueden aumentar a la vez tanto la inflacion como el desempleo.
Este ha sido el caso de los shocks petroleros de la década del '70: sus conse-
cuencias sobre el aumento de los costos provoc6 una mayor inflacion acom-
pafiada de una recesion.

La principal ensefianza de la curva de Phillips es que no se pueden solu-
cionar varios problemas a la vez, sino que se debe optar por cierto objetivo para
luego adoptar las politicas necesarias, las cuales tendran un costo en términos
de los otros objetivos posibles.



«Evolucion del desempleo y la inflacién en Uruguay».

La adopcion de la hipétesis extrema de expectativas racionales hecha por tierra toda
relacién de intercambio entre desempleo e inflacién. Sin embargo, siempre que se adopte
alguna hipotesis alternativa se tendra cierta relacion inversa entre estos dos “males” de la
economia, al menos en el corto plazo.

Una mirada a la economia uruguaya en el periodo 1976-1997 permite identificar,
salvo para algunos afios puntuales, el cumplimiento de esta relaciéon. La grafica muestra
una nube de puntos a la que puede ajustarse una recta con pendiente negativa, salvo para
1990, afo particularmente especial (el contexto regional era poco favorable para el creci-
miento y ademas se pagaban los efectos del afio electoral, donde el creciente déficit fiscal
determiné la tasa de inflacibn mas alta del periodo analizado), y para el periodo 1983-
1985, donde se da la relaciéon inversa pero para tasas de inflacion mayores. Los extremos
de esta relacion estan marcados por el primer y Ultimo afio del plan de estabilizacion
conocido como la tablita: el afio 1979 muestra la menor tasa de desempleo del periodo
(7%) coexistiendo con una de las mayores tasas de inflacion (80%), mientras que el afio
1982, muestra los efectos finales del plan: una inflacion que se reduce al 20%, anual
acompafnada por una tasa de desempleo del 14% de la PEA.

El periodo 1976-1997 muestra claramente subperiodos de expansién, donde el des-
empleo se reduce a costa de mayor inflacién, y periodos de enfriamiento, donde la adop-
cién de medidas para combatir la inflacion son acompafiadas por un aumento del desem-
pleo. Los periodos 1976-79 y 1983-89 son de expansion de la economia, donde juega un
rol muy importante la demanda regional de Argentina y Brasil. En estos periodos de creci-
miento, el desempleo se reduce entre 5 y 6 puntos porcentuales y la inflacion aumenta
entre 30 y 40 puntos. Estas etapas expansivas estan entre medio de las dos experiencias
estabilizadoras del periodo considerado: el ya mencionado plan tablita y el plan iniciado a
fines de 1990, que todavia continda. Si tomamos los datos de 1991 como punto de partida
podemos observar una caida de la inflacion desde un 80% hasta el 20% anual en 1996,
mientras que el desempleo au-

menta 4 puntos, desde el 8% has- 140% %

ta el 12%. El afo 1997 puede ser =
considerado como un punto an6- 25— T T
malo, ya que los ultimos datos ool

de 1998 estan mostrando un per-

manente descenso de la inflacion 80% 1

con un leve aumento del desem-
pleo. Para 1999 puede esperar-
se la profundizacion de esta ten-
dencia, ya que la recesion que se 40%
avizora a nivel regional provoca-
ria mayor desempleo y presiones
deflacionarias.
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La curva de Phillips descan-
sa en el supuesto de que el go- Desempleo Montevideo (%PEA)
bierno puede sorprender a los
agentes privados. Esto, a su vez, puede darse cuando existen asimetrias de informacion y
costos para conseguirla, con lo cual no todo el mundo tiene toda la informacion disponi-
ble. Para el caso uruguayo parece existir una relaciéon inversa en el corto plazo entre
desempleo e inflacién como planteaba la teoria.



10.3. ¢(Es efectiva la politica econémica?

La discusion sobre la efectividad de la politica econdmica se realiza dentro
del espiritu de la curva de Phillips, es decir, acerca de las posibilidades de con-
trolar la inflacidon y el desempleo. La siguiente presentacion se realiza en el
marco del modelo de oferta y demanda agregada .

10.3.1. La discusion de los afnos '60: cual es mas efectiva?

Comencemos recordando el caso general del modelo oferta y demanda agre-
gada que se ilustra en la figura 10.6; la demanda agregada tiene su tradicional
pendiente negativa, mientras que la oferta agregada tiene en este caso pendien-
te positiva.

Este modelo admite dos situaciones extremas, donde, mediante distintos
supuestos respecto a la oferta agregada, se ilustran las teorias clasica y
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Figura 10.6 Demanda agregada con precios
flexibles. Modelo general
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Figura 10.7 El modelo de ofertay demanda
agregada, enfoque clasico

y

keynesianas.

El enfoque clasico parte de la perfec-
ta flexibilidad de precios y salarios no-
minales, por lo que en el mercado de tra-
bajo se determina un salario real que
equilibra el mercado, en otras palabras,
ésto implica pleno empleo. En el merca-
do de bienes, el nivel de produccioén es
el de pleno empleo: a largo plazo la ofer-
ta agregada se vuelve vertical, e incluso
a corto plazo es muy rigida, como lo
muestra la figura 10.7.

En la situacién de pleno empleo,
cualquier politica de incentivo de la de-
manda agregada (tanto fiscal como
monetaria) no tiene efectos reales; sélo
provoca aumento de precios. Dado
ésto, se plantea que en un enfoque de
estatica comparativa, cualquier politi-
ca econdmica es inefectiva. Sin embar-
go, en situaciones cercanas al pleno
empleo, el analisis puede variar, como
se vera mas adelante.

El enfoque keynesiano analiza una
economia con desempleo. En este con-
texto, el exceso de oferta de trabajo



determina que el salario nominal sea fijo, con lo que el precio de los bienes
tampoco varia. Esto implica que a corto plazo la oferta agregada es horizontal,
como se ilustra en la figura 10.8: se puede ofrecer cualquier nivel de produc-
cioén por debajo del pleno empleo al
precio vigente, siendo determinado
por el nivel de la demanda. P

En una situacion de alto desem-
pleo, cualquier politica expansiva
sobre la demanda agregada tiene
efectos reales; es decir, logra aumen-
tar la produccion. En este marco, la P, OA
politica econdmica es efectiva. De
todas formas, interesa discutir cuél DA
de los instrumentos, fiscales o mo-
netarios, son lo que mejor resuel-

ven los problemas. Yo y
Figura 10.8 El modelo de ofertay demanda
agregada, enfoque keynesiano
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La politica monetaria

Como ya vimos en el capitulo 8, el enfoque clasico, luego continuado por
los monetaristas, se basa en la ecuacion de Cambridge:

MxV = Pxy

donde la cantidad nominal de dinero por la velocidad de circulacién se iguala
al ingreso o producto nominal. El supuesto fundamental es que la velocidad
de circulacion es constante.

Esta ecuacién puede expresarse en términos dinamicos, haciendo variar
sus determinantes en el tiempo, o sea calculando las tasas de variaciéon tem-
poral de las variables:

M+V =P+y
En particular la tasa de variacion de los precios respecto al tiempo no es otra
cosa que la tasa de inflacion TU Por otra parte, la teoria supone que V es

constante, por lo que no varia en el tiempo. De esta forma, la expresiéon
queda como:

M = Ti+y

Esta ecuacion permite ver la esencia del pensamiento monetarista. En
primer lugar, el dinero es el Unico determinante de las variaciones del pro-
ducto o ingreso nominal, puesto que la demanda agregada so6lo varia ante
cambios en la cantidad de dinero. En segundo lugar, la ecuacién descompone
la variacion del producto nominal en sus dos componentes: variacion del
producto real y de los precios. Los monetaristas sostienen que en el corto



plazo el dinero tiene cierto efecto sobre el nivel de actividad, pero que a largo
plazo sdlo presiona a mayores precios; ésto es compatible con una curva de
oferta vertical como la de la figura 10.7. Pero ademas, si bien a corto plazo la
politica monetaria activa consigue efectos reales, ésto se logra a costa de
una ampliacién de las fluctuaciones o los ciclos econémicos, con lo que se
genera mayor incertidumbre sobre la evolucién de las variables.

Para completar el cuadro monetarista debemos recordar los dos proble-
mas presentados por la curva de Phillips: inflacion y desempleo. En el contex-
to de la teoria clasica el producto se ubica en el entorno del pleno empleo,
con lo cual el principal objetivo de la politica econémica es el control de la
inflacién.

Dado este objetivo, la politica econémica sera efectiva si logra controlar
la inflacién. La misma, como se recordara del capitulo 9, es un fenédmeno
esencialmente monetario para esta teoria. De las ecuaciones anteriores se ob-
tiene la regla de politica monetaria:

La cantidad nominal de dinero debe aumentar a una tasa k cons-
tante, compatible con la evolucidn esperada del producto real y con
un nivel de inflacién deseado. Esta es la llamada regla k.

Pongamos como ejemplo una posible programaciéon monetaria. Si se pro-
yecta un crecimiento del nivel del actividad de un 3% para el afio y se tiene
como objetivo cerrar el afio con una inflacién de 10%, entonces la cantidad
nominal de dinero debe aumentar alrededor del 13%.

Esta regla de politica atenua los ciclos de la economia, da una buena
sefal que actlda sobre las expectativas de inflacién (recordar el rol de la cre-
dibilidad dentro de un plan de estabilizacién, analizado en el capitulo 9) y
ademas esta exenta de los problemas de inconsistencia temporal.

Esta ultima tiene su origen en los rezagos que existen en la realidad entre
la identificacion de un problema y la aplicacion de una medida para solucio-
narlo. En un modelo tedrico, el efecto puede ser instantaneo, pero en la rea-
lidad, el proceso lleva un tiempo mayor. Analicemos el problema mediante
un ejemplo sencillo: las dltimas estadisticas anuncian que el desempleo ha
aumentado, por lo que las autoridades deciden, por ejemplo, aumentar la
cantidad de dinero para impulsar la actividad. Desde este momento hasta el
logro de los efectos deseados puede pasar mucho tiempo, pues hay varios
rezagos.

ler. Rezago: entre la generacion y la identificacién del problema. Las es-
tadisticas recogen lo que paso en la economia en los meses anteriores, ya
que requieren cierto tiempo de elaboracién.



2°. Rezago: entre la identificacion y la implementacién. Luego de conocido
el problema, existe un periodo en el que se discuten las medidas a adoptar en el
equipo econdémico.

3er. Rezago: entre la implementacién y el logro de los efectos deseados.
Una vez que se decide aumentar la cantidad de dinero se necesita cierto
tiempo para que esta medida se transmita a los mercados. El dinero debe
primero llegar al sector privado para que luego éste tome sus decisiones de
gasto. Luego de ésto, los empresarios notaran que existe demanda exceden-
te por lo cual decidiran producir mas, con lo cual recién en este momento
deciden contratar mas trabajadores y reducir, por ende, el desempleo.

Este ejemplo ilustra el argumento de la inconsistencia temporal: como
puede pasar mucho tiempo entre el surgimiento del problema y los efectos
de la accién tomada para solucionarlo, es muy probable que el problema
haya cambiado y las medidas no sean efectivas. Debido a ésto, se plantea
que lo mejor es apegarse a la regla k.

El enfoque keynesiano tiene un punto de vista diferente respecto a la po-
litica monetaria, tanto en su version estatica como dinamica.

El modelo keynesiano del multiplicador mostraba el escaso efecto
reactivador de una politica monetaria expansiva, dado el escepticismo sobre
su mecanismo de transmisién, identificado como el efecto Keynes. Este indi-
caba, como se analizé en el capitulo 8, que un aumento de la cantidad de
dinero reducia la tasa de interés, la que incentivaba un aumento de la inver-
sién y con ella del producto de la economia. Pero el propio Keynes manifesta-
ba que éste era un efecto muy indirecto, y que ademas el razonamiento se
cortaba en dos puntos. Primero, la tasa de interés es bastante insensible a
cambios en la cantidad de dinero. En segundo lugar, la inversion es bastante
insensible a cambios en la tasa de interés.

Como ya hemos visto, uno de los principales aportes de Keynes fue su
analisis de los componentes de la demanda agregada: ésta depende de va-
rios factores mas all4 de la cantidad de dinero.

Desde un punto de vista dindmico, los neokeynesianos (continuadores de
Keynes) se mostraban contrarios a la regla k monetarista, en primer lugar por
sus fundamentos tedricos. Ellos argumentan que dicha regla descansa en el
supuesto de velocidad de circulacion del dinero constante o estable, pero
ésta se ha mostrado variable con el ciclo. En particular, un aumento de la tasa
de interés lleva a que los bonos sean mas rentables, por lo que la demanda
de dinero como activo (por motivo especulacion) disminuye. De esta forma,
el dinero que queda debe trabajar més, con lo que su velocidad de circula-
cion aumenta. Dado ésto, ya no es obvio que el control de la cantidad de
dinero tenga los efectos planteados sobre producto y precios.



Desde un punto de vista de politica econdmica argumentan que una regla
constante puede agudizar una recesion: ante un aumento del desempleo, el
mantenimiento de una politica monetaria dura no permite que baje la tasa de
interés, con lo que la reactivacion de la economia a través de la inversiéon se
posterga. Esta critica puede ser bien comprendida en este lado del mundo,
donde han existido muchas experiencias de planes de estabilizacién basados
en el control de la cantidad de dinero, que consiguieron bajar la inflacién
pero con aumento del desempleo.

Otro inconveniente de intentar controlar la cantidad de dinero es su con-
trapartida: la tasa de interés se vuelve muy volatil.

Finalmente, existe un inconveniente practico: cual es el agregado mone-
tario que se debe monitorear: ;la base monetaria, M, M,, M, M, + bonos y
letras emitidas por el gobierno, otro agregado?.

Los continuadores de Keynes no confian en que se puede aplicar efectiva-
mente la regla k, y tampoco la recomiendan, pues introduce efectos perver-
sos en la economia.

La politica fiscal

Los enfoques clasico y monetarista plantean la inefectividad de la politica
fiscal, puesto que solo importa el dinero. El andlisis se desprende de la figura
10.7. El gobierno puede realizar una politica fiscal expansiva aumentando
sus gastos por encima de sus ingresos; este déficit puede financiarse con
bonos o dinero. En situaciones préximas al pleno empleo, este aumento de la
demanda agregada se traslada a precios, siendo nulos los efectos sobre el
producto.

El financiamiento con bonos presiona al alza la tasa de interés de merca-
do, repercutiendo en menores proyectos de inversiéon rentables: la inversiéon
privada disminuye. Como el producto no puede variar pues esta a su nivel de
pleno empleo, la disminucion de la inversidn privada compensa exactamente
el aumento del gasto publico: éste es el llamado efecto desplazamiento o
crowding-out total.

Por otra parte, el desequilibrio causado en el mercado de bienes por la
mayor demanda se resuelve mediante aumento de precios.

En la vision clasica, la politica fiscal expansiva tiene efectos nu-
los en el mercado de bienes, pues existe crowding-out total, y sélo
consigue aumentar los precios. En este marco la politica fiscal es
inefectiva.



Por otra parte, razonando en el marco de la curva de Phillips se observa que
la politica fiscal es nociva: solo implica mayores precios con un desempleo
estable en su tasa natural. Como el objetivo principal es el control de precios, la
solucién clasica y monetarista es manejar con austeridad el presupuesto publi-
co.

El modelo keynesiano, aun en su version mas sencilla del multiplicador
con precios fijos, plantea la idoneidad de la politica fiscal para sacar a la
economia del equilibrio con desempleo. El razonamiento se realiza recordan-
do el andlisis del capitulo 6 y visualizando la figura 10.8: un aumento del
gasto publico tiene un efecto directo sobre la demanda agregada, y en tanto
el nivel de actividad esta determinado por esta ultima, la producciéon aumen-
ta. Esto posibilita a su vez que se contraten nuevos trabajadores, con lo que
el desempleo comienza a disminuir y el ingreso total de la economia aumen-
ta. Aqui se pone en marcha el efecto multiplicador: este mayor ingreso impli-
ca mayor consumo, con lo que la demanda vuelve a aumentar y con ella la
produccion.

En un enfoque keynesiano, la politica fiscal es el mejor instru-
mento para conseguir salir de una recesion sin comprometer la esta-
bilidad de precios.

Razonando en el marco mas moderno de la curva de Phillips, se encuen-
tra el trade-off tradicional presente en una curva con pendiente negativa
como en la figura 10.5: se puede obtener un bajo nivel de desempleo con
una inflaciéon moderada.

Sintesis de la discusion

Los modelos clasico y keynesiano son casos extremos. En condiciones
«normales» la curva de oferta agregada tiene pendiente positiva, como en la
figura 10.6. Si se acepta esta situa-
cion como la mas normal, la efecti-
vidad de las distintas politicas depen- P
deréa de la pendiente de la curva OA.
Cuanto mas plana sea la curva, los 3
efectos de una politica expansiva
recaeran mas sobre el producto que
sobre los precios. Esta conclusién es 2
compatible con el enfoque keyne- 1
siano, puesto que la curva tiende a ser
horizontal. Por otro lado, cuanto més
empinada sea la curva de oferta, el .
efecto real sera menory la presién al Yoe Yy
alza de los precios mayor: casi todo Figura 10.9
el esfuerzo se traslada a precios, con- Los tres tramos de la oferta agregada
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forme con la teoria clasica extrema. Graficamente, ésto se explica porque la
curva tiende a ser vertical.

Los distintos casos pueden plantearse en una curva de oferta con distin-
tos tramos, como lo muestra la figura 10.9:

El tramo 1, horizontal con alto desempleo y el tramo 3, vertical y pleno
empleo, corresponden a las visiones extremas vistas anteriormente. El tramo
2 muestra el caso general y permite el razonamiento derivado de la curva de
Phillips: la pendiente positiva implica menor desempleo con mayor nivel de
precios y viceversa. Este tramo tiene distintas pendientes en su recorrido:
inmediatamente de abandonar la parte horizontal, la recta es relativamente
plana, permitiendo un mayor efecto sobre el producto de una politica
expansiva. Cerca del tramo horizontal la curva se vuelve mas empinada: a
medida que nos acercamos al pleno empleo, los efectos sobre el producto
son menores, comprometiendo el objetivo inflacionario.

Esta representacion permite evaluar la pertinencia de cada politica en
funcién de la situacién en la que se encuentre la economia respecto a su nivel
de desempleo.

10.3.2. Los nuevos clasicos: la inefectividad de la politica econdmica

En los afios '70 surge la llamada nueva macroeconomia clasica, impulsa-
da entre otros por Robert Lucas, Robert Barro y Thomas Sargent. Este nuevo
enfoque recoge la tradicion clasica e incorpora nuevos elementos para expli-
car las viejas conclusiones: al decir de varios economistas, es la vieja teoria
clasica en un vestido nuevo. Adopta el supuesto fundamental de flexibilidad
de precios y salarios, al que incorpora dos elementos novedosos:

i) Acceso a toda la informacion: todos los individuos disponen de toda la
informacion sobre la evolucién de todas las variables econémicas. En particu-
lar, el sector privado tiene exactamente la misma informacién que el gobierno.

ii) Hipdtesis de expectativas racionales: los individuos forman sus expec-
tativas en forma racional, utilizando toda la informacion disponible. De esta
forma, prevén con exactitud la evolucién de las variables relevantes; no tie-
nen, en promedio, errores de percepcion.

Las consecuencias de estas hipdtesis sobre la politica econdémica son
devastadoras: como los individuos poseen la misma informacién que el go-
bierno y ademas prevén acertadamente la evolucién de las variables de la
economia, el gobierno no puede influir sisteméaticamente en la economia. La
Unica forma de que existan efectos reales es cuando el gobierno sorprende a
los ciudadanos, tomando medidas inéditas. Pero estas medidas ya no sor-
prenderan en el futuro: lo que no fue previsto una vez se incorporara al



modelo de funcionamiento de la economia que tiene cada individuo. Sélo exis-
te error de prevision ante una sorpresa o un engafio del gobierno. Pero una
sorpresa no puede ser sistematica, pues ya no seria sorpresa. Los tedricos de
las expectativas racionales ilustran este argumento con una frase de Abraham
Lincoln que ilustra notablemente su argumento: se puede engafar a todos los
hombres una vez y a una persona toda la vida, pero no se puede engafiar a todo
el mundo para siempre.

La flexibilidad de precios y salarios permite un rapido ajuste en los merca-
dos; el manejo de toda la informacion junto con la formacion de expectativas
en forma racional permite que los individuos prevean las consecuencias de
medidas conocidas. Juntando ambas condiciones llegamos a que cualquier
medida de politica econémica no tendra ningun efecto real sobre el producto
y el empleo.

La inefectividad de la politica econdmica sistematica se basa en
mercados actuando libremente, donde los individuos tienen expec-
tativas racionales y manejan toda la informacion.

Realizar una accion no anticipada tendréa efectos favorables de muy corto
plazo, pero efectos perjudiciales mas permanentes, pues introduce distorsiones
y sefiales erréneas que confunden a los individuos y a su formaciéon de ex-
pectativas.

Un buen ejemplo de las consecuencias de la nueva macroeconomia clasi-
ca sobre la politica econdmica se ha visto al considerar la curva de Phillips:
este enfoque plantea que la misma es vertical, adn en el corto plazo, por lo
que el desempleo se mantendra en su tasa natural y los precios se aceleraran
toda vez que se realice una expansion sistematica, tanto del dinero como del
gasto publico.

Este enfoque fue bastante renovador, pues incorporoé al debate elementos
muy importantes como el manejo de la informacién y la modelizacion de
expectativas. Estos elementos se incorporaron a la macroeconomia, dando
lugar a nuevos modelos, mas completos que sus antecesores. Sin embargo,
no pudo resolver antiguas limitaciones, como la falta de una explicacion se-
ria de las depresiones prolongadas. En efecto, los nuevos economistas clasi-
cos mantienen la idea del desempleo voluntario, explicado aqui a través de
los errores de percepcion de los trabajadores. Esta explicacion dificilmente
sea convincente para explicar fendmenos como la gran depresion de los afios
'30, el alto desempleo crénico de muchos paises subdesarrollados o el per-
sistente desempleo de Europa en los afios '90.



10.3.3. La nueva economia de la oferta

Hasta este momento, la discusién expuesta se ha centrado en los posi-
bles efectos de la politica econémica sobre la demanda agregada, relegando
a la oferta agregada a un segundo plano. Esta es la critica que en los afios '80
realiza una nueva corriente, llamada economistas del lado de la oferta u
ofertistas. Este enfoque plantea que durante mucho tiempo se ha puesto
atencién a las politicas estabilizadoras de demanda, las cuales han fracasa-
do, y no se ha visto la importancia de los incentivos sobre la oferta de la
economia. Es asi como en los afios '80 los ofertistas se aduefian de la escena
de la politica econémica, siendo el soporte tedrico de los simultaneos gobier-
nos de Ronald Reagan en Estados Unidos y Margaret Thatcher en Inglaterra.

Esta teoria se entronca en la tradicion clasica, puesto que realiza un ana-
lisis de la economia en situaciones cercanas al pleno empleo con flexibilidad
de precios, donde las politicas de demanda son inefectivas. Dada esta situa-
cién, proponen actuar sobre la oferta agregada, como forma de aumentar el
producto potencial de largo plazo.

El analisis se centra en dos areas fundamentales:
i) la reduccion impositiva pensando en la oferta agregada, y
ii) la desregulaciéon de la economia.

Este nuevo enfoque de la politica fiscal se complementa con una politica
monetaria dura y con pocas reglas.

La reforma fiscal

Estos economistas constatan que, luego de mucho tiempo de politicas
keynesianas basadas en el aumento del gasto publico, la presién tributaria
ha crecido mucho para poder financiarlo. Es asi que las tasas de impuestos
sobre el ahorro, el capital y el trabajo son tan elevadas que reducen los incen-
tivos a ahorrar, al espiritu empresarial y a aumentar la oferta de trabajo,
respectivamente. Ademas, tasas impositivas demasiado elevadas pueden hacer
caer la recaudacion total. Para explicar este analisis, realizado por Arthur
Laffer, comencemos diciendo que la recaudacion total de impuestos R se
obtiene de aplicar una tasa impositiva t a una base imponible B:

R =txB

El razonamiento continda en base a la figura 10.10, que grafica la recau-
dacion en funcion de la tasa. Obviamente, cuando la tasa es nula, la recauda-
cion es cero. En el otro caso extremo, si la tasa es el 100% sobre la base, la
recaudacion es cero: si el 100% de los beneficios empresariales son recauda-
dos por el Estado, no existen incentivos a producir. Se plantea, ademas, que
a medida que aumenta la tasa, también lo hace la recaudacion, pero hasta



cierto punto. Luego de él, si se sigue aumentando la tasa, se reduce la base
imponible pues hay incentivos a no producir, y la recaudacion total cae. Esta es
la lamada curva de Laffer.

Segun este enfoque, la politica econdmica debe centrarse en la reduccion
de las tasas marginales de impuestos sobre el trabajo y el capital, lo que
aumenta su rendimiento. Esto lleva a
que aumente la oferta de trabajo y de R1
capital, asi como a que se generen
nuevos incentivos empresariales. La
combinacion de estos factores hace
que aumente la productividad de la eco-
nomia con lo que aumenta el produc-
to potencial y la oferta agregada se B A
traslada a la derecha, obteniendo un
mayor nivel de produccién, tal como yd
lo muestra la figura 10.11.
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De esta forma, se propone una
reforma tributaria que reduzca los im- Figura 10.10
puestos directos sobre los factores La curva de Laffer
productivos y aumente los impuestos
indirectos, de forma tal de favorecer
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y el consumo. Ademas, como la car-
ga impositiva es muy alta, se pueden Vi
reducir |as tasas Sin que necesaria_ PO -
mente deba disminuir la recaudacion, P
como postula la curva de Laffer. !
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La desregulacion de la economia
Estos economistas observan que s
en la economia existe una cantidad Yo Y1 Y
muy grande de leyes y decretos, or- Figura 10.11
ganizados en forma engorrosa, que Los incentivos sobre la oferta

dificultan la transparencia, lo que

desincentiva a la inversion. Incluso en muchos paises hay cambios normati-
vos permanentes: las condiciones legales pueden cambiar, 1o que aumenta la
incertidumbre de la inversion. Observan, ademas, los problemas del sector
publico y plantean que éste es ineficiente en comparacién con el sector pri-
vado, y genera incentivos perversos en la gestién, pues los funcionarios que
estan al frente de las empresas estatales las ven como algo pasajero, como
un escalafén en sus carreras politicas, con lo que no toman decisiones basa-
das en la maximizacion del bienestar o de los beneficios, sino en su propio
objetivo de maximizacion. Proponen, entonces, una reducciéon del peso del



sector publico a su minimo indispensable, de forma de liberar las fuerzas del
mercado. En este aspecto, la economia de la oferta se transforma en la vision
mas radical y extrema de la antigua teoria clasica.

Los resultados

Este enfoque se aplicé en Estados Unidos e Inglaterra en la década del
'80, lo que permite realizar una evaluacién de la experiencia reciente. Esta
teoria tiene su importancia en haber llamado la atencién sobre los efectos de
la politica econdmica sobre la oferta de la economia y la tasa de crecimiento
del producto potencial a largo plazo. Sin embargo, los resultados no fueron
los esperados. De acuerdo a los datos de la economia americana se observa
que la recaudacion tributaria disminuy®, y el déficit fiscal aumenté en forma
sostenida durante toda la década. Por otra parte, los incentivos sobre el aho-
rro no funcionaron: el ahorro nacional se redujo constantemente durante la
década del ‘80. La conclusién quizas mas importante se vincula a la expan-
sion del producto potencial. En tal sentido, se esperaba un aumento del mis-
mo, dada la serie de incentivos que se habian otorgado. Sin embargo, la tasa
de crecimiento anual del producto potencial, que era 3.6% en los '60 y 3.1%
en los '70 se redujo a 2.3% en los afos '80. Esto hace pensar que los mecanis-
mos que operan sobre la oferta agregada son por lo menos lentos y no pro-
vocan efectos importantes en el corto plazo.
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PROBLEMAS Y PREGUNTAS

1. ;/Qué tipos de desempleo existen?

2. (Porqué la tasa de desempleo nunca puede ser cero?

3. (Qué diferencias basicas existen entre las explicaciones clasicas y
keynesianas del desempleo? Sefiale, en particular, ;cudl es la inciden-
cia del mercado de bienes en cada una de las teorias?

4. ;Qué significa que existe un trade-off entre inflacién y desempleo?
¢Qué sucede con este fenédmeno en el largo plazo?

5. ¢(Es mas efectiva la politica monetaria 6 la politica fiscal ?

6. (Qué se entiende por economia de la oferta?
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ECONOMIA INTERNACIONAL Y LA TEORIA "=

DEL COMERCIO INTERNACIONAL

11.1. La economia internacional

En la segunda mitad del siglo veinte se dio un incremento notorio de los
lazos econémicos internacionales, es decir, de las transacciones econémicas
en las que participan agentes econdmicos que residen en distintos paises. Se
habla de la globalizacion creciente de la economia mundial, refiriéndose tan-
to al aumento del comercio internacional como de las inversiones extranje-
ras directas, de las transacciones financieras internacionales o la
internacionalizacidn de las empresas, que cada vez mas tienden a operar en
varios paises. La economia uruguaya no es ajena a dicho proceso.

Normalmente las transacciones entre residentes y no residentes no son
tan fluidas como entre residentes. Esto ocurre por varios motivos. Primero,
porgue los paises tienen distintos gobiernos y sistemas legales y normativos,
y muchas veces se imponen trabas a las transacciones con el resto del mun-
do. Segundo, porque existen costos de transporte y otros costos asociados a
pasar las fronteras nacionales que tienden a aumentar los precios de los
bienes y servicios producidos en otros paises. Tercero, como los paises tie-
nen distintas monedas, cualquier transaccién entre residentes y no residen-
tes implica pasar por el mercado cambiario. Esto es lo que le otorga un cam-
po especifico de estudio a la economia internacional.

Muchos de los problemas y de las recetas que surgian en un ambito de
economia cerrada no son facilmente trasladables a economia abierta y es
necesario otorgar respuestas a nuevos problemas. En ese contexto, en el
ambito académico, se lleva a cabo un desarrollo significativo de la economia
internacional, que estudia los problemas especiales que surgen en una eco-
nomia cuando se establecen relaciones econdémicas con otras economias.
Habitualmente se divide en dos grandes partes: el comercio internacional y
finanzas internacionales. La primera, pone el acento en las transacciones
reales mientras que la segunda se centra en los aspectos monetarios de las
transacciones internacionales.



11.2. El comercio internacional

La teoria del comercio internacional analiza los problemas vinculados al
intercambio de bienes y servicios entre distintas economias. En la literatura
especializada los principales problemas planteados se resumen en torno a tres
grandes cuestiones:

i) ;Por qué se intercambian bienes y servicios entre distintos paises? y ;cuéles
son los determinantes del comercio y la especializacion internacional?

ii) ¢Como se determinan los precios relativos de los bienes en los mercados
internacionales?

iii) (Cuales son los beneficios asociados al comercio internacional?

Las dos primeras preguntas son de caracter positivo, se orientan a explicar
los patrones de comercio y el sistema de precios. En primer lugar, se indaga
sobre el origen del comercio internacional, sobre sus determinantes y como
estos afectan los patrones de especializacién.

El segundo problema refiere a la determinacién de los términos de inter-
cambio (relacion de precios entre bienes exportables e importables) en el co-
mercio internacional.

Por ultimo, la teoria normativa del comercio internacional se construye a
partir del examen de la naturaleza de los beneficios asociados al mismo.

¢Por qué existe el comercio internacional?

El comercio internacional ocurre por las mismas razones que ocurre el inter-
cambio al interior de los paises. Existen dos grandes motivos para ello. Prime-
ro, los individuos son diferentes y pueden sacar partido de esas diferencias.
Cada individuo puede especializarse en hacer aquello para lo que esta mas ca-
pacitado, vender los bienes o servicios que produce en el mercado y adquirir el
resto de los bienes y servicios que consume. Segundo, es posible aumentar la
eficiencia produciendo a mayor escala. Aln cuando dos individuos tengan exac-
tamente las mismas capacidades pueden beneficiarse de la especializacién si
existe la posibilidad de aprovechar economias de escala. En efecto, si al aumen-
tar la escala de produccidn incrementa la eficiencia (disminuyen los costos)
aumentaria el bienestar, si cada individuo se especializara en una actividad.

Es de notar que una condicién indispensabe para que los individuos se be-
neficien de la division del trabajo es que tengan la posibilidad de obtener otros
bienes y servicios que desean consumir a través del intercambio. Por lo tanto,
la especializacion y el intercambio son inseparables. Lo mismo ocurre cuando
se trata de la divisiéon del trabajo entre paises donde éstos pueden recurrir al



intercambio comercial para aprovechar sus diferencias o para aprovechar las
ventajas de la especializacion por economias de escala. Como veremos en esta
secciodn, en el primer caso, el comercio se deriva de ventajas comparativas, en
el segundo, del aprovechamiento de economias de escala.

La insercion internacional de los paises puede caracterizarse por los bienes
y servicios que intercambian con el resto del mundo. En las economias moder-
nas, mientras que las pautas de consumo tienden a parecerse cada vez mas, las
estructuras productivas se mueven en una direccion distinta caracterizada por
el creciente grado de especializacion productiva. El comercio internacional re-
suelve esta aparente paradoja: las economias se pueden especializar desde el
punto de vista productivo porque pueden comerciar. Las economias autarquicas
son aquellas en donde la estructura del consumo y la produccién son idénticas
Yy por tanto no necesitan comerciar.

La idea central sobre la que se construye la mayor parte de la teoria del
comercio internacional deriva de la asimetria en el tratamiento de bienes y fac-
tores de produccién. Por un lado se asume que los bienes pueden transarse
internacionalmente sin costo de transporte. En contraste, los factores de pro-
duccién no pueden ser transados en el mercado internacional porque se supo-
ne que no pueden trasladarse de un pais a otro. Por lo tanto, existe un mercado
doméstico de factores de produccién y un mercado internacional de bienes. El
equilibrio en el mercado doméstico de factores permite establecer la oferta de
bienes de cada pais, en funcién de los precios internacionales de los productos
y la dotacion de factores de cada economia. La demanda de bienes depende del
precio de los productos y del nivel de ingreso de los consumidores. Los mode-
los de comercio internacional combinan elementos del comportamiento de la
demanda con las caracteristicas de la produccion, en un contexto de equilibrio
general.

Teoria de las ventajas comparativas

Existen dos grandes tradiciones en economia que se encuentran en la base de
las ideas de especializacion y comercio. La mas antigua de ellas se remonta a
Adam Smith y su influencia estuvo de algin modo adormecida hasta tan sélo
unas décadas atrés. La idea central de Adam Smith es que el desarrollo econémi-
co redunda en una mayor division del trabajo en los procesos productivos y que
este fendmeno es una fuente de ganancias en la productividad del uso de los
factores de produccion. Una idea menos antigua pero con mayor influencia en el
desarrollo de los modelos convencionales de comercio corresponde a David Ri-
cardo y a su famoso concepto de las ventajas comparativas. A principios del
siglo pasado Ricardo postulé que cuando los paises tienen costos de produccion
distintos siempre habra un motivo para el intercambio comercial, dado que am-
bos tendran una ganancia si se especializan en aquellos bienes en los que regis-
tran costos comparados de produccién menores.



La teoria de las ventajas comparativas se asienta en tres hipotesis centrales.

La primera hipotesis sostiene que las diferencias en los costos marginales
relativos entre los paises dan origen al comercio y a sus beneficios. El bienes-
tar aumenta en relacion a la situacién de pre-comercio: es el denominado
teorema de ganancias del comercio. Esta primera idea de las ventajas compara-
tivas permite entender por qué el comercio tiene lugar, pero no explica qué
magnitud va a tener.

La segunda hipdtesis se vincula con las causas que permiten explicar
estas diferencias de costos. Existen dos grandes enfoques. En primer térmi-
no, se encuentra el modelo clasico que atribuye las diferencias de costos a
diferencias en las tecnologias de produccién entre los paises, en términos de
la productividad en el uso de los factores de produccion. Este modelo formu-
lado originalmente por David Ricardo, en su version actual se completa con
los aportes de John Stuart Mill en una perspectiva de equilibrio general. De ahi
que en la literatura este modelo sea conocido también con el nombre de mode-
lo Ricardo-Mill. El modelo clasico es util para entender el principio de la venta-
jas comparativas y las ganancias del comercio asociadas a ellas. Es posible
tener unaidea clara de las ventajas comparativas en este modelo mediante un
ejemplo numérico sencillo.

Cuadro 11.1 Diferencias tecnologicas, precios relativos en autarquia

y ventajas comparativas.

Pais A |® |Efdenxcia Canticed de trabejo por

Bienes Relativa producto a nivel mundial
A/B A+B

(2 Trigo (1) 12 |2/5 |54 /10

(2 Mequines (M) 12 |1/5 |[10/4 7/10

Preciorelativo ce las maguines |1 05

enunidedes ce trigo=(2/(2)

Costoen tralgjo por pais (H)H2) |1 35 8/5

Supodngase que la economia internacional estd formada por dos paises (A 'y
B) que producen sélo dos bienes con un unico factor de produccién, que asumi-
mos es el trabajo. El Cuadro 11.1 resume la informacién tecnolégica de acuerdo
a los supuestos del modelo clasico. Para cada economia y en cada bien se pre-
sentan los coeficientes técnicos del trabajo (cantidad de trabajo por unidad de
bien). En el caso de la economia A, en condiciones de no comercio (autarquia) el
precio de las maquinas en unidades de trigo es 1y en laeconomiaB es 0,5. Otra
manera de entender esta relacion es en términos de costos de oportunidad. En
el ejemplo la economia A necesita dejar de producir una unidad de trigo para
producir una unidad adicional de maquina, en tanto que para la economia B
basta dejar de producir media unidad de trigo para producir una unidad adicio-



nal de maquina. En este sentido es que se sefala que las maquinas son relativa-
mente mas baratas en la economia B, es decir tiene ventaja comparativa en
maquinas. Por su parte, la economia A tiene ventaja comparativa en trigo dado
que es relativamente menos ineficiente en su produccién (ver columna Eficien-
cia Relativa).

En el modelo clasico las diferencias tecnoldgicas entre los paises
explican los costos comparados de produccion diferentes, o ventajas
comparativas.

Observemos que la economia B tiene ventajas absolutas en la produccién
de ambos bienes, es decir, registra coeficientes técnicos menores en cada
sector y es por tanto mas productiva en cada uno de ellos. A pesar de esto, el
modelo clasico provee un motivo para que la economia B se especialice en la
produccidn y exportacion de maquinas, sector en el que tiene ventajas com-
parativas, e importe todo el trigo que consume, sector en el cual tiene una
desventaja comparativa. Asimismo, la economia A, que es mas ineficiente en
la produccién de cada uno de los bienes, tiene ventaja comparativa en la
produccién de trigo y esto determinara su especializacién productiva y co-
mercial. En el Cuadro 11.2 se presenta un resumen de la informacién de la
economia internacional cuando la misma esté especializada de acuerdo a las
ventajas comparativas de cada pais. El ejercicio de comparacion se realiza
contabilizando la cantidad de trabajo necesaria para producir una misma
cantidad de bienes (2 unidades de trigo y 2 unidades de maquina) en situa-
cion de autarquia y con comercio. El ejemplo permite ver que se necesita
menos trabajo para producir la misma cantidad de bienes cuando la econo-
mia internacional se especializa de acuerdo al patron de ventajas comparati-
vas: en la situaciéon de autarquia a nivel mundial se requieren 8/5 unidades
de trabajo, mientras que con comercio se necesitan 7/5 para obtener la mis-
ma produccion.

Cuadro 11.2 Ganancias del comercio

Pais A ® Canticed de trabgjo

Biernes jpor producto a nivel
mundial (A+B)

(D Trigo (21) 1=1/22 1

(2 Meguires (2V) /55152 | 2/5

Costoentrabgjopar pais()+H2) |1 2/5 7/5

La segunda perspectiva, que denominaremos modelo neoclasico, conside-
ra como variable relevante a las diferentes dotaciones de recursos entre los
paises. Se supone que las diferencias relativas en dotacién de factores de
produccion son estructurales (duraderas), a diferencia de lo que sucede con



las tecnoldgicas. Las primeras versiones de este modelo corresponden a los
economistas suecos Heckscher-Ohlin. En tanto Samuelson realizé una gene-
ralizacion y complet6 analiticamente la presentacion de este modelo, en la
literatura es conocido como el modelo Heckscher-Ohlin-Samuelson. Es sin
duda el modelo mas utilizado en los analisis convencionales sobre los efec-
tos normativos de las politica comercial, de ahi que también sea conocido
como el modelo estandar de comercio.

El teorema de Heckscher-Ohlin plantea que un pais tiene una ven-
taja comparativa en la produccion del bien que usa intensivamente,
el factor de produccion que es relativamente abundante en ese pais,
y por lo tanto ese bien sera exportable.

Este enfoque considera que los bienes y servicios emplean los factores de
produccién con distinta intensidad relativa: hay bienes intensivos en trabajo,
otros intensivos en capital y otros intensivos en recursos naturales. Por tan-
to, los paises relativamente bien dotados en un factor dispondran del mismo
en forma mas barata y por lo tanto menor sera el costo de producir los bienes
que lo usan intensivamente, en relacién a los que usan intensivamente otros
factores. Desde esta Optica, en tanto Uruguay puede facilmente ser definido
como una pradera fértil escasamente poblada debido a que la disponibilidad
relativa de recursos productivos aptos para la produccién agropecuaria es
alta, en particular para los productos agroalimentarios. En consecuencia, es-
tos factores productivos seran baratos y efectivamente lo son. Por lo tanto,
de acuerdo a lo que las ventajas comparativas indican seremos exportadores
de bienes agropecuarios, y efectivamente se registra este patron de especia-
lizacién.

Los modelos cldsico y neoclasico explican el comercio bajo supuestos
muy simplificadores. Los modelos dentro de la teoria de las ventajas compa-
rativas se distinguen por variaciones en la especificacién de la produccién,
compartiendo la misma especificacion de las demandas. Las fuentes de las
ganancias del comercio en estos modelos son las ventajas comparativas, que
se explican de forma distinta en funcidon del modelo que se seleccione.

El libre comercio genera ganancias potenciales para los paises
gue lo practican derivadas de que cada pais se especializa, ya sea en
forma completa o incompleta, en aquello que produce mas
eficientemente, permitiendo a cada pais acceder a una canasta de
consumo que no era alcanzable en la situacidon de autarquia.

Sin embargo, las ganancias a nivel de toda la economia no necesariamen-
te implican ganancias para todos y cada uno de los individuos, es decir que
no asegura que cada individuo goce de un mayor bienestar o al menos no se
encuentre peor que en autarquia. El comercio internacional modifica los pre-
cios relativos y en consecuencia cambia la distribuciéon del ingreso y por lo



tanto genera ganadores y perdedores, motivo por el cual las medidas de
politica comercial suelen generar fuerte oposicidon por parte de los grupos
afectados. En consecuencia, desde el punto de vista de la politica comercial,
un tema relevante a analizar es el de los efectos del comercio sobre la distri-
bucién del ingreso.

El modelo ricardiano soslaya el tema de la distribucién del ingreso pues
parte del supuesto de que existe un Unico factor de produccién que es per-
fectamente movil entre sectores. Por tanto, no se plantea un problema de
distribucion: si se beneficia la economia en su conjunto también se esta be-
neficiando a todos y cada uno de los trabajadores. En el enfoque neoclésico,
en cambio, el teorema de Stolper-Samuelson sostiene que existira una distri-
bucién desigual de los beneficios del comercio que favorecera a los propieta-
rios del factor relativamente abundante. Esto implicaria que la politica co-
mercial deberia generar reacciones antagonicas entre los propietarios del factor
abundante y los propietarios del factor escaso.

Sin embargo, la realidad muestra frecuentemente que frente a cambios
en las politicas comerciales se registra una conjuncién de intereses entre los
distintos factores de produccién que se emplean en el mismo sector y un
antagonismo respecto a los factores ocupados en otros sectores. Este feno-
meno sugiere que la remuneracion de los factores esta estrechamente ligada
al producto que contribuyen a crear y que, probablemente, la movilidad de
algunos sea limitada. El modelo de factores especificos levanta el supuesto de
perfecta movilidad de factores entre sectores, lo que permite convalidar este
tipo de resultados distributivos. En dicho modelo cada pais posee un gran
numero de factores productivos, muchos de los cuales no pueden utilizarse
mas que en un uso particular o bien son dificilmente transferibles a otro uso.
Esa especificidad puede provenir de obstaculos a su desplazamiento, de la
existencia de costos de transporte elevados o de la incompatibilidad técnica
de un factor para su utilizacién en un proceso diferente, pudiendo este hecho
ser permanente o transitorio. Se entiende que los obstéculos a la movilidad y
adaptacion de los factores actian fundamentalmente en el corto plazo, mien-
tras que en el largo plazo aumenta el grado de movilidad. En este sentido, el
modelo de factores especificos podria concebirse como un caso particular
del modelo neocléasico aplicable al corto plazo.

La tercera hipétesis en la teoria de las ventajas comparativas argumenta
que el desarrollo del comercio, bajo ciertas condiciones, eliminaria las dife-
rencias en el precio de los factores que prevalecian en autarquia y conduciria
a un resultado similar al que se obtendria en un mundo totalmente integrado
con factores de produccién perfectamente moviles entre fronteras. El equili-
brio mundial tendria las mismas caracteristicas en términos de asignacién de
factores, niveles de produccién y precios que el equilibrio con libre movilidad
de factores. Los paises abundantes en trabajo exportarian el servicio de este
factor incorporado en los bienes que los usan intensivamente, que son los



exportables, e importarian el factor escaso, capital, incorporado en los bie-
nes intensivos en capital que son importados. Este proceso es el que condu-
ciria, en las condiciones ideales del modelo, a un arbitraje internacional en el
precio de los factores de produccidn, a pesar de que los mismos sean supues-
tos inmoviles entre paises.

Las Nuevas Teorias del Comercio

Las teorias clasica y neoclasica del comercio internacional predicen el
intercambio entre paises basados en la presencia de ventajas comparativas
que originan un proceso de especializacion productiva y comercial caracteri-
zado por un patrén interindustrial, donde se exportan e importan bienes
diferentes pertenecientes a distintos sectores industriales. Sin embargo, en
las dltimas tres décadas de este siglo la realidad cuestiona estas prediccio-
nes, mostrando un fuerte crecimiento del comercio de productos similares y
entre paises con dotaciones de recursos similares.

Una gran proporcién del intercambio mundial de productos ma-
nufacturados ocurre entre los propios paises desarrollados y gran
parte de este comercio es de tipo intraindustrial, donde se
intercambian bienes pertenecientes a un mismo sector industrial,
es decir, sustitutos préoximos en el consumo o la produccion.

Esta aparente contradiccidn entre las predicciones tedricas y las tenden-
cias del comercio mundial han conducido a una serie de desarrollos, tanto en
el plano empirico-metodoldégico como a nivel tedrico. Desde un enfoque
metodoldgico, se discute cudl es la forma apropiada de medir el comercio
intraindustrial y el concepto de industria: algunos autores sostienen que el
comercio intraindustrial no constituye un problema tedrico sino una ilusién
derivada de la agregacion de productos en las clasificaciones usadas en los
registros de comercio.

En el plano tedrico surgen nuevos desarrollos que recurren a imperfeccio-
nes del mercado para explicar el comercio intraindustrial, lo que da origen a
las nuevas teorias del comercio. Una vez que se apartan del paradigma de
competencia perfecta no existe un modelo general de competencia imperfec-
ta, sino que los modelos son mas especificos y sus resultados estan estrecha-
mente ligados a la naturaleza de las imperfecciones de mercado supuestas.

En contraste con las perspectivas convencionales, que se valen
de las diferencias entre los paises para explicar el comercio y sus
beneficios, los nuevos enfoques se orientan a explicar el intercam-
bio entre economias similares incorporando las economias de esca-
la en la produccidn y otras imperfecciones de los mercados como
determinantes del comercio y de las ganancias derivadas.



A diferencia de los modelos convencionales, posibles de exponer con una
especificacion basica y un numero reducido de generalizaciones, en este caso
se apoyan en un conjunto muy vasto de estructuras que explican la especia-
lizacion a partir de distintas modalidades de imperfeccion de los mercados
internacionales. Existen al menos tres grandes vertientes:

i) La primera de ellas supone que los paises tienen demandas algo distin-
tas lo cual les genera ventajas para la produccién de ciertos productos en los
cuales se especializaran. En estos modelos cuanto méas parecidos sean dos
economias (aproximado a través del ingreso per capita) mas comerciaran y
este comercio sera de naturaleza intraindustrial. Las fuentes de la especiali-
zacion en este caso tiene que ver con las preferencia por la variedad que
caracteriza a las funciones de bienestar de los consumidores.

ii) La segunda vertiente se vincula con desarrollos recientes de la organi-
zacion industrial que tienen un campo fértil de aplicacién a diversos situacio-
nes del comercio internacional. Los conceptos centrales que se introducen
son la existencia de economias de escala y estructuras de mercado no com-
petitivas en el comercio internacional. Las fuentes de la especializacién son
la mayor eficiencia en la produccién y las ganancias pro-competitivas del
comercio.

iii) La tercera vertiente permite establecer las raices de una teoria del
comercio basada en la geografia. La concentracién geografica de la produc-
cion econdmica es el hecho més destacable de la localizacién de la actividad
econdmica. Dicha concentracidn es una sefial de que existe algun tipo de
rendimiento creciente que lleva a que las actividades econémicas se aglome-
ren en centros, de forma de aprovechar estas economias de escala. Esta co-
rriente tedrica sostiene que las mismas fuerzas que gobiernan la especializa-
cion de las distintas regiones dentro de una nacidén operan a escala interna-
cional. Esto es especialmente cierto cuando se rompen las barreras artificia-
les que impone la politica comercial y un area econdmica se integra en un
espacio mayor. Los fenédmenos de la localizacion pueden estudiarse a distin-
tos niveles: localizacién de industrias especificas, localizaciéon de zonas de
aglomeracion de poblacién y actividad econdmica (ciudades), localizacion a
nivel de regiones. El modelo centro-periferia es una construccién analitica
util para interpretar los fenbmenos a nivel meso o macroeconémico, pero no
para explicar procesos particulares de especializacién industrial. El hecho
objetivo que interesa estudiar esta referido al analisis de porqué la manufac-
tura, en general, se concentra en unas pocas regiones (centros) con las otras
regiones ocupando un papel periférico al corazén manufacturero.



«Insercion internacional del Uruguay».

Para analizar la insercidon de Uruguay en el mundo y la region es nece-
sario considerar tres elementos claves: sus ventajas comparativas, el ta-
marfio relativo en relacién a sus vecinos y su geografia. Estos factores
interactldan entre si 'y confieren al pais un patrén muy peculiar, planteando
tanto oportunidades como problemas.

Tres categorias certeramente referidas por ilustres historiadores nacio-
nales definen nuestro destino como nacioén: pradera, frontera y puerto.
Estos tres pilares fundacionales de la sociedad uruguaya, vuelven a surgir
con fuerza en este fin de milenio, de la mano de la apertura comercial y el
nuevo marco de integracién regional, ambos beneficiosos para el bienes-
tar de la poblacion. La pradera ha resurgido por la diversificacion de la
estructura agropecuaria y de los rubros exportables. Uruguay como fronte-
ra esta ubicado en un nodo natural de la Cuenca del Plata que articula con
naturalidad diversas regiones entre si y a éstas con otras areas, y ésto
disminuye los costos de acceso a los mercados. La revitalizacion que rea-
lice el pais de su condicion de puerto parece esencial al momento de vin-
cularse con el &reay el resto del mundo...

Fuente: Vaillant, M. (1997)
“Pradera, fronteray puerto, otra
vez”, Cuadernos del CLAEH.

11.3. Proteccién versus libre cambio

Hemos analizado en las secciones anteriores las ganancias que se obtie-
nen mediante el comercio segun las distintas teorias. Vimos que la existencia
de comercio permite una asignacion internacional de recursos mas eficiente
que conduce a una mejora en el bienestar de todos los paises. Sin embargo,
existen obstaculos para el comercio que provocan dificultades y fricciones
en la libre comercializacion entre paises.

Estos obstaculos al comercio pueden ser naturales o artificiales. La dis-
tancia entre paises y mas en general la geografia (accidentes geogréficos
como montafias o rios) pueden considerarse como obstaculos naturales al
comercio, que implican un costo adicional en que es necesario incurrir para
comerciar. Este costo de transporte estd obviamente muy asociado a la exis-



tenciay calidad de la infraestructura requerida para el traslado de mercaderias.
Existen asimismo obstéculos artificiales al comercio. En algunos casos paises
geograficamente cercanos no realizan ningudn tipo de intercambio comercial
entre ellos, a pesar de las ventajas que ello le podria reportar, por motivos extra
econdmicos, ya sea por razones politicas (por ejemplo Estados Unidos y Cuba)
0 por razones religioso-culturales (como por ejemplo la India y Pakistan).

En otros casos, a pesar de las ganancias provenientes de la existencia del
comercio, que sefialamos desde el punto de vista tedrico, existen razones eco-
noémicas que pueden justificar la ereccion de barreras comerciales entre paises.
De hecho, existen argumentos a favor y en contra de la proteccion, lo que se
conoce como el debate libre comercio versus proteccionismo.

El aspecto negativo que se sefiala del proteccionismo esta dado por el costo
que implica para la economia la ineficiencia introducida en la asignacién de
recursos. Asi es que, por ejemplo, cuando se pone una tarifa a los bienes impor-
tados se favorece la produccién doméstica de ese bien en detrimento de las
importaciones, es decir, que se reduce el comercio en aquellos bienes en los
que el pais no tiene ventajas comparativas y se favorece la produccién domés-
tica ineficiente.

Por otra parte, uno de los puntos mas sefialados en favor del proteccionis-
mo es el argumento de proteccion a la industria naciente. El fundamento esgri-
mido en este sentido es que algunas industrias son ineficientes en las primeras
etapas de entrada en funcionamiento, pero con el tiempo desarrollan un proce-
so de aprendizaje que conduce a una situacién competitiva. En estos casos
entonces se justifica proteger inicialmente la industria y posteriormente levan-
tar la proteccion en la etapa de madurez, es decir, que este argumento justifica
una proteccion de caracter transitorio.

11.4. La politica comercial y sus instrumentos

Todo instrumento de politica econémica que discrimina a los bienes y servi-
cios por el origen en donde son producidos (domésticos o resto del mundo)
tiene un efecto equivalente al de la aplicacion de la politica comercial. Los obje-
tivos con que se utiliza la politica comercial pueden ser los siguientes: modifi-
car la asignacion de recursos en la economia, incrementar la recaudacion fiscal,
o afectar la distribucién del ingreso.

La politica comercial dispone de una serie de instrumentos que pueden ser
aplicados persiguiendo alguno de los objetivos mencionados. Algunos instru-
mentos tratan de obstaculizar el ingreso de bienes importados mediante la im-
posicidn de tarifas o restricciones de tipo cuantitativo. Otras medidas tratan de
favorecer a los exportadores domésticos frente a exportadores de otros paises
en terceros mercados, por ejemplo mediante la aplicacion de subsidios a las



exportaciones. A continuacion describiremos brevemente los principales ins-
trumentos de la politica comercial.

i) Aranceles o tarifas. La politica comercial impone un tratamiento diferen-
cial alos bienes en funcién de que los mismos sean producidos en el territorio
domeéstico o en el resto del mundo. Aquellos bienes producidos en el resto del
mundo que ingresan al pais deben pagar un impuesto llamado arancel o tarifa.
Estos instrumentos pueden ser especificos o ad valorem. Un arancel especifico
es un impuesto aplicado a cada unidad de producto, lo que significa que el
precio del bien en el mercado doméstico cumple la siguiente relacion:

P=P*+T

donde P es el precio doméstico, P* es el precio internacional y T es el impuesto
especifico por unidad de producto. Por su parte, un arancel ad valorem es un
impuesto por unidad de valor. La relacion entre el precio doméstico e interna-
cional de dicho bien se indica en la siguiente expresion:

P=P*x(1+1)

donde t es la tarifa ad valorem. Obviamente, en ambos casos el precio domeéstico
y el internacional coinciden solamente en caso que T 6 t sean cero, y por tanto
para cualquier valor positivo del arancel el precio domestico estard por encima
del internacional. Consideremos a continuacion los efectos que tiene la aplica-
cion de un arancel mediante el andlisis de laFigura 11.1.

EnlaFigura 11.1 se considera un pais pequefio, que es tomador de precios
internacionales, donde se representan las curvas de oferta (O) y demanda (D)
domeésticas para determinado bien. Suponemos que el precio internacional P*
es inferior al precio domestico de autarquia, por lo que al precio internacional
hay exceso de demanda medido por el segmento O,D,. Para ver los efectos de la
proteccién en dicha economia, consi-
deremos que se aplica un arancel (es-
pecifico, para facilitar la exposicion
gréafica) a la importacion del bien. El
precio doméstico pasa a ser P*+Ty en
consecuencia la cantidad demandada
en el mercado doméstico se reduce de
0D, a0D,, la produccion domésticaau-  px 4 .
menta de 00, a 00,,, y las importacio-
nes se reducen de 0,.D, a 0,D,. Resu-  P* D
miendo entonces, la aplicacién de una
tarifa produce un aumento del precio Q
domeéstico que implica una proteccion 0 0, O, D, D,

a la produccion doméstica que se ex-
pande y un perjuicio a los consumido- Figura 11.1 Efectos de un Arancel

P 0




res que reducen su consumo ante el aumento del precio.

ii) Restricciones cuantitativas a las importaciones o cuotas. Este instru-
mento de protecciéon funciona estableciendo un tope a las cantidades impor-
tadas. Se trata de instrumentos no tarifarios que implican en forma indirecta
un incremento de los precios de los bienes importados por restriccién de la
oferta. La cuota tiene los mismos efectos que la fijacion de una tarifa, y en
efecto, para cada nivel de cuota existe una tarifa equivalente. Sin embargo,
una diferencia importante entre ambos instrumentos es que en el caso del
arancel existe un ingreso tarifario que es recaudado por el Estado, mientras
que en la cuota son los que acceden a una licencia de importacion los que se
apropian de la renta de la cuota (es decir, el sobreprecio generado por la
restriccion en la cantidad importada).

iii) Subsidio a las exportaciones. La politica comercial también puede ser
utilizada para promover las exportaciones domésticas mediante el pago de
subsidios. El empleo de este instrumento implica la realizacion de pagos por
parte del gobierno a los exportadores con el objetivo de favorecer las condi-
ciones de competitividad frente a exportadores de otros paises en terceros
mercados. Estos instrumentos también pueden ser especificos o ad valorem.

iv) Restricciones voluntarias a las exportaciones. Este tipo de medida con-
siste en un acuerdo entre paises de limitar voluntariamente las exportacio-
nes. Si bien puede existir una amenaza implicita por parte del pais importa-
dor de aplicarle una cuota o tarifa de no aceptar una restriccion voluntaria, el
pais exportador obtiene una ganancia con este tipo de acuerdo ya que lo que
de otra manera seria ingreso tarifario o renta de los importadores, es apropia-
da por los productores del pais exportador.

V) Existen otras barreras no arancelarias que son un conjunto de instru-
mentos originalmente no creados para la proteccidn pero que se convierten
en trabas discriminatorias. Se trata, por ejemplo, de la especificacion de nor-
mas técnicas o estandares de productos, controles de Aduana, licencias de
comercio exterior, etc., que pueden llegar a obstaculizar, demorar e inclusive
impedir el comercio con un deliberado fin proteccionista.

11.5. Alternativas de liberalizacion comercial

Ante cambios en la coyuntura econdmica, un pais que se encuentra prote-
gido mediante un conjunto de instrumentos de politica comercial puede deci-
dir levantar la proteccién, para lo que cuenta con distintas alternativas para
llevar adelante esta politica.

En primer lugar, es posible que la liberalizaciéon comercial sea total o par-
cial. En este Ultimo caso, solo se desgrava una parte de los bienes comercia-
lizados o simplemente se realiza una reduccion de barreras comerciales sin
llegar a eliminarlas totalmente. Por otra parte, la reduccion o eliminacion de
aranceles puede tener o no un caracter discriminatorio.La discriminacion impli-
ca que, por ejemplo, el mismo bien puede ser importado libre de aranceles (o a
menores aranceles) desde un socio, mientras tiene que pagar tarifa (o0 una tarifa



mayor) cuando proviene de paises de fuera del acuerdo.

Por ultimo, otra alternativa posible que interesa considerar es si la politica
de apertura es llevada adelante en forma unilateral o reciproca, es decir, si la
liberalizacion implica concesiones mutuas entre quienes participan de la nego-
ciacion o si se otorga sin ningun tipo de contrapartida.

Estas tres dimensiones mencionadas son las seleccionadas para realizar
una tipologia de las estrategias de liberalizacion comercial, que se presenta en
el Cuadro 11.3, las que comentaremos brevemente a continuacion.

Cuadro 11.3 Estrategias de liberalizaciéon comercial

No Discrinriratorias Discriniretorias
Norecipracas  Rediprocas Noredipracas . Rediprocas
parcia RedLociéin Rodes CGocesiaes | Acerdos
unilateral GATT/OMC prefaratides
total Libre carercio | Librecarercio | Gocesiaes | Inegradidin
unilaterdl multilateral

Fuente: Robson (1987) y Dornbusch (1989)

El sistema multilateral estuvo institucionalmente regulado por el Acuerdo
General de Aranceles y Comercio (conocido por la sigla en inglés GATT) des-
de 1947, y en la actualidad a partir de los acuerdos de la Ronda Uruguay se
transformé en la Organizaciéon Mundial del Comercio (OMC). El GATT ha sido
desde su formacién el &mbito mas importante de negociacion comercial
multilateral, permitiendo importantes avances en materia de liberalizacion
comercial. En el contexto del marco multilateral el GATT ha provisto de un
codigo de précticas en el comercio internacional y un foro para resolver las
disputas comerciales. Los paises miembros del acuerdo tienen derechos y
obligaciones simétricos en sus relaciones comerciales, siendo sus principios
fundamentales: no-discriminacion, reciprocidad y transparencia. Asimismo
son aplicables los principios de comercio justo, liberalizacién gradual de
medidas comerciales restrictivas, uso excepcional de restricciones cuantitati-
vas a las importaciones, y tratamiento preferencial para los paises en desa-
rrollo.

La formacion de &reas integradas, siendo excepciones al principio de no
discriminacién, son admitidas dentro del marco regulatorio del GATT/OMC.
Las uniones aduaneras o zonas de libre comercio son admitidas expresamen-
te, siempre que no incrementen los niveles de proteccién respecto al resto
del mundo y que tengan por objetivo una total liberalizacién comercial al
interior de la zona integrada. A fines de los ochenta y mas acentuadamente



desde principios de los noventa, la estrategia de integracion regional se ha
fortalecido tanto en paises desarrollados como en desarrollo. Ejemplos de ello
son la creacion del NAFTA (Area de Libre Comercio de América del Norte) y el
Mercosur (Mercado Comun del Sur) y el fortalecimiento de la Unién Europea a
partir de 1992. Asimismo, el ALCA (Acuerdo de Libre Comercio de las Améri-
cas), recientemente dinamizado en una vasta agenda de negociacion no restrin-
gida solo a la temética comercial, alienta la expectativa de un incremento de la
integracion a nivel continental.

El caso de los Acuerdos Preferenciales son también admitidos como ex-
cepciodn al principio de no discriminacion para los paises en desarrollo, en el
entendido de que los mismos pueden tener un efecto favorable en el proceso
de desarrollo; tal es el caso de la ALADI (Area Latinoamericana de Integra-
cion). Otra alternativa posible dentro de las opciones de liberalizacién comer-
cial esta constituida por la estrategia discriminatoria y no reciproca. Esta
situacion se plantea crecientemente entre las economias industrializadas y
aquellas de nivel de desarrollo relativo menor. Se trata de concesiones unila-
terales que buscan promover el desarrollo de las economias beneficiadas.
Como ejemplo de liberalizacién parcial, discriminatoria y no reciproca tene-
mos el caso del Sistema Generalizado de Preferencias aplicado por Estados
Unidos en sus relaciones comerciales con paises de menor desarrollo. Por su
parte, como ejemplo de liberalizacion total, discriminatoria y no reciproca
tenemos el Acuerdo de Lomé de las ex-potencias coloniales europeas con sus
previas colonias en Asia, Caribe y Pacifico

11.5.1. Integracioén regional

Los procesos de integracion pueden asumir diversos estatu-
tos formales pero todos ellos responden a las caracteristicas de
ser estrategias de liberalizacién comercial discriminatorias, to-
tales y reciprocas.

Consideraremos a continuacion las distintas alternativas que la estrate-
gia de integracion puede asumir, y en la siguiente seccidén analizaremos los
efectos que la misma implica.

i) Zonas de libre comercio. En este tipo de acuerdo los paises que se inte-
gran eliminan totalmente las barreras arancelarias y no arancelarias al inte-
rior de la zona integrada y mantienen independencia en la politica comercial
con respecto al resto del mundo.

ii) Union aduanera. En este esquema de integracion los paises acuerdan,
ademas de eliminar las barreras al comercio entre socios, el establecimiento



de una politica comercial comun con el resto del mundo. En particular se esta-
blece un arancel externo comun con el resto del mundo, y mas en general una
politica comercial y una estrategia de negociacién comun respecto al resto del
mundo.

iii) Mercado Comun. Este tipo de acuerdo reune las caracteristicas concer-
nientes a una unién aduanera donde ademas se establece la libre movilidad
de factores de produccion (personas y capitales) al interior de la zona inte-
grada.

iv) Unién Econdmica. Este esquema de integracién reune las caracteristi-
cas de un mercado comun donde se establece ademés la completa unifica-
cion de politicas monetarias y fiscales. Asimismo, se establece una autoridad
central supranacional para ejercer control sobre los miembros en los puntos
del acuerdo.

v) Integracion Politica Completa. Este es un esquema total de integracion
donde los paises participantes establecen un acuerdo que reune las caracte-
risticas de una unidén econémica mas el establecimiento de una autoridad
central, con la misma jerarquia que el gobierno de una nacién. De hecho el
area integrada se vuelve una Unica nacion.

Es comun sefialar que estas alternativas constituyen categorias indepen-
dientes y no etapas de un mismo proceso, si bien en la practica los esquemas
de integracion suelen presentar diversas transformaciones que pueden lle-
varlos de una a otra categoria. Por ejemplo, la integracidon en Europa ha pasa-
do por diversas etapas. El Tratado de Roma firmado en 1957 establece la
creacion de la Comunidad Econdmica Europea consistente en una unién adua-
nera entre siete socios europeos. Luego de la incorporacion de nuevos miem-
bros, y el logro de nuevos acuerdos ha pasado a ser luego de varias décadas
de existencia la actual Unidn Europea a partir de 1992, consistente en una
unién econémica formada por doce miembros.

Asimismo, es comun que durante un periodo inicial de transicién no se
encuentran presentes todas las caracteristicas acordadas, existiendo usual-
mente un cronograma de puesta en funcionamiento del acuerdo. En este
sentido, el Mercosur también prevé pasar por distintas etapas. El Mercosur,
creado por el Tratado de Asuncion de 1991, es un acuerdo econdémico que
tiene por objetivo la construccién de un mercado comudn entre Argentina,
Brasil, Paraguay y Uruguay. No obstante, en una primera etapa los compromi-
sos se han restringido a los aspectos comerciales, previéndose dos etapas
para la puesta en funcionamiento: total libre comercio en la zona para 1999
y unién aduanera completa para el afio 2006. En ambos planos existe actual-
mente una amplia lista de excepciones al régimen general del acuerdo, por lo
que actualmente funciona como una unién aduanera incompleta.



11.5.2. Efectos econdmicos de la integracion

Hasta mediados de este siglo se consideraba que los acuerdos de integra-
cidn eran siempre econdmicamente beneficiosos, en el entendido de que cons-
tituyen un movimiento, aunque parcial, en el sentido el libre comercio. En 1950
aparece el trabajo del economista Jacob Viner que aporta un nuevo enfoque del
fendmeno, identificando efectos positivos y negativos asociados a las politicas
comerciales discriminatorias, de cuyo saldo dependera el efecto neto sobre el
bienestar de los paises que se integran.

Dicho analisis, que supone bienes homogéneos (sustitutos perfectos en-
tre si), tecnologia de costos constantes, inexistencia de costos de transporte
y términos de intercambio dados, identifica beneficios y costos de la integra-
cion: por un lado, los paises socios que se integran se benefician con la
creacion de comercio, por otra parte, existe un efecto negativo en estos acuer-
dos por el desvio de comercio.

Se entiende por creacién de comercio el reemplazo de produccién
doméstica ineficiente por importaciones mas baratas desde un so-
cio comercial.

Se define como desvio de comercio el reemplazo de importacio-
nes inicialmente compradas al resto del mundo eficiente, por impor-
taciones desde el socio comercial ineficiente.

El analisis se estos conceptos puede ser ilustrado mediante un ejemplo
muy simplificado. Consideremos que existen tres paises llamados A, By C,
que producen el mismo bien con una tecnologia de costos constantes. Los
tres paises difieren en cuanto a su eficiencia productiva, lo que es recogido
en los Cuadros 11.4 y 11.5 donde se muestra el costo de produccién en cada
pais. Analicemos qué sucede si A y B deciden integrarse. A continuacion se
analizan los efectos del acuerdo desde el punto de vista del pais A, partiendo
de una situacion inicial donde se cobran tarifas no discriminatorias a las im-
portaciones desde todos los origenes.

i) Caso 1. En la situacion inicial el pais A cobra aranceles no discriminatorios
de nivel alto, por ejemplo 100%. En dicha situacién al pais A le conviene
producir el bien domésticamente, con libre comercio lo importaria desde C.
Con el acuerdo de integracién, al eliminarse los aranceles entre los socios al
pais A le conviene dejar de producir y pasar a importar a menor precio desde
el socio (pais B), como se indica en el Cuadro 11.4. Este es el efecto de
creacion de comercio, donde se ha sustituido produccion local ineficiente por
importaciones desde el socio mas eficiente. Este efecto es positivo ya que
implica un aumento de la eficiencia productiva en la regiéon y en el mundo.



Cuadro 11.4 Creacion de comercio

Situacion inicial Unidn aduanera
Paises Costo unitario Costo mas tarifa (100%) Costo mas tarifa discr.
A 100 100 100
B 80 160 80
© 60 120 120

ii) Caso 2. También suponemos que inicialmente el pais A cobra aranceles
no discriminatorios, pero en este caso de nivel moderado, por ejemplo 50%.
En esta situacion al pais A le conviene importar el bien desde el resto del
mundo (pais C) que es el productor més eficiente a nivel mundial. Luego del
acuerdo de integracion al pais A le conviene pasar a importar desde el socio
(pais B) a pesar de ser un productor de mayor costo que el pais C, por efecto
de la discriminacién, como se indica en el Cuadro 11.5. Este es el efecto de
desvio de comercio, donde sélo ha habido una sustitucion de proveedores
que favorece al pais socio mas ineficiente que el resto del mundo. Este efecto
es negativo, ya que empeora la asignacion internacional de recursos.

Cuadro 11.5 Desvio de comercio

Situacion inicial Unién aduanera
Paises Costo unitario Costo mas tarifa (50%) Costo mas tarifa discr.
A 100 100 100
B 80 120 80
C 60 90 90

En consecuencia, del analisis anterior se desprende que, si el
comercio extra que tiene lugar entre los paises que se integran re-
presenta una adicién al comercio mundial (creacién de comercio) el
acuerdo aumenta la eficiencia en la asignacién de recursos y es por
tanto econdmicamente beneficioso. Pero si solo se produce una sus-
titucion de proveedores eficientes del resto del mundo por provee-
dores ineficientes del pais socio (desvio de comercio) la asignacion
internacional de recursos empeoray en consecuencia el acuerdo es
perjudicial.

En general, como consecuencia del esquema de integracion ambos efectos
se encuentran presentes simultaneamente, entonces, si predomina el primer
efecto el acuerdo es favorable, siendo desfavorable en el caso contrario.

Posteriormente al trabajo de Viner, aparecen en la literatura sobre integra-
cion generalizaciones a contextos mas realistas, que evidencian fenébmenos
relevantes no incluidos en este simplificado esquema. Algunas variaciones que
se han realizado sobre el mismo, y que no desarrollaremos en este libro, con-
ciernen a la cantidad de bienes y paises que intervienen, el esquema de circula-
cién de bienes, presencia de asimetrias, etc.



Mas alla del enfoque tradicional, las lineas de desarrollo de la teoria de la
integracion se han ampliado en mudltiples direcciones. En particular, en la
literatura se ha sefialado reiteradamente la importancia de la geografia y
proximidad geogréafica en el andlisis de los efectos de los acuerdos de inte-
gracion. El argumento hace notar que la proximidad geografica entre socios
y los consiguientes menores costos de transporte en relacion a los del resto
del mundo, pueden hacer que el acceso al mercado vecino sea privilegiado.

Para ilustrar este argumento supongamos que los costos de transporte
en laregion son muy bajos, supongamos por ejemplo el caso extremo en que
son nulos mientras que con el resto del mundo son muy altos. En este caso,
un bien desde el resto del mundo llega al precio internacional més el costo de
transporte (fletes) al mercado de nuestro socio, mientras que los bienes pro-
ducidos por los exportadores de nuestro pais llegan a dicho mercado vecino
al precio internacional (no hay necesidad de pagar fletes). Por tanto, el costo
del transporte hace que el resto del mundo no resulte competitivo en merca-
dos geograficamente cercanos a nuestro pais. En este caso, dentro de la
banda establecida por los costos de transporte, el acuerdo de integracion
constituye efectivamente un movimiento hacia el libre comercio porque los
socios regionales son los proveedores de costo mas bajo (es decir, un costo
que no tiene necesidad de incluir fletes), por tanto como no hay desvio de
comercio la integracion es beneficiosa sin ambigiedad.

Siguiendo esta linea de razonamiento se considera como bienes regiona-
les aquellos en que los costos de transporte son bajos en la zona y altos con
el resto del mundo. El caso tipico de bienes regionales es el de aquellos que
por sus caracteristicas de perecibilidad no pueden recorrer grandes distan-
cias sino acondicionados de una forma especial que resulta costosa, o asi-
mismo puede ser el caso de bienes que tienen escaso valor por unidad de
volumen o peso. Para Uruguay tenemos como ejemplo el caso de la leche
fresca dentro de los bienes agricolas perecederos de caracter regional, asi
como también pueden ser considerados dentro de los bienes regionales los
materiales de cantera para construccion (por ejemplo, arena).

Una generalizacion del concepto de bienes regionales nos conduce a la
nocion de bloques naturales, en el caso de que los costos de transporte sean
bajos en la zona y altos con respecto al resto del mundo para todos los
bienes comerciados en la region. En la practica, podemos considerar el si-
guiente principio como guia util para identificar la presencia de bloques natu-
rales.

Un conjunto de paises constituye un bloque natural si la mayor
parte del comercio que llevan a cabo los paises es intrazona y si,
ademas, existe una diferencia significativa entre los costos de trans-
porte dentro y fuera de la regidon para todos los bienes comerciados.



La importancia de la identificacion de un bloque natural radica en que, dado
que los altos costos de transporte fuera de la region hacen que el resto del mun-
do no resulte competitivo en la zona, la integracidén provocara un desvio de co-
mercio muy reducido y por tanto el acuerdo resultari beneficioso.

Otra posible linea de desarrollo de la teoria de la integraciéon fuera del
enfoque tradicional la constituye la consideracion de tecnologias de produc-
cion de costos decrecientes, es decir, con economias de escala, y la existen-
cia de productos diferenciados. Intuitivamente es facil entender las ganan-
cias derivadas de la presencia de economias de escala. La integracion habili-
tara en estos casos a concentrar la produccion en algunos bienes, aumentan-
do el volumen de aquellos producidos, y por tanto aprovechando economias
de escala, e importando desde el socio los bienes no producidos, habilitando
también a aprovechar economias de escala en el otro pais.

Recientemente se han desarrollado modelos de integracidon que incorporan
la presencia de economias de escala y diferenciacion de producto en un contex-
to de competencia imperfecta, los que han sido de vasta utilizacién en trabajos
aplicados. Uno de los hallazgos mas importantes de la literatura en esta linea,
esta constituido por el hecho de que existe evidencia empirica de que la aplica-
cion de este tipo de modelos reporta ganancias de los acuerdos de integracion
significativamente mas importantes que en el caso de la aplicacion de los mode-
los tradicionales. Ello encontraria explicacion en la presencia de nuevas fuentes
de ganancias que no son consideradas por la teoria convencional.



«Creacion y desvio de comercio en el Mercosur».

El examen de los posibles impactos sobre el bienestar general y la eficiencia produc-
tiva de la formacién del Mercosur en los paises miembros, y en especial en Uruguay,
puede hacerse en base a dos tipos de analisis, uno ex-ante y otro ex-post.

Entre los aspectos favorables ex-ante se destacan: los altos niveles de protecciéon
existentes antes de la puesta en marcha, el proceso de apertura comercial que acompa-
fia su implementacion, y la situacién geografica como un “bloque natural” relativamente
lejano del resto del mundo. Entre los aspectos desfavorables se ha sefalado la pequefiez
del bloque en relacidn al resto del mundo, la similitud en los patrones de especializaciéon
entre sus miembros y las diferencias respecto al resto del mundo.

Uno de las rasgos mas notorios que se desprenden del andlisis ex-post de los flujos
de comercio, es la dinamica que ha adquirido el comercio intrarregional, acomparfiada
por el crecimiento del comercio con el resto del mundo. Gran parte del crecimiento del
comercio intrarregional es un resultado natural del aumento de la participacion de los
socios en el comercio mundial derivado de su crecimiento econémico y de su apertura.
A pesar de la pequeriez del bloque y de la disparidad respecto al resto del mundo, las
politicas de apertura que acomparfiaron su formacioén parecen haber evitado incremen-
tar los costos de desvio de comercio.

En el caso de Uruguay, el crecimiento reciente se asocia a ramas en las que existen
ventajas comparativas. Las estimaciones de creacion y desvio de comercio muestran
que el crecimiento de las importaciones desde la regiéon no ha tenido fuertes costos de
desvio de comercio. La apertura comercial de la economia uruguaya ha sido significativa
lo que ha implicado un ajuste; en la mayor parte de las ramas se observa un desplaza-
miento de la produccién doméstica por importaciones. La apertura ha sido suficiente-
mente importante como para que predomine la creacion de comercio por sobre el des-
vio. Este Ultimo fenédmeno se evidencia en muy pocas ramas (quimica basica, farmaciay
medicamentos e industrias basicas de metales no ferrosos). Estos resultados, sin em-
bargo, deben ser asumidos con cautela dado que la puesta en plena vigencia del Arancel
Externo Comun del Mercosur puede provocar desvio de comercio en muchas ramas
aprovisionadoras de maquinarias y equipos, que hoy se adquieren a terceros mercados.

Fuente: Terra, |. (1998) “El comercio ex-
terior de Uruguay en los noventa. Creacion
y desvio de comercio en la regi6on” y “Uru-
guay en el Mercosur: perspectivas del comer-
cio intrarregional”, CEPAL.
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PROBLEMAS Y PR AS

1. Considere dos paises A y B que producen dos bienes, agricultura y manu-
factura, con un solo factor de produccién, trabajo. Los coeficientes técnicos
son los siguientes:

Agricultura | Manufactura

A 2 3
B 4 9

a) Defina ventajas comparativas. En funcion de las mismas determine el
patréon de especializacion en ambos paises.

b) Defina ventajas absolutas. En funcién de las mismas determine el patron
de especializacién en ambos paises.

2. El modelo clasico y neoclasico explican las ventajas comparativas apelando
a distintos motivos. Compare las explicaciones brindadas por ambas es-
cuelas.

3. Piense en el siguiente ejemplo: Brasil es relativamente abundante en traba-
jo y Uruguay en tierra. La agricultura es intensiva en tierra y la produccion
de textiles es intensiva en trabajo. Describa el intercambio entre estos pai-
ses con libre comercio segun predice el modelo neoclasico.

4. Dado que Argentina y Uruguay son paises similares, en tecnologias, dota-
cion de factores, gustos, etc., ;qué tipo de comercio se puede esperar que
ocurra entre estos paises?

5. En la etapa actual de los compromisos, ;definiria al Mercosur como un
mercado comun? ;El Mercosur constituye un bloque natural?

6. En base al trabajo de Viner, ;se podria afirmar que un acuerdo regional es
siempre favorable?



EL MODELO MACROECONOMICO
DE UNA ECONOMIA ABIERTA

12.1. La balanza de pagos

Como vimos en el capitulo 6, la contabilidad nacional, basdndose en iden-
tidades contables, registra las transacciones que se realizan en una econo-
mia. La identidad global del sistema es posible expresarla como:

Y=C+1+G + (X-M)

en esta expresion se agrupan, presentandolas entre paréntesis, las transac-
ciones econdmicas entre residentes y no residentes de la economia, las mis-
mas constituyen el llamado saldo en cuenta corriente de la balanza de pagos,
y son objeto de analisis de este capitulo.

La balanza de pagos es, basicamente, un registro de las transac-
ciones econdmicas entre los residentes de una economia y los resi-
dentes del resto del mundo.

A grandes rasgos, estas transacciones son de dos clases: por una parte
las reales, principalmente referidas a transacciones que involucran bienes y
servicios. Por otro lado, transacciones financieras, las cuales incluyen no
solo los flujos de capital en general, sino en particular las variaciones en las
reservas internacionales del Banco Central.

En el cuadro 12.1 presentamos el esquema basico de la balanza de pagos
del Uruguay en los afios 1995 a 1999.

Cuadro 12.1 Balanza de pagos

1995 1996 1997 1998 1999*
Cuenta Corriente -212,5 -233,5 -297,8 -475,5 -604,8
Cuenta Capital y Financiera 403,9 224,7 538,9 697.,4 401,4
Variacion de Reservas
Internacionales Netas -209,4 -143,8 -330,4 -361,9 -13,2
Errores y Omisiones 18,0 152,6 89,3 139,9 216,6
Saldo de la Balanza de Pagos 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Fuente: Boletines Estadisticos del Banco Central del Uruguay.

NOTA: Las cifras estan expresadas en millones de délares.

El signo negativo implica incremento de las reservas internacionales netas en poder de la Autoridad Monetaria.
* Cifras preliminares.




La cuenta corriente de la balanza de pagos(CC) registra la diferen-
cia entre ingresos y egresos de bienes y servicios, sean estos ultimos
de caracter factorial como no factorial.

La cuenta corriente, como sefialamos anteriormente, esta constituida por
las transacciones que se llevan a cabo tanto en bienes como en servicios. El
cuadro 12.2 presentamos la evolucion de la misma en Uruguay en los dltimos
doce afios.

Cuadro 12.2 Lacuenta corriente de la balanza de pagos

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998  1999*

Bienes 292,3 462,8 425,9 61,0 -234,2 -473,0 -686,2 -563,0 -686,9 -704,4 -772,3 -868,3
Servicios 19,0 -0,6 57,2 173,7 277,0 275,1 449,5 501,5 559,6 525,2 436,6 384,9
Transportes -27,3 -15,0 -22,1 -17,8 60,0 -20,7 16,5 23,5 -51,8 -83,1 -109,3 -123,0
Viajes 64,3 61,4 126,9 232,8 277,0 318,1 397,8 374,3 524,8 495,2 429,9 373,0
Otros -18,0 -47,0 -47,6 -41,3 -60,0 -22,3 35,2 103,7 86,7 113,0 116,0 134,9
Renta -305,5 -348,9 -321,3 -232,4 -187,1 -193,0 -243,1 -227,1 -188,7 -192,7 -198,8 -191,4
Transferencias

corrientes 21,3 8,0 8,1 40,1 28,6 37,6 41,2 76,0 825 74,2 59,0 70,0

Saldo Total de la
CuentaCorriente 27,1 1214 1699 424 1157 3533 4386 2125 2335 2978 4755 -604,8

Cifras en millones de délares. * Cifras preliminares.  Fuente: Banco Central del Uruguay

La balanza comercial de la balanza de pagos registra las exporta-
ciones y las importaciones de bienes y servicios no factoriales de una
economia. Por convencidn, las exportaciones se registran con signo
positivo y las importaciones con signo negativo. Cuando las importa-
ciones son mayores que las exportaciones decimos que existe un défi-
cit de balanza comercial. Por el contrario, cuando las exportaciones
son mayores que las importaciones registramos un superavit.

En particular, el intercambio de servicios no factoriales ha tenido un desa-
rrollo muy importante desde mediados de la década pasada, y se ha constituido
en la parte mas dinamica de este agregado. El aporte de estos rubros a la cuenta
corriente ha sido generalmente positiva, contribuyendo a reducir los déficits
que se generan en las transacciones de bienes. En particular, esto se evidencia
a partir de 1992 desde cuando se registra un saldo negativo de la balanza
comercial, esto es en el movimiento netos de bienes.

El superavit de las transacciones en servicios en 1999, en ddlares corrien-
tes, superaba al registrado en 1988 en 20 veces . Dicho saldo ascendia ese afio
a 384,9 millones de ddlares, lo que contrasta con el saldo negativo de la balan-
za comercial de 868,3 millones de ddlares y conduce a que el déficit de la
cuenta corriente ascendiera a 604,8 millones de dodlares. El aumento en el saldo
se debe a que la venta de servicios al extranjero se incrementd a un ritmo mas
acelerado que la compra de servicios del exterior. Efectivamente, los ingresos
por venta de servicios en 1999 eran mas de 20 veces superiores a los registra-
dos en 1988.



! NOTA: El total no
corresponde a la
suma de los
componentes
presentados en la
gréfica.

Fuente: BCU
Figura 12.1 Saldo de la cuenta corriente y sus componentes

El rubro méas dinamico de la balanza de servicios no factoriales, en particu-
lar en la década del 90, lo constituye el referente a viajes, que incluye, princi-
palmente, los ingresos resultantes del movimiento de turistas. Como se obser-
vaen el cuadro 12.2 y en la figura 12.1 los saldos son siempre positivos y se
multiplican por casi 6 entre 1988 y 1999. Por su parte, otro rubro relevante es el
de servicios de transportes, pero que se caracteriza por registrar saldos negati-
vos en la mayor parte del periodo.

Otro componente de la balanza de pagos que reviste particular interés es la
cuenta capital y financiera.

La cuenta de capital y financiera, refleja los flujos de capitales con
el exterior, presentandose desagregado los movimientos de capitales
del sector publico y del sector privado, discriminando las operacio-
nes de caracter financiero de las que no lo son.

Es necesario aclarar que existen distintos enfoques en la interpretacion de
los resultados de la balanza de pagos que se analizaran en el capitulo 13, en
tanto tienen una vinculacién muy estrecha con la tematica financiera que es el
objeto de es capitulo.

Finalmente, hay que destacar una cuenta de particular relevancia dado que
involucra la solvencia financiera del banco central, y por lo tanto la del gobier-
no, la variacién de reservas internacionales.

La variacion de reservas internacionales, refleja el incremento o la
disminucidén de los medios de pago (principalmente oro y divisas) de
aceptacion internacional bajo el control de la autoridad monetaria para
hacer frente a sus obligaciones.

Como observamos en el cuadro 12.1, sumando la cuenta corriente y la de
capital y financiera se obtiene la variacion de reservas internacionales. Un sig-
no negativo, implica que se estan aumentando las reservas oficiales y uno posi-
tivo, que estan disminuyendo.



Desde el punto de vista contable, la variacion de reservas internacionales,
puede presentarse como resultado final de la balanza de pagos o incluirla como
un componente de la misma. En este ultimo caso el resultado de la balanza de
pagos sera cero.

No siempre existe un registro completo de las operaciones entre residentes
y no residentes, debido a que no todas las transacciones reales y financieras se
informan y registran oficialmente.

El saldo de errores y omisiones corresponde a operaciones entre
residentes y no residentes que no se han registrado, debido a la falta
de informacion sobre las mismas.

Por ejemplo, movimientos de bienes no registrados por no utilizar las vias
legales (contrabando), o de los capitales que ingresan o salen del pais sin ser
registrados por el sistema financiero (fuga de capitales).

Un signo positivo en errores y omisiones implica una entrada de capitales
y/0 una salida de bienes del pais no declarados. Como observamos en el cuadro
12.1 esta es la situacidon de Uruguay en los ultimos afios. Se especula que en
parte se debe a las exportaciones fictas hechas por los free shops, por los
ingresos por ventas de mercaderias a los turistas y los ingresos de capitales no
declarados al circuito tradicional.

12.2. Oferta y demanda agregada en economia abierta

En una economia abierta tenemos que revisar los conceptos de oferta y
demanda agregada, considerando tanto las transacciones que se dan al interior
de la economia, entre residentes de un mismo pais, como aquéllas que se dan
entre residentes de distintos paises.

Si una economia se abre al comercio internacional, sus habitantes pueden
adquirir bienes y servicios en el extranjero o pueden vender parte de los bienes
y servicios que producen en el extranjero. En el primer caso se produce una
importacion, en el segundo, una exportacion.

Cuando un habitante de Uruguay adquiere un automoévil japonés o una bote-
lla de whisky escocés esta gastando sus ingresos en un bien importado. Asi-
mismo, cuando contrata una excursion a Cancun esta adquiriendo servicios
producidos en el extranjero y esta realizando una importacion de servicios. Por
otra parte, cuando una empresa adquiere maquinarias o cuando adquiere sus
insumos en el extranjero realiza una importacion.

Cuando un residente extranjero vende un bien o0 un servicio a un
residente de la economia doméstica se produce una importacion. Asi-
mismo, cuando un residente vende un bien o un servicio a un no resi-
dente se produce una exportacion. Vamos a adoptar un concepto am-
plio de exportaciones o de importaciones en el que se consideran tan-
to las ventas de bienes como las de servicios entre residentes y no
residentes.



Normalmente, el comercio internacional de mercancias es mas facil de iden-
tificar porque se concreta cuando las mercancias en cuestiéon pasan las fronte-
ras y porque los gobiernos llevan a cabo controles en las fronteras. Cuando se
trata de comercio de servicios, la exportaciéon o importacion se produce en el
momento en que se presta un servicio entre un residente y un no residente. Las
transacciones en servicios no factoriales pueden asimilarse a las transacciones
en mercancias porque constituyen exportaciones o importaciones de servicios.
Dentro de las transacciones en servicios no factoriales se incluyen los fletes y
seguros internacionales, el turismo y los servicios internacionales brindados
por empresas financieras. Por lo tanto, el saldo de la balanza comercial, en
sentido amplio, incluye las ventas netas de servicios no factoriales.

En economia abierta, la oferta agregada se compone de todos los
bienes y servicios producidos por empresas domésticas en un lapso de
tiempo, o el producto bruto nacional (PNB), mas los bienes y servicios
importados. La demanda agregada es la suma de la demanda de bienes
y servicios para el consumo final del sector privado, del gobierno, de la
inversion publicay privaday las exportaciones. Es la suma de la deman-
da interna mas la demanda externa o exportaciones.

En economia abierta, el producto no tiene por qué ser igual al gasto porque:

i) Los habitantes de un pais pueden gastar mas de lo que producen, si im-
portan mas bienes y servicios de los que exportan. Esto lo pueden hacer endeu-
dandose con el resto del mundo que les financia el exceso de gasto o gastando
reservas que tengan acumuladas.

ii) Pueden gastar menos de lo que producen, generar superavit comercial y
acumular reservas o prestarle al extranjero.

iii) Pueden destinar su ingreso a adquirir una canasta de bienes distinta a la
que se produce en esa economia, dado que pueden exportar parte de los bienes
y servicios que producen internamente y comprar otros bienes y servicios dis-
tintos. De hecho, en una economia abierta los residentes de un pais no gastan
todos sus ingresos en bienes producidos en el pais porque consumen o invier-
ten en bienes importados.

La balanza comercial de la balanza de pagos registra las exporta-
ciones y las importaciones de bienes y servicios no factoriales de una
economia. Por convencion, las exportaciones se registran con signo
positivo y las importaciones con signo negativo. Cuando las importa-
ciones son mayores que las exportaciones decimos que existe un défi-
cit de balanza comercial. Por el contrario, cuando las exportaciones
son mayores que las importaciones registramos un superavit.

En el largo plazo, el gasto de una economia deberia ser igual a su produc-



cion, dado que un pais no puede endeudarse permanentemente con el exterior.
Temporalmente, los residentes de un pais pueden gastar mas de lo que produce
endeudandose con no residentes o gastando las reservas que tienen acumula-
das. Sin embargo, en el largo plazo tendran que ajustar su economia porque
llega un momento en que tienen que pagar esas deudas (o que las reservas
acumuladas se agotan) y para hacerlo tienen que disminuir su consumo y pro-
ducir mas bienes y servicios de los que consumen o invierten, generando un
superavit comercial.

Un déficit de balance comercial puede tener un significado muy distinto de
acuerdo a la composicion del gasto interno. No es lo mismo, incurrir en un déficit
de balance comercial para financiar el gasto corriente que hacerlo para financiar
la inversion en capital fisico. En este ultimo caso, el endeudamiento puede ser
una consecuencia natural de un proceso de crecimiento econémico.

12.3. Medicién de importaciones y exportaciones

Los paises llevan registros de sus importaciones y exportaciones. Las im-
portaciones y las exportaciones de bienes se registran en el momento en que se
produce la transferencia de la propiedad de un bien por parte de un no residente
a un residente. Estas transacciones se realizan en una moneda aceptada en am-
bos paises. Muchos paises utilizan el délar americano como moneda de cambio
para sus transacciones internacionales, sin embargo, pueden llevarse a cabo con
otras monedas como el yen, el marco aleman o el ECU.

Las importaciones se registran al valor CIF, esto es el valor que
tienen esos bienes y servicios en la frontera por la que ingresan al
pais, lo que incluye el precio en origen mas los fletes y seguros paga-
dos para trasladar esas mercancias hasta el puerto de entrada al pais
importador.

Las exportaciones se registran al valor FOB, que es el valor que
tienen en el puerto de salida del pais exportador, el que incluye el
precio que recibe el fabricante mas todos los gastos de
comercializacion y transporte para poner la mercancia en el puerto de
salida.

Normalmente, los registros de comercio exterior incorporan informacion
sobre el tipo de producto importado, el volumen fisico, el precio y el pais de
origen. Las importaciones o exportaciones de un determinado periodo de tiem-
po se obtienen sumando los valores declarados en todos los registros del pe-
riodo. Estos valores estan registrados a valores corrientes, medidos a los pre-
cios vigentes en el momento en que se realiz6 la transaccion.



12.3.1. Valores nominales y valores reales

Si queremos analizar la evolucion del comercio exterior a lo largo del tiem-
po es conveniente considerar la evolucién real o en términos fisicos de esas
transacciones. A estos efectos, se requiere evaluar todas las transacciones a
los precios de un solo periodo,eliminando los efectos de las variaciones en los
mismos. Para llevar a cabo esas correcciones, como vimos en el capitulo 1, se
utilizan indices de precios de importacién o de exportacion.

En el Cuadro 12.3 presentamos un ejemplo que nos puede ayudar a com-
prender la importancia de este punto. Un pais hipotético denominado “Flores”
importa petréleo ecuatoriano, trigo argentino y automoviles brasilefios. En el
cuadro se presentan los voliumenes fisicos, los precios y los valores importa-
dos en 1970 y en 1999. En el largo plazo, las importaciones aumentaron un
80%. Sin embargo, (el consumo real de bienes importados ha aumentado en esa
proporcidn? La respuesta es no. Los volumenes fisicos de importaciones de
petrdleo y de trigo no variaron y las importaciones de automadviles aumentaron
un 50%, por lo tanto, el consumo real de bienes importados no puede haber
aumentado un 80%. Ha aumentado mucho menos que lo que muestra esa cifra
porque el crecimiento del valor importado es resultado del incremento en la
cantidad de bienes importados y en sus precios.

Cuadro 12.3 Importaciones de Flores, 1970 y 1999

Producto Importaciones 1970 Importaciones 1999
Precio Volumen Valor Precio Volumen Valor
Automoviles 5 10 50 8 12 80
Trigo 0.5 40 20 0.6 40 24
Petrdoleo 10 3 30 20 3 60
Total 100 180

El aumento en los precios puede explicarse por varios motivos:

i) Las importaciones se registran en dolares americanos y el délar america-
no ha perdido valor a lo largo del tiempo. La cantidad de bienes y servicios que
puede adquirir una persona que dispone de un salario de US$ 1.000 no es la
misma que la que podia adquirir con el mismo salario en 1970, ha habido infla-
cion en ddlares.

ii) No s6lo ha cambiado el nivel general de precios (o el valor de la moneda
americana), sino que también han cambiado los precios relativos; los precios
de algunos bienes han aumentado mas que otros. De acuerdo al ejemplo, el
precio del petréleo aument6 un 100%, el de los automaéviles un 60% y el del
trigo un 20%. La cantidad de petrdleo que se puede adquirir con una tonelada de
trigo en 1999 no es la misma que podia adquirirse en 1970.



iii) Ha cambiado la composicion de las importaciones al aumentar las im-
portaciones de automoviles y mantenerse constantes las de petréleo y trigo.
Esto cambia el precio promedio de las importaciones.

Por lo tanto, para conocer la evolucion real de las importaciones de “Flores”
tenemos que valuar las importaciones de ambos afios a los precios de uno de
ellos. Necesitariamos informacioén adicional sobre como evolucionaron los pre-
cios. Por el momento, supongamos que sabemos que el indice de precios de
importacion aumento un 64%. Para llevar las importaciones de 1999 a precios
de 1970 necesitamos dividir el valor importado por el indice de precios 1999 y
multiplicarlo por el de 1970:
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De esta manera, tenemos valuadas todas las importaciones a los mismos
precios y los cambios ocurridos pueden atribuirse a variaciones en las cantida-
des fisicas importadas. Si por el momento, aceptamos que los precios prome-
dio aumentaron un 64%, concluimos que el incremento real de las importacio-
nes fue de un 10%.

12.3.2. Indices de precios

Dado que las importaciones estan compuestas por una gran variedad de
bienes, se requiere usar un indice de precios de importaciéon que resuma la
variacion promedio de los precios de una canasta de bienes representativa.

Si “Flores” importara solo petréleo, el problema lo resolveriamos en for-
ma muy simple conociendo la evolucién de los precios del petréleo. Sin em-
bargo, el problema es mas complejo de lo que muestra el ejemplo. Normal-
mente, a lo largo de un afio los precios del petrdleo sufren variaciones. No
todas las compras de petréleo se realizan al mismo precio. Por otra parte,
dado que las importaciones estan compuestas por una gran variedad de bie-
nes, se requiere usar un indice de precios de importacién que resuma la
variacion promedio de los precios de una canasta de bienes representativa
de las importaciones.

Los indices de precios de importacion y exportacion se constru-
yen como la suma ponderada de las variaciones de los precios de
los distintos bienes que componen la canasta.

Los ponderadores son las cantidades importadas en el afio base. En el
ejemplo presentado en el cuadro 12.3 podemos construir un indice de pre-



cios en que tomemos las variaciones en los precios utilizando la canasta de
importaciones de 1970:
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donde g es la cantidad importada, P el precio y los subindices ty O se refieren al
afio 1999 y 1970 respectivamente. Este procedimiento resulta mas complejo
cuando se trata de construir indices de precios sobre importaciones que pue-
den estar compuestas por méas de 9.000 items arancelarios como es el caso de
Uruguay. Sin embargo, el procedimiento para su construccion es basicamente
el mismo. Uno de los problemas mas serios que plantean estos indices es la
pérdida de actualidad de las canastas de bienes. A lo largo del tiempo los pro-
ductos importados cambian, aparecen nuevos productos, se producen cambios
tecnoldgicos o cambios en las politicas comerciales por los que se empiezan a
importar nuevos bienes y se dejan de importar otros y la canasta basica, sobre
la que se construyen los indices, pierde vigencia.

12.3.3. Medicién en Uruguay

En Uruguay, las transacciones de comercio exterior son registradas por la
Aduana en el momento en que las mercaderias importadas ingresan o salen del
pais. En el “documento Unico de importacién” consta el nombre de la mercan-
cia, la cantidad importada, el precio y el valor total de cada operacion. El valor al
que se registran las importaciones es el valor CIF, en puerto de entrada, lo que
incluye el precio de venta y los fletes y seguros desde el puerto de salida del
pais del exportador al puerto de entrada al pais del importador. Las importacio-
nes de un afio se calculan sumando todas las importaciones que realizan agen-
tes uruguayos en el lapso de ese afio.

En los ultimos afios ha habido un esfuerzo por simplificar la documenta-
cidn necesaria para exportaciones e importaciones.

El Banco Central del Uruguay construye indices de precios de importacion y
exportacion. Esos indices son los que utiliza para pasar las importaciones y
exportaciones a precios constantes en las estadisticas de cuentas nacionales.
En 1998 se publicé un nuevo indice de precios de exportacion mientras que
para las importaciones se sigue usando un indice con base 1983. Actualmente
se esta construyendo un nuevo indice.



12.4. Apertura de la economia

En el mundo moderno se ha dado un incremento notorio de las transaccio-
nes internacionales y del grado de apertura de las economias.

El comercio internacional representa un porcentaje creciente de la actividad
econdmica de muchos paises. En el ambito financiero se ha dado una integra-
cion creciente de los mercados financieros internacionales. Estas transaccio-
nes han sido facilitadas por la disminucion de los costos de transporte y de las
comunicaciones internacionales, que ha sido acompariada por politicas econ6-
micas nacionales e internacionales que han facilitado ese movimiento.

En el ambito multilateral, los acuerdos alcanzados en las sucesivas rondas
de negociacion del GATT han tendido a favorecer el intercambio de bienes acor-
dando reglas de juego mas estables para el comercio internacional y evitar pre-
siones proteccionistas. Por otra parte, muchos paises en desarrollo han
implementado con éxito reformas econdmicas que han tendido a disminuir los
aranceles y otros instrumentos de proteccion, liberalizando sus mercados in-
ternos y, en muchos casos, negociaciones en ambitos mas restringidos han
culminado en acuerdos de integracion que favorecen el libre comercio entre un
grupo de paises. La profundizacion y ampliacion de la Comunidad Econémica
Europea, la formacion del NAFTA y del Mercosur son algunos de los ejemplos
mas notorios.

Cuadro 12.4 Poblaciéon y comercio exterior

POBLACION EXPORTACION IMPORTACION EXPOR/HAB  IMPOR/HAB
(Millones de (Miles de millones de U$S) (Miles de U$S por habitante)
personas)

Argentina 35,3 23,8 23,7 0,7 0,7
Brasil 162,7 47,8 56,9 0,3 8
Canada 30,0 201,6 175,2 6,7 5,8
Chile 14,3 15,4 17,8 1A 1,2
China 1210,0 151,2 138,9 0,1 0,1
Estados 265,6 624,5 817,8 2,4 1l
Unidos
Italia 57,5 250,8 206,9 4,4 3,6
México 95,8 95,9 89,5 1,0 0,9
Paraguay 5,0 2,8 4,2 0,6 0,8
Singapur 3,4 125,0 131,3 36,8 38,6
Uruguay 3,2 2,4 3,1 0,8 1,0

Fuente: BID, Naciones Unidas
NOTA: Cifras correspondientes al afio 1996

En 1996, las importaciones uruguayas ascendieron a 3.1 miles de millones
de dolares. Esta cifra puede parecer pequefia cuando se la compara con las
importaciones de Brasil, de Argentina, de Estados Unidos o Italia (véase cuadro
12.4). Uruguay es un pais pequefio en el concierto mundial. Sin embargo, si en
lugar de comparar las importaciones totales comparamos las importaciones



por habitante las importaciones de Uruguay no resultan tan pequefias. En 1996,
las compras de bienes en el exterior ascendieron a unos mil délares por habi-
tante, superando a las de nuestros vecinos del Mercosur y superando también a
las de afios anteriores para Uruguay. Esta cifra es la mas alta en la historia
reciente del pais. No obstante, sigue siendo pequefia respecto a otros paises
como Singapur, Canada, Estados Unidos o Italia.

Las importaciones por habitante tienden a aumentar cuando aumenta el
nivel de ingreso y el grado de apertura de una economia. Una economia es
mas abierta cuando mayor es el volumen de sus transacciones con el resto
del mundo respecto al total de transacciones que se dan a su interior. Esas
transacciones pueden ser de caracter real o financiero.

12.4.1. Medicidén de la apertura

El grado de apertura de una economia se mide recurriendo a indicadores
que relacionen el volumen de las transacciones entre residentes y no residen-
tes con el total de transacciones. Pueden utilizarse indicadores que midan el
grado de apertura en el sector real y en el sector financiero de la economia.
No obstante, dado que los problemas estadisticos para medir el grado de
apertura financiera son mayores que para medir el grado de apertura real, es
mas frecuente contar con indicadores de la apertura real de una economia.

En el sector real se mide el peso del comercio exterior respecto a la acti-
vidad econémica global del pais. El comercio exterior se puede medir usando
las importaciones, las exportaciones, la suma de ambas o su promedio.

Un indice de apertura frecuentemente usado es el cociente entre
el comercio con el resto del mundo y el PBI de un pais.

En términos algebraicos se define como:

_ Exportaciones + Importaciones
- PBI

A

donde las exportaciones e importaciones pueden remitirse al comercio de
bienes o al comercio de bienes y servicios. Como alternativa podria medirse
el grado de apertura relacionando el comercio exterior con la demanda na-
cional, donde podria estimarse la demanda nacional como el PBI mas las
importaciones menos las exportaciones.

En general, estos indicadores muestran una evolucién creciente en las
ultimas décadas para muchos paises. Los paises miembros de la Comunidad
Econdmica Europea han visto aumentar su grado de apertura desde un valor
promedio de 30.6% en la década del sesenta a un valor promedio de 46.6% en
los ochenta. La participaciéon de las importaciones en la demanda doméstica



ha aumentado desde un 5% a un 12% entre 1960 y 1991 en el caso de Esta-
dos Unidos, desde un 10% a un 15% en la Comunidad Econémica Europea y
desde un 8% a un 14% en el caso de Japon.

Los paises pequerios tienden a ser mas abiertos que los paises grandes.
En general, los primeros tienden a especializarse en la produccién de un
numero limitado de productos exportables e importan el resto. Las econo-
mias mas grandes tienden a tener aparatos productivos mas diversificados y
depender menos del resto del mundo.

12.4.2. Indicadores de la apertura de la economia uruguaya

Hasta mediados de la década del setenta, los lazos comerciales de la econo-
mia uruguaya con el resto del mundo eran escasos. El comercio con el resto del
mundo, medido como la suma de las exportaciones mas las importaciones,
representaba un 26% del PBl en 1970. Las importaciones estaban gravadas por
elevados aranceles y recargos, existian otras restricciones no arancelarias y las
exportaciones tradicionales estaban sujetas a impuestos (detracciones). A me-
diados de la década comienza un proceso de apertura econémica.

En el area comercial, se implementaron politicas de liberalizacion de las
importaciones y promocion de las exportaciones. En 1983, el coeficiente de
apertura ascendia a un 49%. A comienzos de la década del ochenta la econo-
mia uruguaya enfrenté fuertes desequilibrios de balanza de pagos y debi6
ajustar sus cuentas externas. Para restablecer el equilibrio externo se requi-
rié generar superavits de balanza comercial que permitieron hacer frente al
servicio de la deuda. En este periodo la reduccién de aranceles avanzé mas
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Figura 12.2 Uruguay: evolucion del grado de apertura



lentamente y los indicadores de apertura externa muestran una reversion hasta
1985 y un aumento gradual en los afios siguientes. En 1990, el grado de apertu-
ra, medido a precios constantes de 1983, ascendia a 56%. En la década del
noventa, superados los problemas de balanza de pagos, se acelerd6 la apertura
comercial del Uruguay. Las exportaciones e importaciones crecieron en forma
sosteniday el grado de apertura superaba el 80% luego de 1996. (véase figura
12.2) Ese crecimiento es mas intenso en las importaciones que pasan de repre-
sentar un 26% del PBI en 1990 a superar el 45% a partir de 1996 .

La evolucion del coeficiente de apertura medido a valores constantes es
un indicador adecuado de la evolucion de las relaciones comerciales entre
agentes domeésticos y externos. Sin embargo, puede no resultar adecuado
para comparaciones con otros paises. A estos efectos, se deberia medir el
grado de apertura a precios constantes de algun afio en que se hubiera dado
una relacion adecuada entre los precios domésticos e internacionales; la se-
leccidn del afio es un tema opinable. En la figura 12.2, se presenta la serie a
precios de 1983 porque es el afio base usado para las estadisticas de cuentas
nacionales que elabora el Banco Central. Sin embargo, puede no ser el mejor
afio dado que fue un afio en que los precios de los bienes y servicios produ-
cidos para el mercado doméstico, medidos en délares, eran bajos respecto a
los internacionales, porque, a fin del afio anterior, habia perdido valor el peso
uruguayo. Si el producto valia poco respecto a las exportaciones e importa-
ciones, el indicador de apertura a precios constantes debe estar sobrevaluado.

12.5. Importaciones de Uruguay

Uruguay es un pais pequefio con escasa o nula capacidad de incidir en
los precios de sus importaciones. Su participacion en las importaciones mun-
diales no llegaba a un 0.1% en 1999. En el largo plazo, las importaciones
uruguayas han mostrado un crecimiento muy significativo pero con fuertes
fluctuaciones en el mediano y corto plazo. Estas fluctuaciones se asociaban
a crecimientos significativos de las importaciones, crisis de balanza de pa-
gos y ajustes del gasto interno que resultaban en una contraccién de las
importaciones. La Ultima gran caida de las importaciones ocurrié en 1983,
con la crisis de balanza de pagos.

12.5.1. Evoluciéon de las importaciones en Uruguay

En la figura 12.3, se presenta la evolucion de un indice de volumen fisico
de las importaciones uruguayas desde 1955 a 1999. Este indice fue construido
usando la serie de las importaciones a precios constantes de 1983. De acuerdo
a esta evolucion pueden distinguirse las siguientes etapas:

i) Hasta mediados de la década del setenta las importaciones uruguayas
estuvieron sujetas a fluctuaciones sin mostrar una tendencia clara. Entre 1955



y 1965 muestran una tendencia decreciente, crecen en el quinquenio siguiente,
y se estabilizan entre 1970 y 1975.

ii) Entre 1975 y 1981 vuelven a expandirse, alcanzando una tasa de creci-
miento promedio de mas de un 9% anual.

iii) Entre 1982 y 1985 las importaciones cayeron en forma abrupta como
consecuencia de la crisis externa. El pais no podia hacer frente a las obliga-
ciones de la deuda externa y tuvo que ajustar su economia contrayendo las
importaciones.

iv) Desde 1985 han mostrado un dinamismo sin precedentes, creciendo a
una tasa media de 9% entre 1985y 1990 y a 15% en el quinquenio siguiente.
En 1991 se recuperan los niveles de importacion de una década antes, previo
a la crisis de la deuda.

Ese crecimiento de las importaciones responde a una politica deliberada
de apertura que han llevado a cabo los gobiernos uruguayos desde mediados
de la década del setenta y que se profundizé en los noventa.

12.5.2. {Qué importa Uruguay?

Una alta proporcion de las importaciones uruguayas responde a las nece-
sidades de aprovisionamiento de insumos importados por parte de las em-
presas. Tradicionalmente, las importaciones uruguayas han tenido una fuerte
participacion de los insumos importados, en 1990 éstos representaban el 72%
del total de importaciones y en 1983 llegaron a representar el 73%. En 1999, un
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Figura 12.3 Comercio exterior de Uruguay 1975-1999



56% de las importaciones eran insumos intermedios, un 16% bienes de capital y
un 28% productos de consumo final.

En el cuadro 12.5 se presenta la composicién de las importaciones urugua-
yas por grandes categorias econémicas y en el cuadro 12.6 por divisiones de la
Clasificacion Internacional Industrial Uniforme (ClIU, revisién 2, 2 digitos). De
estos cuadros se desprende:

i) Uruguay ha montado una estructura productiva que tiene una fuerte
dependencia de insumos importados. Uruguay es un pais pequefio con una es-
tructura productiva poco diversificada y que depende del aprovisionamiento
externo de insumos importados. El petréleo es un insumo especialmente im-
portante en la estructura de importaciones de Uruguay, en 1983, llego a repre-
sentar un 35% de las importaciones totales. En los afios posteriores, a medida
que aumentaron las importaciones de otros bienes y cayeron los precios del
petréleo, perdio participacion. En general, en los periodos de ajuste, en los que
se contrajo el gasto y las importaciones, aumento la participaciéon de los insumos
intermedios en las importaciones totales. Esto ocurrid, por ejemplo, en 1983.
Por su parte, las importaciones de bienes de consumo final han tenido mayor
flexibilidad frente a cambios en las condiciones econdmicas coyunturales.

ii) La liberalizacion del comercio de Uruguay, ocurrida en los tltimos afios, ha
producido un aumento y una diversificacion de las importaciones de bienes de con-
sumo final, que aumentaron su participacion en las importaciones uruguayas. Des-

Cuadro 12.5 Importaciones por destino econémico 1980 -1999

Millones de ddélares Participacion (%)

1980 1990 1996 1999 | 1980 1990 1996 1999
CONSUMO
Alimentos y bebidas 59 46 233 256 3,5 3,4 7,0 7,6
Duraderos 86 94 311 274 5,1 7,0 9.4 8,1
Otros 33 59 322 409 2,0 4,4 9,7 12,2
Total 178 200 866 939 10,6 14,9 26,1 28,0
CAPITAL
Maquinas y equipos 202 159 487 458| 12,0 11,8 14,7 13,6
Equipo de transporte 74 20 91 84 4,4 iL.5 2,7 2,5
Total 276 179 578 542 16,4 13,3 17,4 16,0

INTERMEDIOS

Petréleo y destilados 455 202 338 331| 27,1 15,1 10,2 9,8
Piezas y acces. de méaqg. y ap. 43 24 106 103 2.5 1,8 3,2 3,1
Alimentos y bebidas 48 43 103 74 2,9 3,2 3,1 2,2
Piezas y acces. de transporte 110 100 138 182 6,6 75 4,1 5,4
Suministros Ind. basicos y elab. 536 583 1172 1139 31,9 43,4 35,3 34,0
Otros bienes intermedios 35 11 23 47 2,1 0,8 0,7 1,4
Total 1227 964 1879 1876| 73,0 71,8 56,5 56,0
TOTAL 1680 1343 3323 3357|100,0 100,0, 100,0 100,0

Fuente: Elaborado en base a informacién del B.C.U.



de mediados de la década del setenta Uruguay ha implementado politicas que tien-
den a eliminar las trabas como aranceles u otras restricciones no arancelarias que
operan sobre las importaciones. Este proceso se acelerd en la década del noventa.
Como consecuencia las importaciones tuvieron un incremento significativo y han
cambiado su composicién. Al disminuir los aranceles han aumentado y se han
diversificado las importaciones de bienes de consumo final. En los primeros afios
crecieron mucho las importaciones de bienes de consumo duradero como los elec-
trodomeésticos o los automaviles, en los Gltimos afios lo hicieron las de otros bienes
de consumo como alimentos, bebidas y tabaco y textiles.

iii) Los principales productos de importacion de Uruguay son productos me-
talicos, maquinaria y equipo y sustancias quimicas, petroleo carbon y plasti-
cos. Esto responde a un esquema de ventajas comparativas basada en la abun-
dancia de recursos naturales por el cual nuestro pais es exportador de produc-
tos agricolas, alimentos, textiles, vestimenta y cuero e importador de produc-
tos quimicos, maquinariay equipo. En el periodo 1997-1999, las importaciones
de maquinarias y equipos representaban un 40% del total de importaciones y
las de sustancias quimicasun 24%.

Cuadro 12.6 Composicion de las importaciones 1990-1992 y 1997-1999

Productos 1990-1992 1997-1999 Variacion media
(mill. U$S) (%9 (mill. U$S) (9 1990-1999
Agropecuarios 85 53 144 4,0 78
Alimentos, Bebidas y Tabaco 67 41 287 79 23,1
Prod.Alimenticios 49 30 251 6,9 23,0
Textiles, Vestimenta y Cueros 102 6,3 233 6,4 12,6
Textiles 55 34 124 34 12,4
Quimicos, Petréleo, Carbdn y Plasticos 399 24,7 867 239 11,7
S. Quimicas industriales 241 14,9 391 10,8 7.2
Otros quimicos 80 49 245 6,8 17,5
Refineria de petréleo 44 2,8 102 2,8 12,5
Prods. metélicos, maquinaria y equipo 592 36,7 1437 39,6 13,5
Magquinaria no eléctrica 201 12,4 483 13,3 134
Magquinaria eléctrica 130 8,1 356 9,8 154
Material de transporte 193 12,0 433 119 12,2
Otros productos 368 22,8 659 18,2 8,7
Petréleo 185 11,5 200 55 11
Papel y carton 44 2,7 141 39 18,2
Metélicas bésicas 59 37 112 31 9,6
Resto 80 49 207 57 14,6
Total 1612 100,0 3627 100,0 12,3




iv) El crecimiento de las importaciones ocurrido en la década del noventa fue
acompafado por su diversificacién, sin embargo, gran parte del crecimiento de
las importaciones fue consecuencia del crecimiento de las importaciones de bie-
nes que corresponden a quince agrupaciones industriales. Entre éstas, la mayor
contribucién al crecimiento de las importaciones fue de maquinaria no eléctrica,
maquinaria eléctrica, material de transporte, sustancias quimicas industriales,
otros quimicos, alimentos y productos agropecuarios.

12.5.3. (Dénde se adquieren las importaciones de Uruguay?

Las compras de bienes importados de Uruguay se encuentran muy concen-
tradas en nuestros socios del Mercosur, donde se adquirié un 43% del total de
importaciones en 1998. Sin embargo, esto no siempre fue asi, en 1990, las
importaciones desde el Mercosur representaban un 40% y en 1980 un 27% del
total. En los dltimos veinte afos se ha dado una reorientacidon geografica de las
compras de Uruguay aumentando la participacion de Argentinay Brasil, en des-
medro de la de otros paises de la Asociacion Latinoamericana de Integracion
(ALADI), de la Unidn Europea y del Resto del Mundo.

En 1998, el principal mercado de origen de las importaciones uruguayas fue
Argentina donde se adquirieron un 22.1% de las compras externas, seguido por
Brasil con un 20.8% y por la Unién Europea con un 20.7%.

El mercado de origen de los distintos productos depende, frecuentemente,
de las ventajas comparativas de nuestros socios comerciales, de las posibilida-
des de especializacion, aprovechamiento de economias de escala y de las poli-
ticas comerciales. En algunos productos, donde los costos de los fletes inter-
nacionales son altos, la proximidad geografica puede jugar un rol importante.
Gran parte de las importaciones de petréleo se adquieren en paises petroleros
como Iran o Nigeria, sin embargo, también se adquiere petrdleo en Argentinay

Cuadro 12.7 Importaciones por origen 1990 y1998

Participacion (%) Variacion

media anual

1990 1998 1990-1998
Argentina 16,5 22,1 18,1
Brasil 22,5 20,8 12,8
Mercosur 39,9 43,3 15,1
Resto de Aladi 8,7 5,2 6,7
Estados Unidos 10,2 12,1 16,3
Unién Europea 19,3 20,7 14,9
Resto del Mundo 20,4 17,7 11,9
Total (millones de U$S) 1343 3810 13,9

Fuente: Elaboracion propia en base a informacion del BCU.



Ecuador. Los principales proveedores de productos quimicos son Argentina,
Brasil, Estados Unidos y la Unién Europea. Brasil y Europa Occidental son los
grandes proveedores de automoéviles, Estados Unidos y la Unién Europea de
maquinaria eléctrica, Brasil, la Union Europea y Estados Unidos de maquinaria
no eléctrica y Argentina de alimentos.

12.6. Las exportaciones de Uruguay

Uruguay es un exportador de productos elaborados sobre la base de mate-
rias primas agropecuarias como carnes, cueros, lanas y arroz. Sin embargo, en
los dltimos veinte afios han crecido mucho las exportaciones de productos no
tradicionales, muchos de los cuales incorporan mayor valor agregado. Mientras
que las exportaciones a Europa, Estados Unidos y al resto del mundo se compo-
nen basicamente productos de origen agropecuario, en los que Uruguay tiene
fuertes ventajas comparativas, las exportaciones a los paises del Mercosur y
ALADI se encuentran mas diversificadas. En 1999, las exportaciones totales
ascendieron a U$S 2.237 millones.

12.6.1. Evolucién de las exportaciones de Uruguay

Desde mediados de la década del setenta las exportaciones uruguayas acele-
raron su crecimiento. Este crecimiento contrasta con la lenta expansion de las
dos décadas anteriores. Si tomamos un indice de volumen fisico de exportacio-
nes con base 1973, en 1999 el mismo ascendié a 524. En valores reales, las
exportaciones se multiplicaron por cinco (véase la figura 12.3).

En un principio, ese crecimiento fue alentado por politicas de promocion de
exportaciones que utilizaron instrumentos como los subsidios a las exportacio-
nes no tradicionales, créditos preferenciales, promocion de inversiones, régimen
de importacién en admisién temporaria y acuerdos bilaterales con las economias
vecinas. Sobre fines de la década del setenta, Uruguay adhirié al cédigo de subsi-
dios del GATT y llevé a cabo un desmantelamiento progresivo de esos apoyos. En
1982, se sustituyeron los reintegros por la devolucién de impuestos indirectos,
cuyas tasas disminuyeron en los afos posteriores.

12.6.2. ;Qué exporta Uruguay?

Las estadisticas de comercio exterior de Uruguay distinguen entre exporta-
ciones tradicionales y no tradicionales. Las primeras, se componen de los pro-
ductos que histéricamente Uruguay ha exportado. Entre ellos se destacan la
carne vacuna enfriada y congelada, la carne ovinay equina, la lana sucia, lavada
y los tops de lana, los cueros secos y sin curtir. Se trata de productos con muy
poca elaboracion, en los que Uruguay tiene ventajas comparativas basadas en
los recursos naturales. Por su parte, las no tradicionales son productos cuyas
exportaciones se han desarrollado en forma mas tardia.



Lafigural1l2.4 yel cuadro 12.8 se presenta la composicion de las exporta-
ciones uruguayas. En el primero se observa la evolucion de las exportaciones
tradicionales y no tradicionales entre 1975y 1999. En el cuadro se presenta la
composicion de las exportaciones de Uruguay clasificadas por principales divi-
siones de la CllU y por ramas productivas para los periodos 1990-1992 y 1997-
1999. De esta informacion puede destacarse que:

i) El crecimiento de las exportaciones no tradicionales explica gran parte
del crecimiento exportador de las ultimas décadas. Casi inexistentes hasta
mediados de la década del sesenta, muestran un crecimiento sostenido desde
mediados de los setenta. En 1970, las exportaciones no tradicionales represen-
taban un 25% de las totales, en tanto, debido a un comportamiento mas dinami-
co en los afios siguientes, pasaron a representar un 74.4% de las exportaciones
totales en 1999. En efecto, en 1999 se exportaron U$S 2.236.8 millones, de los
cuales U$S 581.8 millones correspondieron a productos tradicionales y U$S
1.655 a productos no tradicionales. Desde 1990 a 1999 las exportaciones crecie-
ron a una tasa media anual de 7%, mientras las exportaciones tradicionales
crecieron a una tasa media menor al 4% anual y las no tradicionales lo hicie-
ron a 9% anual.

ii) Las exportaciones tradicionales, si bien han mostrado una tendencia cre-
ciente, han estado sujetas a mayores fluctuaciones en funcién de la evolucion
de los precios internacionales de los productos béasicos.

iii) Los principales productos de exportacion de Uruguay son productos ela-
borados utilizando materias primas de origen agropecuario. Entre estos se des-
tacan las exportaciones de carne, arroz, lacteos, lana y cuero. En el periodo
1997-1999, las exportaciones de tres ramas productivas representaban en pro-
medio el 73.3% del total exportado. Estas ramas son alimentos, bebidas y taba-
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Figura 12.4 Exportaciones tradicionales y no tradicionales. 1975-1999



Cuadro 12.8 Composicion de las exportaciones uruguayas1990/1999

Productos 1990-1992 1997-1999 Variacion media
(mill. U$S) (%) (mill. U$S) (%) 1990-1999
Productos Agropecuarios 136 8,3 227 8.8 7,6
Alimentos, Bebidas y Tabaco 586 35,9 1056 41,0 8,8
Frigorificos 268 16,4 474 18,4 85
Lacteos 62 38 160 6,2 14,6
Pesca 88 54 68 2,6 -3,6
Molineria 109 6,7 206 8,0 9,5
Otros 59 3,6 148 57 14,1
Textiles, Vestimenta y Cueros 639 39,2 606 235 -0,7
Textiles 303 18,6 250 9,7 -2,7
Vestimenta 123 75 119 4,6 -04
Curtiduria 120 74 180 7,0 6,0
Productos de cuero 39 24 3 0,1 -29,6
Calzado 20 1,2 15 0,6 -39
Otros 34 2,1 39 15 19
Quimicos, Petréleo, Carbon y Plasticos 138 8,5 223 8,6 71
Quimicas basicas 22 1.4 27 1,0 29
Abonos y plaguicidas 19 1,2 20 0,8 0,9
Resinas Mat. Plasticas 28 1,7 42 1,6 6,1
Productos Farmacéuticos 12 0,7 25 1,0 11,7
Refineria de petréleo 0 0,0 12 0,5 140,3
Productos de caucho 10 0,6 7 0,3 -39
Otros 47 29 89 34 9,4
Prods. metélicos, maquinaria y equipo 49 3,0 200 78 22,2
Magquinaria no eléctrica 4 0,3 23 0,9 275
Maquinaria eléctrica 8 0,5 32 13 21,0
Automotriz 29 1,7 117 45 223
Otros 8 0,5 28 11 19,9
Otros productos 84 51 266 10,3 17,9
Papel y carton 21 1,3 64 25 17,1
Metdlicas basicas 10 0,6 48 18 24,8
Resto 52 32 154 6,0 16,7
Total 1631 100,0 2578 100,0 6,8




co (41% del total de exportaciones), los productos textiles, vestimenta y cueros
(un 23.5%) y los productos agropecuarios (un 8.8%). Sin embargo, esto no es lo
Unico que Uruguay exporta. Las exportaciones de productos quimicos, deriva-
dos del petroéleo, carbén, caucho y plastico representaban un 8.6% del total de
exportaciones y los productos metalicos maquinariay equipo un 7.8%.

iv) Entre los productos alimenticios, los principales rubros eran las carnes,
los lacteos, el arroz y la cebada malteada. En los Ultimos afios, el mayor
dinamismo exportador se constato en los productos lacteos, el arroz y otros
alimentos. En estos rubros, Uruguay tiene una fuerte complementariedad
comercial con Brasil. Este Gltimo es un gran importador de productos alimen-
ticios y Uruguay un exportador. El mercado brasilefio es un mercado muy
grande y de facil acceso para los exportadores uruguayos, en la medida que
se encuentra muy cercano geograficamente y forma parte del Mercosur. Las
exportaciones uruguayas de alimentos han encontrado un marco propicio
para su desarrollo en el Mercosur. No obstante, desde la devaluacion brasilefia
de 1999 esos sectores enfrentan serias dificultades.

V) Los textiles, vestimenta y cueros representaban un 23.5% de las exporta-
ciones uruguayas en el periodo 1997-1999. Uruguay tiene fuertes ventajas para
la exportacion de productos de lana y cueros curtidos. En otros productos, en
los dltimos afios, los productores uruguayos han tenido problemas para com-
petir con proveedores de mercados asiaticos, de Europa Oriental o de
centroameérica. Por ejemplo, Uruguay era un gran exportador de vestimenta a
Estados Unidos hasta 1991. La vestimenta es un producto intensivo en mano
de obra poco calificada y Uruguay tenia problemas para competir. En los afios
siguientes, reorientd sus exportaciones hacia los mercados de Argentinay Bra-
sil, mercados mas protegidos y en los que gozaba de una preferencia arancela-
ria. Los principales productos son las lanas lavadas y los tops de lana y los
cueros curtidos.

vi) Las exportaciones de productos quimicos, derivados del petrdleo, carbéony
plastico ascendieron a U$S 223 millones promedio en el periodo1997-1999. En
los ultimos afios han crecido a un ritmo similar que las exportaciones totales
mostrando un comportamiento dispar entre las distintas ramas. Las exportaciones
de productos farmacéuticos, resinas sintéticas y refineria de petroleo crecieron en
forma significativa, mientras las de productos quimicos basicos, abonos,
plaguicidas y productos de caucho perdieron participacion.

vii) Las exportaciones de productos metalicos maquinaria y equipo, que
tenian muy poca importancia en 1990, crecieron en forma significativa en los
afos posteriores pasando de U$S 49 millones en el periodo 1990-1992 a U$S
200 millones en el periodo 1997-1999. Entre estas se destacan las exportacio-
nes de la industria automotriz que ascendieron a U$S 117 millones en en el
periodo1997-1999 y la de maquinaria no eléctrica que se multiplica por seis.



12.6.3. (DoOnde se venden las exportaciones uruguayas?

Los principales mercados de destino para las exportaciones uruguayas
son Brasil, Argentina, Estados Unidos, China, Alemania, Hong Kong, Reino
Unido, Italia, Paises Bajos y Espafia. En el cuadro 12.9 se presenta la partici-
pacién de los principales socios en las exportaciones de Uruguay en 1990 y
en 1998y las tasas de crecimiento acumulativas anuales durante ese perio-
do. En 1998, el Mercosur fue el destino de un 55% de las exportaciones uru-
guayas, le siguieron en importancia la Unién Europea y Estados Unidos. En
los dltimos afios se observa una importancia creciente del Mercosur como
destino de las exportaciones y del resto de los paises latinoamericanos.

Cuadro 12.9 Exportaciones por destino 1990y 1998

Participacion (%) Variacion

media anual

1990 1998 1990-1998
Argentina 4,8 18,5 25,7
Brasil 29,6 33,8 8,1
Mercosur 34,9 55,3 12,7
Resto de Aladi 4.4 7,0 12,7
Estados Unidos 9,6 5,7 -0,3
Unién Europea 24,6 16,5 1,1
Resto del Mundo 24,5 13,9 -1,0
Total (millones de U$S) 1693 2769 6,3

Fuente: Elaboracién propia en base a informacién del BCU.

Se observa, asimismo, una fuerte asociaciéon entre algunos productos y
mercados. El principal destino de las carnes uruguayas es la Unién Europea
mientras que el arroz y los lacteos se destinan preferentemente a Brasil.
China es el principal destino de las exportaciones de lanas de Uruguay, mien-
tras que la Unidon Europea aparece como destino de textiles, tops de lanay
cueros curtidos. Los paises del Mercosur son el principal destino de las ex-
portaciones de vestimenta, productos quimicos, productos agropecuarios,
papel y maquinariay equipo.



12.7. Especializacion comercial

Como ya mencionamos en el capitulo anterior, cuando las caracteristicas
econdmicas de los paises que participan en el intercambio son muy diferentes,
pueden aprovechar esas diferencias intercambiando productos distintos. A este
tipo de comercio, que responde a ventajas comparativas y supone el intercam-
bio de productos esencialmente distintos o productos de distintas industrias,
se lo denomina comercio interindustrial. Podemos decir que esta fue la modali-
dad tradicional de comercio de Uruguay, exportaba lana, carne y cueros e im-
portaba una gran variedad de productos manufacturados. Esta modalidad de
comercio supone la especializacion comercial y, por ende, productiva. Los pai-
ses se especializan en la produccion y exportacion de productos de ciertas
industrias e importan el resto.

Por otra, como también se menciond, en las Gltimas décadas, en la econo-
mia real ha adquirido importancia el comercio de productos similares entre
paises similares, fundamentalmente en el caso de los paises desarrollados. Este
comercio, que denominamos comercio intraindustrial, no responde a ventajas
comparativas. El ejemplo mas notorio es el intercambio de productos manufac-
turados entre los paises de la Unién Europea. El comercio intraindustrial supo-
ne que un pais sea al mismo tiempo exportador e importador del mismo pro-
ducto. Por ejemplo, cuando Uruguay exporta papel o galletitas a la Argentina e
importa otras variedades de papel o galletitas ese comercio es intraindustrial y
no puede explicarse por las diferencias en las condiciones para producir esos
bienes entre Uruguay y Argentina.

12.7.1. Indicadores de especializacion

A los efectos de estudiar la especializacién comercial y productiva de un
pais pueden usarse distintos indicadores. Algunos indicadores se constru-
yen utilizando exclusivamente datos de comercio exterior, otros indicadores
combinan datos de comercio exterior y producciéon. La eleccion de
indicadores depende de los objetivos del estudio y de la disponibilidad de
informacion estadistica adecuada.

El Saldo Comercial, que constituye un indicador muy sencillo de la especializa-
cién comercial, se define como la diferencia entre las exportaciones y las importa-
ciones de una determinada industria. Si el saldo es positivo, las exportaciones son
mayores que las importaciones y el pais es un exportador de esos productos. En
caso contrario es importador. Otro indicador que puede darnos un indicio sobre la
modalidad de especializacidon comercial de un pais es la participacion de los distin-
tos bienes en sus exportaciones e importaciones.

Existen otros indicadores mas elaborados que nos permiten medir la espe-
cializacién comercial y el comercio intraindustrial.



12.7.2. Especializacidon comercial de la economia uruguaya

Uruguay muestra un patrén de especializacion comercial basado en ven-
tajas comparativas derivadas de la abundancia de recursos naturales aptos
para la produccién agropecuaria. Es un exportador de productos
agropecuarios, alimentos, textiles, cueros y prendas de vestir y un importa-
dor de petréleo, productos quimicos, derivados del petréleo, caucho y plasti-
€O Yy maquinarias y equipos. EI comercio intraindustrial representa cerca de
un 20% del comercio.

En el cuadro 12.10 se presentan algunos indicadores de especializacion
comercial para Uruguay en el afio 1999. Todos los indicadores fueron calcula-
dos sobre la base de los flujos de comercio agregado por “division” de la clasi-
ficacion industrial internacional uniforme (corresponde a dos digitos de la ClIU,
rev. 2). En la primera y segunda columna se presenta la participacion de cada
grupo de productos en las exportaciones y en las importaciones totales. En la
tercera columna se presenta el saldo comercial. A partir del cuadro se pueden
derivar algunas conclusiones:

i) Uruguay muestra ventajas comparativas muy claras en tres divisiones:
productos agropecuarios, alimentos, bebidas y tabaco y productos de la in-
dustria textil, vestimenta y cuero. Estos grupos tienen una participacion muy
alta en las exportaciones totales, representando un 75.3% de las mismas. Asi-
mismo, son exportadores netos. En tanto el saldo comercial es positivo. Las
exportaciones de productos agropecuarios superan en cuatro veces las impor-
taciones, las de alimentos son casi cinco veces mayores y las de textiles tres
veces superiores a las exportaciones. Uruguay tiene una estructura exportadora
orientada a esos productos.

Cuadro 12.10 Especializacion comercial del Uruguay, 1999

PaE’t(I)? e%%gﬁgsen Cosnglledrgial
del total )

CliJ Denominacién Export.| Import
11 Agropecuarios 15,5 3,7 230
31 Alim. Bebidas y Tabaco 38,5 8,2 608
32 Textiles, Vestim y calzado 21,3 6,2 283
35 Quimica, petréleo 8,9 25,8 -615
37 Metalicas basicas 1,7 2,6 -42
38 Maquinaria y Eq. 8,1 36,2 -962
Resto 5,8 20,9 -532

(*) Millones de ddlares



ii) Uruguay no tiene ventajas comparativas y es un importador en tres gran-
des grupos de productos: productos quimicos, derivados del petroéleo, carbony
plasticos (ClIU division 35), maquinaria y equipo (ClIU division 38) y petrdleo
(ClIU division 22). En conjunto, estas tres divisiones representan un 68.5% de
las importaciones y sus saldos comerciales son negativos.
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PROBLEMAS Y PREGUNTAS

1. Defina balanza de pagos y saldo en cuenta corriente de la balanza de
pagos. En base a la informacion que brinda el cuadro 12.1, analice la
incidencia en el saldo en cuenta corriente de la balanza de pagos del
Uruguay, de las transacciones en bienes y en servicios.

2. Defina importaciones y exportaciones y explique brevemente como
se miden en el caso de Uruguay.

. ¢Qué significa la apertura de una economia 'y cémo se mide?
. (Qué importa Uruguay?

. {Qué exporta Uruguay?

(92N A W

. {Qué especializacion comercial presenta Uruguay?



ELEMENTOS DE FINANZAS
INTERNACIONALES

13.1. El mercado de cambios

El mercado de cambios es el ambito donde se realizan las transac-
ciones de compra-venta de moneda extranjera.

El tipo de cambio -también conocido como cotizacion es el precio
de la moneda extranjera, expresado como la cantidad de moneda na-
cional que debe pagarse por cada unidad de aquella.

Siendo que la moneda extranjera es un bien como cualquier otro de la eco-
nomia, la determinacién de su precio presenta distintas alternativas. En parti-
cular, podriamos considerar los siguientes casos:

i) En un extremo, si el precio es determinado libremente por el mercado sin
ninguna clase de intervenciones, se habla de tipo de cambio flotante. Cuando el
tipo de cambio flota, se conoce como depreciacion de la moneda el caso en que
el tipo de cambio aumenta, o como apreciacién si el tipo de cambio disminuye.
En particular, la apreciacion de la moneda se identifica habitualmente con su
fortalecimiento en términos relativos, frente a las demas.

ii) En el otro extremo, si el precio es fijado administrativamente por las au-
toridades competentes (normalmente, un banco central), se habla de que el tipo
de cambio es fijo. Para que ello suceda, el banco central ofrece comprar o ven-
der toda la moneda extranjera que el mercado desee a ese precio predetermina-
do. Obviamente, cuando esas son las reglas del juego, ningln operador estaria
dispuesto a pagar por la moneda extranjera mas que el precio al cual el banco




central vende, ni dispuesto a recibir menos que el precio al cual el banco central
compra. Por lo tanto, no puede haber un precio en el mercado diferente del
precio fijado por el banco central. En este escenario, cuando el tipo de cam-
bio es fijado administrativamente, se habla de devaluacién de la moneda en
el caso en que el tipo de cambio aumenta, o de revaluacién si el tipo de
cambio disminuye.

Entre estas soluciones extremas existen diferentes alternativas. Algunas
de ellas que resultan de particular interés son:

iii) La flotacion sucia, o gestionada: el tipo de cambio es basicamente
determinado por el mercado, pero en ciertas oportunidades las autoridades
se reservan el derecho de intervenir puntualmente para influenciar sobre éste
de acuerdo a sus objetivos de politica. Estas intervenciones periédicas han
sido relativamente normales durante las ultimas décadas en los principales
paises desarrollados.

iv) La paridad deslizante, o crawling peg: el tipo de cambio es basicamen-
te determinado por el banco central, el cual lo desplaza con cierta regulari-
dad. Este desplazamiento puede ser eventualmente anunciado de antemano,
para que el mercado conozca el precio futuro y ello contribuya a que las
expectativas converjan a las pautas de politica (como se intenté en el caso de
la “tablita”, utilizada en Uruguay entre 1978 y 1982).

v) El control de cambios: para algunas transacciones de naturaleza
preestablecida (comerciales, turisticas, etc.), existe la obligacion de realizar
las compraventas con el banco central al precio que éste dispone. Esta clase
de reglamentacién normalmente conduce a la aparicion del mercado negro o
paralelo, los cuales reflejan mas libremente las condiciones de mercado
imperantes.

vi) Las bandas de flotacion: el tipo de cambio es libre de flotar entre un
valor minimo y un valor méximo. El valor minimo es determinado por el
precio al cual el banco central ofrece comprar moneda extranjera, mientras
que el valor maximo es determinado por el precio al cual el banco central
ofrece vender. En el momento en el cual el tipo de cambio tienda a sobrepa-
sar el borde superior de la banda, los compradores encontraran mas conve-
niente adquirirle la moneda extranjera al banco central en lugar de hacerlo
en el mercado, y viceversa. Por ese motivo, el tipo de cambio se encuentra
restringido a fluctuar entre esos limites.



13.2. La operativa del mercado de cambios

Basicamente, existen dos mercados. Un mercado es el minorista, el cual
funciona principalmente a nivel de las casas de cambio. Por otra parte, existe
un mercado interbancario, que es un mercado mayorista, involucrando tran-
sacciones de mayor envergadura entre bancos y otras instituciones financie-
ras. En Uruguay, este segundo mercado se configura a dos niveles: los corre-
dores de cambio, y la Bolsa Electrénica de Valores S.A. (BEVSA). Los corredo-
res de cambio son comisionistas que compran y venden por encargo de ter-
ceros. A veces se recurre a ellos en funcion de su experiencia y su conoci-
miento del mercado, en particular cuando los montos son importantes. En los
ultimos afos, sin embargo, se ha venido desarrollando una operativa
interbancaria a través de BEVSA, cuyos asociados tienen una terminal de com-
putador en la cual aparecen, andnimamente, las distintas ofertas de compra
y de venta. Cuando alguien desea aceptar alguna de las ofertas que alli apa-
recen, simplemente la marca y el sistema informatico realiza
automaticamente la transaccién. Al final de cada jornada, el Banco Central
del Uruguay realiza una sintesis de ambos mercados reflejandolo en un pre-
cio de cierre del mercado. Este precio de cierre es importante debido a que
es tomado como un precio de referencia para algunas liquidaciones de ope-
raciones en moneda extranjera.

Es normal observar dos precios para la moneda extranjera, uno de com-
pra (bid) y otro de venta (ask). La diferencia entre ambos se conoce como
margen o spread, y representa la ganancia del intermediario. Esta diferencia
es normalmente mayor cuanto menor es el mercado, o cuanto mayor es la
volatilidad del tipo de cambio en cuestion, debido a la posibilidad de que el
intermediario pueda hacer pérdidas en caso de que un cambio en las condi-
ciones de mercado lo obliguen a vender por debajo del precio al cual compré.

El mercado usual es el mercado de contado o spot, en el cual la compra-
venta queda efectivizada de acuerdo a las condiciones de mercado del mo-
mento en que se realiza. Toda transaccidn se caracteriza por un monto y un
precio. También podria suceder que ambas partes se pusieran de acuerdo
para pactar ese monto y ese precio de antemano, por ejemplo, uno, dos o
tres meses antes de la fecha. Eso da lugar a un mercado a término o forward.
Su utilidad es eliminar la incertidumbre respecto del tipo de cambio futuro, y
en consecuencia eliminar el riesgo cambiario. Asi, por ejemplo, cualquier
persona o empresa que deba hacer un pago en moneda extranjera en una
fecha predeterminada podria fijar el precio de compra desde ya, asegurando-
se el monto equivalente en moneda nacional. De esta forma elimina el riesgo
de tener que comprar la moneda extranjera a un precio mas alto que el pre-
visto en su momento, aunque por otra parte no se beneficia de eventuales
bajas en el precio.



13.3. Tipos de cambio fijos vs. tipos de cambio flotantes

Existe una permanente discusion acerca de las virtudes relativas de cada
uno de estos regimenes, y cual resultaria mas conveniente para cada pais en
particular. Entre las propiedades de los tipos de cambio flotantes se encuen-
tran, principalmente:

i) Funcionan como estabilizadores automaticos de la economia ante caidas
de la demanda. Si por algun motivo el nivel de gasto disminuye (por ejemplo,
las exportaciones), también lo hara la demanda de dinero y en consecuencia la
tasa de interés. Cuando esta cae, se demanda mas moneda extranjera ya que el
rendimiento de los activos financieros en moneda nacional disminuye. Esta
demanda de moneda extranjera aumenta el tipo de cambio, lo cual hace que los
precios internos, expresados en moneda extranjera disminuyan y la economia
se vuelva mas competitiva. Como resultado, la cuenta corriente tiende a mejo-
rar y eso compensa —al menos parcialmente- la caida inicial del gasto.

ii) Son disciplinadores desde el punto de vista fiscal. Si el gobierno tiende a
endeudarse mas para financiar un déficit, la tasa de interés tiende a subir, lo
cual hace que ingresen capitales y el tipo de cambio cae debido a la oferta
incrementada de moneda extranjera. Como consecuencia, el déficit fiscal
produce un deterioro en la cuenta corriente. A veces, inclusive, se habla de
“los déficit gemelos” para referirse a las consecuencias del déficit fiscal sobre
el déficit en cuenta corriente.

iii) Facilitan los ajustes en cuenta corriente, porque si la economia debe
corregir un nivel de precios internos muy desajustado para estandares inter-
nacionales, siempre es mas facil cambiar el tipo de cambio que todos y cada
uno de los precios domésticos en pesos. Por otra parte, en la medida en que
ese ajuste lo hace el propio mercado, se evita la discusion acerca del nivel
optimo del tipo de cambio, la cual a menudo esta presente cuando éste es
fijado administrativamente por la autoridad monetaria.

iv) Finalmente, no comprometen las reservas internacionales del banco
central. Al no haber compromiso cambiario, el banco central no esta obliga-
do a poner a disposicion del mercado sus reservas en moneda extranjera al
precio que ha fijado. Por ese motivo es frecuente que la salida a las crisis
cambiarias en la cual se especula contra el tipo de cambio fijado por el banco
central sea la flotacion, una vez que el banco central ha perdido una parte
significativa, o eventualmente la totalidad de sus reservas.

A pesar de ello, los tipos de cambio fijos poseen a su vez mdltiples venta-
jas. Algunas de ellas los hacen particularmente apropiados para economias
pequefias y en vias de desarrollo:



i) Evitan la volatilidad caracteristica de los tipos de cambio flotantes. Cuando
el tipo de cambio es volatil, como los precios internos no suelen serlo, ello se
traduce en fluctuaciones de la competitividad que desalientan el comercio, con
la pérdida de bienestar que ello implica. Por ello es frecuente que paises peque-
fios y en vias de desarrollo fijen sus tipos de cambio en funcién del area mone-
taria en la cual se encuentran. En nuestro caso, el area Doélar.

ii) Son disciplinadores desde el punto de vista monetario. Si un banco cen-
tral quisiera ceder a la tentacién de llevar adelante expansiones monetarias,
la tasa de interés tenderia a caer con lo cual los capitales saldrian, provocan-
do una tendencia a la depreciaciéon del tipo de cambio. Cuando el tipo de
cambio es fijo, el mercado encuentra conveniente comprar la moneda ex-
tranjera al banco central, el cual pierde reservas. En otras palabras, toda
expansion monetaria no demandada producird una pérdida de reservas.

iii) Son estabilizadores automaticos de distorsiones monetarias. Cuando el
mercado dispone de menos moneda nacional de la que desea, esta relativa
iliquidez presiona al alza la tasa de interés, incentivando un ingreso de capi-
tales y una tendencia a la apreciacion del tipo de cambio. Ello resulta en que
el banco central compre moneda extranjera, entregando a cambio la moneda
nacional que era requerida en un principio. Esta capacidad de los tipos de
cambio fijos para regular el stock de dinero interno permite afirmar que el
mercado es capaz de importar o exportar el dinero que requiere, o que le
sobra, a través de la balanza de pagos. En otras palabras, vendiéndole o
comprandole moneda extranjera al banco central.

iv) En paises con fuerte historial inflacionario, contribuyen a estabilizar el
nivel de precios. Dado un nivel de precios internacional, expresado en mone-
da extranjera, la fijacién del tipo de cambio contribuye a fijar el precio en
pesos de todos aquellos bienes que son internacionalmente comercializables.
Como del precio del resto de los bienes de la economia debe guardar una
cierta relacion con éstos, indirectamente contribuye a determinar también el
precio de éstos. El tipo de cambio es, por otra parte, una forma transparente
y facilmente controlable por el mercado del grado de compromiso y del cum-
plimiento que manifieste el gobierno con su politica de estabilizacion.

13.4. El régimen cambiario uruguayo

El régimen cambiario uruguayo actualmente en vigencia opera desde se-
tiembre de 1990, y consiste en una banda de flotacién para el tipo de cam-
bio. A diferencia de la mayor parte de las bandas de flotacion, esta no esta
definida como un porcentaje alrededor de una paridad central. Al comienzo,
la amplitud de la banda fue de un 2% medida respecto del limite inferior, pero



al afio siguiente fue aumentada a un 4% y luego a un 7% en Mayo de 1992. Esta
amplitud se mantuvo hasta Abril de 1998, mientras que a partir de esa fecha la
distancia se redujo a un 3%. Cuando el precio de mercado tiende a situarse por
debajo o por encima de la banda, las transacciones son realizadas con el BCU,
de tal modo que el precio siempre se queda dentro de la banda de flotacion.

Cada dia, los tipos de cambio que corresponden al piso y al techo de la
banda son devaluados por el BCU de acuerdo a ciertos criterios. Primero, debe
tenerse en cuenta que el tipo de cambio es el ancla para el sistema de precios
de acuerdo al plan de estabilizacion que fuera implementado desde1990, de tal
modo que la pauta devaluatoria esté estrictamente relacionada a los objetivos
en materia de inflacidon. De hecho, por este motivo la banda de flotacion fue
angostada de un 7% al 3%: de otro modo, permitir fluctuaciones del tipo de
cambio de un orden de un 7% podria implicar fluctuaciones en los precios en
una magnitud similar, lo cual provocaria sensibles apartamientos en cuanto al
objetivo declarado de reducir la inflacién a niveles menores del 10% anual. En
este sentido, seria deseable que la pauta devaluatoria fuera lo mas reducida
posible, como se explica mas adelante.

En el otro lado de la balanza, la reduccién de la pauta devaluatoria no debe
hacerse bruscamente. Por una parte, para dar tiempo a los precios internos de
converger a la evolucion del tipo de cambio y evitar distorsiones bruscas en el
sistema de precios que perjudique la competitividad de la economia. Por otra
parte, debido a que la devaluacion de la moneda representa una forma de
financiamiento para el gobierno estrechamente ligada a lo que se conoce como
financiamiento inflacionario. En efecto, la devaluacion del tipo de cambio influ-
ye sobre el nivel de inflacién. Cuando los precios aumentan, entonces la canti-
dad real de dinero en el mercado disminuye. Si la demanda de moneda, en tér-
minos reales, es mas 0 menos estable, entonces los agentes buscan recompo-
ner su stock de medios de pago consiguiendo mas moneda nacional. En el
Uruguay, el modo que tienen de hacerlo es vendiéndole moneda extranjera al
BCU. Esta moneda extranjera es utilizada, ya sea para financiar los objetivos
que se tengan respecto de la acumulacién de reservas internacionales, o bien
para satisfacer otras necesidades financieras del sector publico.

Ese delicado equilibrio entre devaluacion, inflacion y financiamiento se re-
suelve a través de un proceso de programacion financiera que se realiza cada
afo. En la medida en que las necesidades de financiamiento inflacionario del
sector publico disminuyan, la tasa de devaluacién puede también disminuir de
modo consistente sin crear presiones de naturaleza fiscal. En consecuencia,
también tendera a disminuir el nivel de inflacion.

La tasa de devaluacion fue fijada en un 2% mensual en Octubre de 1992,
disminuyendo sostenidamente a un 1.8% en Abril de 1996, 1.4% en Setiembre
del mismo afio, 1.2% en Mayo de 1997, 1% en Agosto y 0.8% en Noviembre del
mismo afio, y a partir del 20 de Abril de 1998 se encuentra situada en un nivel



del 0.6%. AUn se esperan sucesivas reducciones de esta tasa, como forma de
contribuir a mayores reducciones en los indices inflacionarios. En particular,
esta disminucioén de la pauta de devaluacién permitié disminuir la tasa de infla-
cion desde un pico del 129% en 1990 hasta un 8.6 % en 1998.
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Fig. 13.1 Mercado Interbancario. Banday Cierres Diarios 1994-1998

13.5. Arbitrajes, tasas de interés, paridades y riesgo

13.5.1. Arbitraje entre monedas

Hasta la primera guerra mundial, las monedas tenian una relacién fija con el
oro. Cada pais fijaba un precio por medida de oro (usualmente, una onza troy,
equivalente a unos 31 gramos). Esto hacia que los tipos de cambio entre las
distintas monedas quedaran automaticamente determinados por un mecanis-
mo de arbitraje. El resultado era un tipo de cambio fijo igual al cociente de los
precios del oro entre dos paises. Por ejemplo, si Alemania fijaba el precio del
oro a 3 Marcos la onza, mientras que Inglaterra lo hacia a 2 Libras, entonces el
precio de la Libra en términos de Marcos no podria ser otro que 1.50. Si esto no
fuese asi, entonces alguien podria hacer una ganancia totalmente libre de ries-
go comprando barato y vendiendo caro. Supongamos que el tipo de cambio de
la Libra respecto del Marco fuese de 1.80 en lugar de 1.50 en ese caso, resulta-
ria conveniente pedir vender 1 Libray convertirla en 1.80 Marcos. Con ellos, se
pueden adquirir 0.60 onzas de oro en el banco central aleman, las que llevadas
a Inglaterra se convierten en 1.20 Libras. Una Libra compensa la venta inicial
que dio inicio a la cadena, y la ganancia de la triangulacién, totalmente libre de



riesgo, es de 0.20! Esta operacion se conoce como arbitraje, y las personas que
se ocupan de identificar estas oportunidades de negocios se llaman arbitrajistas.

El principio de arbitraje es igualmente valido para los tipos de cambio fijos
en general. Esto es sumamente intuitivo para el caso de dos monedas, donde
hay solamente un tipo de cambio entre ambas. En el caso general, si existen N
monedas, obviamente habra N(N-1)/2 tipos de cambios bilaterales, moneda a
moneda, pero sélo habra N-1 tipos de cambio relevantes. Fijados estos, todos
los otros tipos de cambio quedan fijos por accion del arbitraje.

13.5.2. Tasas de interés y paridades

El arbitraje no se reduce a los tipos de cambio. La accion de comprar
donde se encuentra mas barato, y vender donde es mas caro, se extien-
de a cualquier otro activo. En particular, también se extiende a los acti-
vos financieros.

Tomemos el caso uruguayo, donde cualquier agente es libre de adquirir
activos financieros en moneda nacional o en moneda extranjera: depdsitos
bancarios, titulos, etc. Cada uno de estos activos posee un rendimiento, ex-
presado en su propia moneda. Por ejemplo, un depésito a 90 dias en moneda
nacional puede pagar una tasa anualizada equivalente a i, mientras que el
mismo depodsito en moneda extranjera paga una tasa i". Esta libertad de los
agentes de mantener la posicidn deseada en una moneda u otra, la asocia-
mos a la idea de libre movilidad de capitales. Esta movilidad puede registrar-
se tanto fisicamente dentro del pais, como es el caso de Uruguay, o de modo
transfronterizo si no existen restricciones a los flujos internacionales.

Si ambos activos son perfectos sustitutos, los agentes seran indiferentes
entre uno y otro en la medida en que ambos ofrezcan el mismo rendimiento
nominal, esto es, expresado en una misma moneda. Si ello no fuera asi,
entonces el mercado se quedaria con el activo que ofrezca un mayor retorno
y descartaria inmediatamente el otro. Por lo tanto, el Gnico modo en que
ambos activos pueden coexistir es que ofrezcan el mismo rendimiento.

El rendimiento del activo en moneda nacional es igual a su tasa de interés
i. El rendimiento del activo en moneda extranjera, expresado en moneda
nacional, es igual al producto de su tasa de interés (i) y de la variacién espe-
rada del precio de la moneda extranjera. En otras palabras, la depreciacion
esperada (0°):

1+i=(1+i) (1 + &)



Para valores relativamente pequefios de i, los que normalmente se han
situado en los ultimos afios en valores en el entorno del 5% si la referencia
es el Délar, puede demostrarse que esta formula converge, en términos
aproximados, a:

i= i+ 0°

Teniendo en cuenta que esto se puede escribir, alternativamente, como:

de=i-i

entonces puede aceptarse que observar el diferencial de tasas de interés
permite formarse una opinién acerca de la tasa de incremento del precio de
la moneda extranjera que espera el mercado. En el caso uruguayo, podria
contrastarse el diferencial de tasas de interés con la evolucion de la pauta
devaluatoria preanunciada por el gobierno. Si ambas convergen, entonces
puede asumirse que la politica cambiaria es creible. Si la tasa de interés au-
mentara sensiblemente por sobre esta paridad, ello podria estar reflejando
una desconfianza sobre el mantenimiento de la politica, o en otros términos,
una creencia de que la tasa de devaluacion sera mayor que la preanunciada.

Existe una relacién muy estrecha entre la tasa de interés y el tipo de
cambio, la cual es explotada para fines de politica monetaria y cambiaria.
Dadas las expectativas que el mercado tenga sobre el valor futuro del tipo de
cambio (S°), la depreciacion esperada equivale a:

(5% -9)
S

O =i-i =

de donde es inmediato observar que existe una relacion inversa entre el tipo
de cambio (S) y la tasa de interés.

Si el objetivo de las autoridades es bajar la cotizacién de la moneda ex-
tranjera, necesariamente debera aumentar la tasa de interés. Cuando la tasa
de interés aumenta, los agentes cambian su posicion saliéndose de moneda
extranjera y pasdndose a moneda nacional, la cual se vuelve més atractiva.
Esa oferta de moneda extranjera en el mercado deprime su cotizacién. El
proceso se detiene cuando el tipo de cambio bajé lo suficiente como para
que la paridad se restaure.



13.5.3. El riesgo cambiario

La paridad de tasas de interés, en la forma vista mas arriba, supone que los
agentes se encuentran absolutamente seguros de la evolucion futura del tipo
de cambio, o bien que son indiferentes ante esta incertidumbre. La incertidum-
bre normalmente representa un riesgo, y los agentes son normalmente aversos
a éste. Esto afecta la determinacion de las tasas de interés, de tal modo que los
agentes demanden una prima, por encima de la paridad, como remuneracion
frente al riesgo que se ven obligados a asumir.

El riesgo cambiario se deriva del hecho de que los agentes tienen la posi-
cién abierta en una moneda. Por posicion abierta, se entiende que el agente
posee activos y pasivos denominados en moneda extranjera por distintos
montos: el monto de sus bienes y derechos es diferente que el monto de sus
obligaciones. Cuando ello sucede, el valor del patrimonio se afecta ante cual-
quier modificacién del tipo de cambio.

Las posiciones abiertas se clasifican en compradas (o largas) y vendidas
(o cortas). En el primer caso, el agente se beneficia cuando el tipo de cambio
aumenta. En el segundo, se perjudica. En cualquier caso, las posiciones abier-
tas son especulativas, en el sentido de que el agente asume las ganancias o
las pérdidas derivadas de la composicién de sus activos y pasivos.

Lo opuesto a una posiciéon abierta es una posicién cerrada. En este caso,
las variaciones del tipo de cambio no afectan a los agentes, los cuales cubren
sus pasivos en moneda extranjera con la misma cantidad de activos, o vice-
versa. De este modo, el riesgo cambiario desaparece.

«Cobertura de riesgo para importadores».

Supongamos que una firma realiza una importacion de productos por un monto de
200.000 Ddlares, para cuyo pago obtiene un crédito a 90 dias de plazo. Este importador los
vende a su vez en el mercado interno, en moneda nacional. Dado que la firma tiene ingresos
en moneda nacional, la alternativa de esperar el cumplimiento del plazo para comprar la
moneda extranjera representa un riesgo cambiario: las obligaciones son en moneda ex-
tranjera, en tanto que los activos se encuentran en pesos. Por lo tanto, cuanto mas aumente
el tipo de cambio, mas se perjudica la firma. ;Qué alternativas pueden existir para cerrar su
posicién y eliminar este riesgo?

1. Comprar los 200.000 Délares ahora e invertirlos mientras tanto a la tasa en moneda
extranjera i*. Con ello cierra la posicion, y solo pierde la oportunidad de invertir los pesos
que tiene disponibles ahora a la tasa i.

2. Comprar los 200.000 Ddlares en el mercado a término. De ese modo, no necesita
disponer de la moneda nacional desde ahora y se asegura el precio al cual comprara la
moneda extranjera.

Noétese que en cualquiera de los dos casos, la posicién se cierra adquiriendo un activo
en moneda extranjera por el mismo monto que la deuda. En el primer caso, se adquiere
directamente la moneda extranjera. En el segundo, el derecho de comprarla en una fecha
determinada a un precio determinado.



13.6. Tipo de cambio real y competitividad

Hasta ahora, nos hemos referido al tipo de cambio de modo nominal (S),
esto es, definido como el precio en moneda nacional de una unidad de moneda
extranjera. Es posible definir alternativamente un tipo de cambio real, no ya
como un precio absoluto.

El tipo de cambio real se define como el precio relativo de dos ca-
nastas de bienes, expresados ambos en una moneda comun.

Si bien existen multiples alternativas, en su forma mas usual el tipo de
cambio real puede definirse como:

*

R:Sxi
P

donde S es el tipo de cambio nominal, y P, P* corresponden a los precios de las
canastas en moneda nacional y en moneda extranjera, respectivamente.

El tipo de cambio real da una idea de la competitividad de la economia,
midiendo el grado de encarecimiento interno respecto del resto del mundo.

Cuanto mas elevado este valor, se estima que la economia es relativamente
mas barata, y por lo tanto, mas competitiva.

13.6.1. La ley de un solo precio

En su versidon mas restringida, P y P* se refieren al precio de un unico bien.
Si todos los bienes fueran internacionalmente comercializables sin costo algu-
no (en otras palabras, si existen oportunidades de libre arbitraje entre ellos),
entonces el precio de un mismo bien, expresado en una misma moneda, debe
ser igual en cualquier parte y R es igual a la unidad. Esto se conoce como la Ley
de un solo precio.

Lamentablemente, este postulado dificilmente se verifica en la vida real. Si
bien existen bienes por cuya naturaleza la Ley de un solo precio se cumple con
un elevado grado de aproximacion (por ejemplo, el precio del oro), en el caso de
otros las diferencias son notorias (por ejemplo, el precio de un corte de pelo).
Basicamente, este imperfecto arbitraje puede deberse a la existencia de cual-
quiera de los siguientes factores:

i) No todos los bienes son internacionalmente comercializables.
ii) Costos de transporte.

iii) Aranceles y otras restricciones al comercio.

iv) Diferenciacién de mercados.

v) Falta de informacién acerca de las oportunidades de arbitraje.



Si no se comercializan todos los bienes, podemos separar los mismos en
transables y no transables. En ese caso, el tipo de cambio real se redefine de
la siguiente manera:

donde P, y P, son los precios de los transables y no transables respecti-
vamente, S es el tipo de cambio nominal y P* son los precios externos de los
bienes transables.

«El Indice BigMace»

Un tipico ejemplo de no cumplimiento de la Ley de Un Solo Precio, resul-
ta de la comparacion internacional del precio de una hamburguesa BigMac.
Este bien es perfectamente homogéneo, ya que es elaborado de acuerdo a
un estandar internacional. Sin embargo, su precio es diferente segun los
paises, de acuerdo a lo que puede apreciarse en los ejemplos que se citan en
la tabla méas abajo. Las razones para ello son multiples: este bien no es
internacionalmente comercializable; se elabora domésticamente, con com-
ponentes del costo que son diferentes segun los paises, bajo estructuras
impositivas diversas, y para mercados muy diferenciados.

Precio de una hamburguesa BigMac (en délares, a Abril 2000)

Israel 3.58
Inglaterra 3.00
Japoén 2.78
Francia 2.62
USA 2.51
Argentina 2.50
Chile 2.45
Alemania 2.37
Polonia 2.28
México 2.22
Espafa 2.09
Uruguay 1.93
Indonesia 1.83
Brasil 1.65
Rusia 1.39
Hong Kong 1.31
China 1.20

Fuente: Revista The Economist



13.6.2. La Paridad de Poderes de Compra

Una forma menos restrictiva de la Ley de Un Solo Precio es no exigir que
el arbitraje se cumpla para todos y cada uno de los bienes, aunque si para el
conjunto de ellos. Cuando P y P* se refieren a canastas de bienes, entonces la
Paridad de Poderes de Compra (PPC) postula que el precio de esta canasta
debe ser el mismo en todas partes: P=S*P". Obviamente, si la Ley de Un Solo
Precio se cumple para cada bien en particular, y si la ponderaciéon de los
distintos bienes en las canastas es la misma, entonces la PPC también debe
necesariamente verificarse.

Auln asi, la PPC dificilmente se cumple en su versidn mas estricta. En
parte, debido a los motivos mencionados en el apartado anterior, y en parte
debido a que las ponderaciones de los bienes en las canastas no son iguales.
Es evidente que las ponderaciones de los distintos bienes no tiene por qué
ser necesariamente la misma en la canasta de consumo uruguaya, japonesa
o canadiense.

Una formulacion alternativa de la PPC, méas corrientemente utilizada, es
su version relativa. Esta supone que si bien la PPC no se cumple para los
niveles de precios, si se cumple en tasas de variacién. Esto equivale a asumir
gue la tasa de inflacion interna (T1) es aproximadamente igual a la tasa de
inflacion internacional (TT) mas la tasa de devaluacion (6):

TI=Tt+ O

Esta afirmacién es consistente con el supuesto de que si bien puede ha-
ber diferencias de precios a nivel internacional debido a los costos de arbitra-
je, estos costos no varian en el tiempo.

13.6.3. Inflacién, devaluacién y competitividad

La PPC relativa es una referencia corrientemente utilizada para hablar de
adelanto o de atraso cambiario. En particular, cuando la tasa de inflacion
doméstica es mayor que la suma de la inflacién internacional més la tasa de
devaluacion se habla de atraso cambiario, y esto se asocia a la idea de una
pérdida de competitividad para la economia, la cual se encarece respecto del
resto del mundo.

Sin embargo, esto no es necesariamente asi. Aunque pueden citarse multi-
ples argumentos, para demostrar que el atraso cambiario no es un buen indica-
dor de pérdida de competitividad alcanza con el siguiente razonamiento:



Supongamos, para mantener el andlisis simple, que el tipo de cambio y el
nivel de precios internacionales estan absolutamente fijos. Supongamos,
adicionalmente, que en la economia se producen dos clases de bienes. Unos
son de origen manufacturero e internacionalmente comercializables, por lo cual
puede asumirse que para ellos se verifica la Ley de Un Solo Precio. En la medida
en que la inflacidn internacional sea nula, y que el tipo de cambio esté fijo, su
precio interno también esté fijo. La otra clase de bienes no estéa sujeto a comer-
cio internacional, por lo que su precio se determina internamente de acuerdo a
las condiciones del mercado. Estos bienes suelen ser mas intensivos en la uti-
lizacion de mano de obra, y normalmente se asocian a la actividad del sector
productor de servicios.

El hecho de que un bien sea 0 no comercializable depende de los costos
de arbitraje. Si el costo del arbitraje (transporte, aranceles, etc.) es virtual-
mente nulo en relacion al precio, el bien tendera a mantener un precio inter-
nacional uniforme, y en una economia pequefia su precio interno estara de-
terminado por el precio internacional. Si el arbitraje es relativamente costo-
so, por ejemplo debido a las distancias, entonces el bien no estaréa sujeto a
comercio internacional y su precio se determinara domésticamente. Entre
ambos casos extremos, puede definirse una clase de bienes que s6lo son
comercializables regionalmente dado que sus costos no permiten el arbitraje
mas alla de los paises vecinos. En el Uruguay, entre otros casos, podria ima-
ginarse asi a los servicios turisticos, donde tres de cada cuatro turistas ingre-
sados provienen de Argentina o Brasil.

Por su propia naturaleza, es normal que el sector manufacturero incorpo-
re un mayor progreso tecnoldgico que aumente la productividad de la mano
de obra. Cuando la productividad en este sector aumenta, los salarios tam-
bién tienden a hacerlo. No asi el precio de su producto, ya que este se en-
cuentra determinado a nivel internacional. En esta situacion, el sector que
produce bienes no comercializables debe contratar mano de obra encarecida
por la competencia del otro sector, por lo cual traslada este costo a sus pro-
pios precios. Como puede apreciarse, el indice general de precios de la eco-
nomia aumenta, aunque el tipo de cambio y los precios internacionales estén
fijos, porque en su composicion el precio de los bienes no comercializables
ha aumentado. En resumen, el progreso tecnoldgico en el sector manufactu-
rero produce una tasa de inflacién superior a la tasa de devaluacién mas la
inflacion internacional. Esto aparece como atraso cambiario, pero en realidad
es una situacion de equilibrio donde no ha habido pérdida de competitividad
de la economia. Por el contrario, ha habido una mejora tecnolégica que au-
menta la productividad de la mano de obra. Esta es la razén por la cual un
corte de pelo cuesta normalmente mas caro en Tokyo que en Montevideo,
aunque un televisor pueda costar aproximadamente lo mismo, y ello no impli-
que un problema de competitividad para el comercio exterior japonés.



13.7. Enfoques de la Balanza de Pagos

La balanza de pagos es, como se vié en el capitulo 12, un registro de las
transacciones econémicas entre los residentes de una economiay los residen-
tes del resto del mundo.

Las transacciones financieras que se incluyen en la Balanza de Pagos son un
aspecto sumamente importante, ya que establece el vinculo entre la mismay el
balance monetario del banco central: si el banco central compra o vende mone-
da extranjera, lo hace entregando o retirando moneda nacional a cambio. Por lo
tanto, estas transacciones afectan la base monetaria, y en consecuencia, la
cantidad de dinero en la economia.

En la balanza de pagos, existen dos resultados de particular interés. El
primero de ellos, es la diferencia entre exportaciones e importaciones de
bienes y servicios. A esta diferencia se la conoce como saldo en cuenta co-
rriente (CC) y refleja el saldo neto de las transacciones de naturaleza real.
Como este saldo debe necesariamente tener una contrapartida financiera
(referida al pago o al financiamiento del mismo), también refleja la variacion
de los activos financieros netos de la economia sobre el resto del mundo.
Todo superavit tiene como contrapartida una acumulacion de los derechos
sobre el extranjero, mientras que todo déficit requiere de un financiamiento,
el cual refleja un aumento de las obligaciones netas. En el primer caso, el
patrimonio de la economia respecto del resto del mundo estd aumentando, y
en el segundo, cayendo.

Un punto particularmente importante a este respecto, es que un supera-
vit en cuenta corriente refleja una acumulacion de activos financieros exter-
nos. En particular, es una forma de inversion en el extranjero. Si esto es asi,
un superavit en cuenta corriente no necesariamente refleja una situacion
econodmica saludable, sino que puede implicar que los residentes no encuen-
tren oportunidades de inversion dignas de ser explotadas en la economia y
prefieran invertir en el resto del mundo. Por un razonamiento analogo, un
déficit en cuenta corriente no es necesariamente malo pues debe compensar-
se, del lado de su financiamiento, con un ingreso de capitales. En otras pala-
bras, el déficit en cuenta corriente puede ser causado por una economia sana
y en crecimiento donde existen multiples oportunidades de inversién a ser
explotadas.

El segundo saldo de interés, es la variacion de reservas internacionales, el
cual refleja el incremento o la disminucién de los medios de pago (principal-
mente oro y divisas) de aceptacién internacional bajo el control de la autoridad
monetaria para hacer frente a sus obligaciones. Este saldo es particularmente
importante, dado que involucra la solvencia financiera del banco central, y por
lo tanto, la del gobierno.



Pero concentrémonos en el saldo en cuenta corriente, y analicemos su sig-
nificado a partir de distintos enfoques:

13.7.1. Exportaciones vs. Importaciones

La forma mas simple de enfocar el saldo en cuenta corriente es a través de
su propia definicion, como la diferencia entre exportaciones (X) e importacio-
nes (IM) de bienes y servicios.

CC=X-1IM

Esta forma tan directa tiene como consecuencia que, si se desea incre-
mentar el saldo en cuenta corriente, el problema se reduzca a como incre-
mentar las exportaciones o como disminuir las importaciones. Las alternati-
vas de politica pueden ser multiples: politicas de promocién de exportacio-
nes, aranceles sobre las importaciones, fijacién de cupos de importacion,
etc. Pero mas frecuentemente, como politica de corto plazo, la discusiéon se
centra en la politica cambiaria. Esto obliga a reflexionar acerca del rol del tipo
de cambio y de los precios relativos sobre los flujos de exportaciones e im-
portaciones.

13.7.2. Ingreso vs. Gasto

No obstante, una forma alternativa de observar el saldo en cuenta co-
rriente es considerar la igualdad entre la oferta y la demanda final de bienes
y servicios. La primera esta dada por la suma del producto nacional bruto
(PNB) mas las importaciones. La segunda por la suma del gasto privado de
consumo (C), mas el gasto del gobierno (G), mas el gasto de inversién (I),
mas las exportaciones:

PNB+IM=C+G+I1+X

En otras palabras, el saldo en cuenta corriente puede contemplarse como
la diferencia entre el ingreso y el gasto de los residentes:

CC=X-IM=PNB-C-G-1I

Desde este punto de vista, un déficit en cuenta corriente refleja un exce-
so de gastos sobre ingresos, y el rol del tipo de cambio sobre el saldo en
cuenta corriente estara relacionado al modo en que las variaciones de pre-
cios relativos inducidas por una devaluacién puedan afectar al ingreso y al
gasto, respectivamente. Asimismo, existen alternativas a través de politicas di-
rectas de contencién del gasto, tal como el manejo del gasto del sector publico.



13.7.3. Ahorro vs. Inversién

Consideremos ahora los ingresos tributarios del gobierno (T). Teniendo
en cuenta la igualdad entre producto e ingreso, y definiendo el Ingreso Dis-
ponible (Yd) como el ingreso neto de impuestos, la expresion anterior puede
reescribirse como:

CC={Yd-C}+{T-G}—I

Notese que del lado derecho de la igualdad, el primer sumando equivale
al Ahorro Privado (A,), definido como la diferencia entre los ingresos y los
gastos corrientes. Del mismo modo, el segundo sumando es, por definicion,
el Ahorro del Gobierno (A,). En otras palabras, el déficit fiscal con el signo
cambiado. La suma del ahorro del sector privado, més el ahorro del gobierno
equivale al ahorro total de los residentes:

CC=A+A, -I

De aqui surge que el saldo en cuenta corriente equivale a la diferencia entre
ahorro e inversion. En la medida en que el ahorro de los residentes supere al nivel
de acumulacién de capital, el saldo en cuenta corriente sera superavitario. En otras
palabras, parte del ahorro nacional se direcciona como financiamiento hacia el
resto del mundo, acumulando activos financieros externos. Si el nivel de inversién
es mas alto que el ahorro, entonces el saldo en cuenta corriente financia esta
brecha. Esto no deberia resultar sorprendente, ya que por definicion el saldo en
cuenta corriente es la diferencia entre exportaciones e importaciones. Dado que
las importaciones representan un ingreso para el resto del mundo, mientras que
las exportaciones un gasto, entonces un déficit en cuenta corriente representa el
ahorro externo (A ) derivado de sus transacciones con la economia. En otras pala-
bras, es un modo de reencontrarse con la identidad de ahorro e inversion:

A+A+A =

En esta forma de expresar el saldo en cuenta corriente resulta mas evidente
la relacién conocida como los déficit gemelos: si todo lo demas permanece
constante, entonces una caida en el ahorro del gobierno (esto es, un incremen-
to en su déficit) se asocia a un aumento en el déficit en cuenta corriente. Por
este motivo la recomendacién de disminuir el déficit del gobierno se encuentra
asociada a la correccion de déficits en cuenta corriente.

Este enfoque también se encuentra asociado al problema de los cambios en
las preferencias del publico por consumir. Si existen circunstancias que exacer-
ben la propension del sector privado a gastar, por ejemplo el acceso a mejores
condiciones de financiamiento o el acceso a nuevos productos, entonces esto
repercutira sobre el déficit en cuenta corriente.



13.7.4. Los paises y su “ciclo de vida”

Un enfoque particular que sintetiza algunos de los puntos de vista anterio-
res es el que observa el saldo en cuenta corriente en un contexto de decisiones
intertemporales. Cuando los paises se encuentran en vias de desarrollo, su in-
greso es relativamente bajo, y por lo tanto también lo es su capacidad de gene-
rar ahorro. En contrapartida, suelen ofrecer oportunidades de inversion que re-
quieren de financiamiento. Normalmente, los paises pobres han acumulado me-
nos capital que los paises mas ricos, lo cual implica que las inversiones debe-
rian ofrecer retornos mayores. Por lo tanto, tiene sentido financiar esta brecha
con ahorro externo. Esto es, con un déficit en cuenta corriente. Este déficit en
cuenta corriente se descompone en dos: un déficit comercial (exportaciones
menos importaciones de bienes y servicios) y la remuneracion al capital. Un
sostenido déficit en cuenta corriente implica, una vez mas, una acumulacion de
endeudamiento neto con el resto del mundo, ya sea bajo la forma de endeuda-
miento externo o de inversion directa en la economia. En esta etapa, en conse-
cuencia, el pais aparece como deudor neto del resto del mundo. Esta situacién
se encuentra representada en el tramo izquierdo de la figura 13.2.

Esta situacidon deberia continuar hasta que la economia se desarrollay al-
canza su madurez productiva. En ese momento, comenzaria a repagar el
financiamiento recibido, para lo cual debe generar un superavit en cuenta co-
rriente. Este superavit se alcanza en la medida en que el aumento en la inver-
sion permite un incremento en las exportaciones netas de bienes y servicios
que supere los pagos al resto del mundo por concepto de intereses y utilidades.
Asi deberia continuar hasta que, a su vez, sea capaz de financiar a otros paises
en su misma situacion inicial. Durante todo este periodo, las exportaciones
superan a las importaciones (en otras palabras, los ingresos superan a los gas-
tos). Este ingreso neto representa un ahorro para la economia derivado de sus
transacciones con el resto del mundo, el cual se utiliza, en primer lugar, para
repagar el financiamiento recibido, y en
segundo lugar para financiar la brecha 4
entre inversidn y ahorro en nuevos pai- coriente
ses. Al cabo de esta etapa, el pais de-
beria convertirse en acreedor neto del /\
resto del mundo y comenzar a percibir \
los ingresos financieros derivados de Importaciones
su condicion de tal.

Este enfoque fue desarrollado, prin- Exportaciones
cipalmente, para entender la naturaleza
de los déficits en cuenta corriente nor-
malmente registrados por las economias .
en vias de desarrollo. Aunque muchos ALISIES

. . Fig. 13.2 Exportaciones e Importaciones
paises parecen no seguir este comporta- de Bienesy Servicios en un Modelo de Ciclo de Vida




miento, vale la pena mencionar el caso de los Estados Unidos, que —hasta hace
relativamente pocos afios- parecia haberse ajustado a este patréon: durante el
siglo pasado recibi6 financiamiento del resto del mundo, al tiempo que incurria
en un déficit de cuenta corriente. Hacia fines de siglo ya se encontraba generan-
do superavit en cuenta corriente, y durante la primera mitad de este siglo se
convirtié en el mayor acreedor mundial, para concluir en la década de los 70s
financiando déficits comerciales con los ingresos derivados de sus inversiones
en el resto del mundo. Curiosamente, pocos afios después la cuenta corriente
misma volvio a ser deficitaria, y el pais volvié una vez mas a ser deudor neto del
resto del mundo: ;tal vez la teoria necesite extenderse para explicar una cuarta
e imprevista etapa?

Este enfoque también es Gtil para comprender de qué modo el saldo en
cuenta corriente es Util para asignar intertemporalmente posibilidades de
gasto. Asi como una economia en vias de desarrollo puede financiar niveles
de gasto que superan su nivel de ingreso a través de déficits en cuenta co-
rriente a cuenta de sus mayores ingresos futuros, también puede resultar
6ptimo financiar caidas temporales del ingreso incurriendo en déficits de
cuenta corriente: esto permite que las caidas en el gasto sean menos pronun-
ciadas que las caidas en el ingreso, y viceversa. En otras palabras, la cuenta
corriente da la posibilidad de suavizar las fluctuaciones en el gasto que se
registrarian de otro modo.

13.7.5. Los ingresos auténomos de capital

En general, dentro de la balanza de pagos, es normal referirse a los movi-
mientos de capital como financiando los déficits o superavits en cuenta co-
rriente. Esto parece tener implicita una relaciéon de causalidad en la cual los
movimientos de capital estan determinados por las necesidades de
financiamiento de la cuenta corriente.

Sin embargo, muchas veces los movimientos de capital son auténomos.
Por ejemplo, es notorio que muchos paises latinoamericanos han recibido
fuertes ingresos de capital bajo la forma de inversidn directa, en particular
siguiendo procesos de privatizacion de empresas publicas. Lo mismo sucede
contemporaneamente con paises del este europeo, y ha sucedido en el pasa-
do en circunstancias tan disimiles como en el caso de las transferencias deter-
minadas por las compensaciones de post-guerra, o por los masivos ingresos de
capital a los Estados Unidos registrados durante la década de los 80'.

En cualquier caso, los ingresos masivos de capital implican un aumento
en el nivel del gasto interno. Por ello, algunos paises imponen controles a los
ingresos de capital, como modo de gestidon de la demanda agregada. Los paises
en estas condiciones sufren apreciaciones reales en su tipo de cambio, ligadas
a este incremento del gasto interno. Esta apreciacidon se encuentra asociada a



una pérdida de competitividad de la economia, y en consecuencia, a un déficit
en cuenta corriente. Pero en este caso, vale la pena notar que no se trata de un
déficit generado por decisiones de producciéon y de gasto que requiere un
financiamiento: la causalidad es mas bien a la inversa. Son los movimientos de
capital que determinan un déficit en cuenta corriente, y las variaciones en los
precios relativos son solamente el mecanismo de transmision de los movimien-
tos de capital hacia las transacciones en bienes y servicios.
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PROBLEMAS Y PREGUNTAS

1. Suponga que Ud. es un exportador y planea recibir un pago de U$S 500.000
dentro de algunos meses, cuando concrete un embarque de sus productos
a Brasil. Pero usted debe producir hoy, y pagar los insumos y demas costos
en moneda nacional, para lo cual dispone del dinero correspondiente. Ex-
pligue el concepto de riesgo cambiario, y si Ud. actualmente esta afectado.
Si ese es el caso, mencione las alternativas o instrumentos financieros que
conozca para cubrirse de este riesgo.

2. Explique el concepto de tipo de cambio real y discuta el significado del
llamado atraso cambiario. Discuta por qué seria necesario ajustar la evolu-
cion del tipo de cambio real por productividad antes de sacar conclusiones
sobre posibles pérdidas o ganancias de competitividad.

3. Suponga que la ley de un solo precio se cumple para cada bien, y que todos
los bienes son internacionalmente comercializables: ;bajo estas condicio-
nes se cumple necesariamente la paridad de poderes de compra?

4. ;Qué opina Ud. de la propuesta de comparar el precio de una hamburgue-
sa MacDonald respecto a los demas paises del mundo, como indicador de
competitividad? ;Qué podria decirse a favor o en contra de este criterio?

5. (Qué podemos esperar que le suceda a la cotizacion del peso argentino en
nuestro pais, si la inflacién uruguaya es de un 50% anual, mientras que la
inflacion argentina es solamente un 5%?






LOS PROBLEMAS
ECONOMICOS ACTUALES

14.1. El crecimiento econémico

14.1.1. Concepto e indicadores

La capacidad de una nacién de contribuir al mejoramiento de los niveles
de vida de sus habitantes depende crucialmente de su tasa de crecimiento eco-
némico de largo plazo. A pesar de ello gran parte de los anélisis y debates de la
opinion publica sobre cuestiones econdmicas se focalizan en general en temas
de corto plazo. Por ejemplo, concentran la atencidn los datos recientes de la
inflacién o el desempleo, o la reciente crisis financiera internacional o la even-
tualidad de una recesion, cuando, al decir del Ec. Paul Samuelson, estos suce-
S0S NO son Mas que pequefias ondas en la gran ola que podemos identificar con
el crecimiento.

Existira crecimiento econdmico en un pais cuando se incrementa
de manera sostenida la cantidad de bienes y servicios a disposicion
de la poblacion. Una medida adecuada del crecimiento econémico lo
constituye la variacion del producto real per capita.

Las variaciones en la tasa de crecimiento econémico, aunque aparentemen-
te pequerias, conducen a importantes diferencias en el ingreso del ciudadano
promedio. Si comparamos, por ejemplo, la experiencia de Australiay Japén. En
1870 el producto bruto per capita de Australia superaba en alrededor de 5
veces y media al de Japdn. En los siguientes 109 afios, el PBI real per capita de
Australia creci6 a una tasa del 1.1% anual, conduciendo a que en 1979 el PBI real
australiano fuera 3.2 veces mas alto que el inicial. Por su parte, Japon lo hizo a
unatasa del 2.7% por afio, lo que llevo a que su PBI per capita fuera 17.6 veces
mayor al de 1870. Si bien la diferencia entre ambas tasas de crecimiento anual
no parece muy importante, ello condujo a que en 1979 Japon igualara el PBI per
capita de Australia.

Uruguay, hacia mediados de este siglo, presentaba un nivel de producto per
capita comparable al de los paises europeos. Tal como se aprecia en el cuadro
14.1, en 1955 su PBI per capita representaba poco mas de un 44% del PBI per
capita estadounidense, y era similar al de Francia y Bélgica, pero superior al de
Espafa, Taiwan y Corea. En 1990, 35 afios después, estos ultimos tres paises lo
habian superado, y representaba tan s6lo una cuarta parte del PBI per capita de
EEUU. La explicacion de estos cambios se encuentra en las diferentes tasas de
crecimiento anuales en este periodo: mientras Corea, Taiwan o Espafia se ubi-
can en entre los paises con mayores tasas de crecimiento del PBI per capita,
Uruguay figura en el altimo lugar entre los paises seleccionados.




Cuadro 14.1 Producto Bruto interno per capitay tasas de crecimiento anuales.

1955-199. Paises seleccionados

1955 1990 Tasa de cre-
PAISES PBI per Indice |PAISES PBI per Indice |PAISES cimiento
capita capita en % (1)
EEUU 9273 100,0 EEUU 18054 100,0 EEUU 1,78
Suiza 8102 83,3 Suiza 16505 91,4 Corea 5,96
Australia 7210 74,2 Noruega 14902 82,5 Taiwan 5,81
Suecia 6624 68,1 Suecia 14762 81,8 Japén 5,71
Reino Unido 6199 63,8 Australia 14445 80,0 Espafia 3,78
Dinamarca 5434 55,9 Japon 14331 79,4 Finlandia 3,29
Noruega 5067 52,1 Finlandia 14059 77,9 Noruega 3,13
Bélgica 5017 51,6 Dinamarca 13909 77,0 Francia 3,10
Francia 4770 49,1 Francia 13904 77,0 Brasil 2,84
Finlandia 4523 46,5 Bélgica 13232 73,3 Bélgica 2,81
Uruguay 4285 44,1 Reino Unido 13217 73,2 Dinamarca 2,72
Argentina 4249 43,7 Espafa 9583 53,1 Suecia 2,32
Chile 2620 26,9 Taiwan 8063 44,7 Reino Unido 2,19
Espafia 2614 26,9 Corea 6673 37,0 Suiza 2,05
Japon 2053 21,1 Argentina 4706 26,1 Australia 2,01
Costa Rica 1972 20,3 Uruguay 4602 25,5 Costa Rica 1,65
Brasil 1517 15,6 Chile 4338 24,0 Paraguay 1,53
Paraguay 1249 12,8 Brasil 4042 22,4 Chile 1,45
Taiwan 1116 11,5 Costa Rica 3499 19,4 Argentina 0,29
Corea 879 9,0 Paraguay 2128 11,8 Uruguay 0,20

(1) Tasas de crecimiento del PBI per cdpita en promedios anuales del periodo 1955-1990.
Fuente: Alan Heston y Robert Summers: Penn World Table V. 5.6.

Diferencias aparentemente menores en las tasas anuales de crecimiento
econdmico afectan significativamente el nivel del ingreso per capita en
el largo plazo.

Asi, un pais que experimente una tasa de crecimiento del 1% por afio, en
tanto la poblacién no crezca, luego de 70 afios duplicaria su ingreso por perso-
na, mientras si la tasa fuera de 3% lo duplicaria tan s6lo en 24 afios.

14.1.2. Las fuentes del crecimiento econémico

La produccién de bienes y servicios dependera de las cantidades disponi-
bles de insumos y factores de produccidén, como materias primas, tierra, capi-
tal, trabajo; y del rendimiento de estos factores en términos de producto. Esto
ultimo sefiala la eficiencia del proceso productivo denominada productividad
total de los factores.

Para simplificar, consideramos s6lo dos factores de produccion: el capital y el
trabajo. El primero, en principio, se refiere sélo al capital fisico (equipo, maquina-
ria y construcciones), si bien también podria incluirse cualquier otro tipo de fac-
tores susceptibles de ser acumulados, tales como el conocimiento o las habilida-
des de los trabajadores. El segundo factor, el trabajo, no es acumulable aunque
puede aumentar a una tasa determinada. También se podria considerar otros
recursos no reproducibles como, por ejemplo, la tierra o la energia. Por dltimo, la
tecnologia disponible determina las combinaciones y transformaciones posibles
de estos dos factores. Es decir, la produccion de bienes y servicios.



La relacion entre el producto y los factores de produccion se representa por
la funcidn de produccion, la que se expresa como:

Q=F(K;L)

Dicha funcion se define a nivel agregado, es decir relaciona el producto
total en términos reales (Q) de una economia, con el capital (K) y la mano de
obra disponible (L).

Una forma de la funcién de produccion muy utilizada es la denominada
Cobb-Douglas, representada por la siguiente expresion:

Q= A K&

Donde A representara la productividad total de factores, mientras que €, y
€ _corresponden a la elasticidad producto del capital y el trabajo, respectlva-
mente. Esta formulacién de la funcién de produccion se suele utilizar por la
facilidad de identificacion de las posibles fuentes de crecimiento del producto.

Los factores de produccién y la productividad de los mismos son las fuen-
tes de crecimiento del producto.

De acuerdo con la expresion planteada si la productividad y los factores de
produccién son constantes, la funcién de produccion indicara que el producto
sera también constante y, por lo tanto, no habra crecimiento econémico.

14.1.3. La contabilidad del crecimiento

Una vez determinadas las fuentes del crecimiento econémico resulta de
utilidad identificar la relacion existente entre la tasa de crecimiento del produc-
toy las tasas de crecimiento de los factores y la productividad, sobretodo si el
interés es el disefio de politicas econémicas que promuevan el crecimiento.
Partiendo de la funcién de produccidn planteada se puede obtener esa relacion:

AQ/ Q = AA/A + E AK/K + € AL/L

Donde AQ/ Q simboliza la variacion del producto en términos porcentua-
les, AA/A la de la productividad, AK/K la del stock de capital y AL/L la de la
mano de obra. La elasticidad producto con respecto al capital, €_, es el porcen-
taje de incremento en el producto resultante de un incremento del 1% en el
stock de capital Del mismo modo, la elasticidad producto con respecto al tra-
bajo, € , sera el porcentaje de crecimiento en el producto resultante de un 1% de
mcremento en el total de trabajo utilizado. Como se recordara las elasticidades
son magnitudes que toman valoresentre Oy 1.

La relacion entre la tasa de crecimiento del producto y las tasas
de crecimiento de los factores productivos y la productividad se de-
nomina ecuacion fundamental de la contabilidad del crecimiento.



De acuerdo a ella el crecimiento del producto de una economia puede
provenir de tres fuentes:

i) el crecimiento en la productividad total de factoresAA/A.
ii) el crecimiento del capital AK/K.
iii) el crecimiento de la mano de obra AL/L.

Transformando dicha expresion puede descomponerse el crecimiento del
producto por trabajador:

AQ/L)/(Q/L) = EAK/L)/(K/L) + DAJA

Simbolizando las variables per capita por minUsculas se puede expresar
lo anterior como:

Ag/q = EAk/K + AA/A

Si suponemos que se produce algun tipo de innovacién en los procesos
productivos que hace posible aumentar la produccién en 10%, utilizando las
mismas cantidades de capital y trabajo, de acuerdo a la Ultima expresion, signi-
ficaria que AA/A = 10%. Dado que K/L no sufre modificaciones el primer térmi-
no del lado derecho es igual a cero, por lo que el producto por trabajador, q, se
habra incrementado en 10%.

Ahora bien, supongamos que la inversion de las empresas en bienes de
capital excede el nivel de depreciacion, por lo que el stock de ese factor se
incrementa. Esto es AK/K serd mayor a cero, por ejemplo igual a un 10%, en
tanto que la mano de obray la productividad se mantienen incambiadas (AL/
L=AA/A=0). Ante tal incremento en el stock de capital ;qué ocurrira con el nivel
de producto y con el nivel del producto por trabajador? De la definicion de
funcion de produccion se obtiene que si el capital se incrementa, el producto
también lo haréa. Sin embargo, debido a la presencia de rendimientos margina-
les decrecientes, el capital adicionado sera menos productivo que el ya existen-
te, por lo cual el crecimiento del producto y del producto por trabajador sera
menor al 10%. Precisamente, esta es la razon por la cual, el capital y el capital
por trabajador se hallan multiplicados por un factor menor a 1 en las expresio-
nes anteriores. Razonamiento similar puede hacerse para el caso en que se
verificara un incremento en el factor trabajo.

Un aumento del capital por trabajador da lugar a lo que se deno-
mina intensificacion o profundizacién en el uso del capital.
Anélogamente, un aumento de la cantidad de trabajo, con stock de ca-
pital incambiado, resulta en lo que se denomina intensificacion o
profundizacién en el uso de la mano de obra.



Por tanto, en términos del producto por trabajador, éste puede
incrementarse por:

i) el crecimiento en la productividad total de factores (AA/A)

ii) la intensificacion en el uso del factor capital (Ak)Por tanto, en términos
del producto por trabajador, éste puede incrementarse por:

i) el crecimiento en la productividad total de factores (AA/A)

ii) la intensificacion en el uso del factor capital (A k)

q=f(k)“
T
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Figura 14.1 La concavidad de la funcion de produccion

La presencia de rendimientos decrecientes determina la concavidad de la
funcion de producciéon. Como se observa en la figura 14.1. a medida que K/L
aumenta el incremento obtenido en el producto por trabajador, g, sera menor.
Como se ha sefalado, la ecuacion fundamental del crecimiento establece una
relacion entre el crecimiento del producto y sus determinantes, variando el
peso relativo de cada uno de estos Ultimos de acuerdo a la estructura de cada
economia, por lo cual debera estimarse para cada caso. Existen no obstante
estimaciones a nivel agregado, para Latinoamérica, como las que se presentan
enlafigura14.2.
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Figura 14.2 Crecimiento del indice promedio en los paises latinoamericanos



Observemos que, segun estas estimaciones, en el periodo 1987-1996 en
Latinoamérica el aumento en la productividad explica tan sélo un 3% del creci-
miento, mientras que en las proyecciones para el periodo 1997-2006 su contri-
bucién ascenderia a 27%.

14.1.4.Una perspectiva dindmica del crecimiento: el modelo
de Solow

La principal preocupacion respecto a la ecuacion fundamental es que si
bien contabiliza las fuentes del crecimiento no provee ninguna explicacion so-
bre como se originan. Dicho de otro modo, esta aproximacion no explica por
qué suceden las variaciones en las tasas de crecimiento de los insumos funda-
mentales —trabajo y capital-. El crecimiento del stock de capital, por ejemplo, no
es una cuestion simple, en tanto es el resultado de las decisiones de ahorro e
inversion realizadas por las familias y las empresas.

El objetivo de un modelo de crecimiento es no sélo determinar las fuentes
del mismo sino ademas la explicacion de como el proceso evoluciona en el
tiempo, es decir de su dinamica. Consideremos el famoso modelo de creci-
miento econdmico desarrollado en 1956 por el premio Nobel en economia Robert
Solow, el que se ha constituido en el marco basico para la investigacion sobre
el crecimiento. Este modelo, ademéas de clarificar como la acumulacién de capi-
tal y el crecimiento econdmico se interrelacionan, resulta de utilidad para ana-
lizar otras cuestiones tales como la relaciéon entre el nivel de vida de un pais en
el largo plazo y su tasa de ahorro, su tasa de crecimiento poblacional y la de
progreso técnico. Es méas, permite una aproximacion a cuestiones tales como si
el crecimiento econémico se estabilizara, se acelerara o se detendra.

Debemos establecer los supuestos en que dicho modelo se basa, éstos son:

i) la tasa de crecimiento de la poblacion es positiva igual a n. Es decir es una
proporcion fija de la poblacion la que esta en edad de trabajar. Asi, L, simboliza
el nimero de trabajadores disponibles en el afio t. Esto implica que la poblacién
total y la poblacion econémicamente activa crecen a una misma tasa que se
supone fija e igual an.

ii) al comienzo de cada afio t la economia tiene un stock disponible de capital
igual a K. Durante cada afo t el capital (K) y el trabajo (L) son utilizados para
generar el producto total de la economia (Q). A su vez, parte del producto en cada
afio es invertido en nuevo capital o en reemplazar el que se ha desgastado.

iii) la economia es cerrada (sin comercio exterior) y no hay compras del
gobierno, por lo que la parte del producto que no se invierte es consumida por
las familias. Esto implica que la relacién entre consumo, producto e inversion
en cada afo serd la siguiente:

Ct: Qt- It



Dado que la poblaciéon y la mano de obra en esta economia crecen a una
misma tasa, es conveniente considerar el producto, el consumo y el stock de
capital por trabajador, lo que se simboliza en mindsculas:

q, = Q. /L, producto por trabajador en el afio t
c, = C/L, consumo por trabajador en el aio t
k,= K/L, capital por trabajador en el afio t

Esto permite evaluar cémo el producto por trabajador, asi como el consumo
por trabajador y la razén capital-trabajo varian en el tiempo. En rigor, en térmi-
nos de la teoria del crecimiento es mas relevante considerar el producto y el
consumo per capita, esto es con respecto a la poblacién total. No obstante, en
este caso, la consideracion solo de la cantidad de trabajadores resulta equiva-
lente, en tanto los trabajadores son un porcentaje constante de la poblacion.
Por lo tanto, lo que se establezca respecto a la tasa de crecimiento del producto
o el consumo por trabajador, tendra validez respecto a la tasa de crecimiento
del producto o el consumo per cépita.

Como se recordari, la cantidad de producto que puede obtenerse con canti-
dades de insumos dados lo determina la funcién de produccién, la que relacio-
na el producto total y las cantidades totales de insumos: capital y trabajo. Por
su parte, bajo determinados supuestos, la funcion de produccién puede expre-
sarse en términos por trabajador como:

q,=Afk,)

Si suponemos, por el momento, que A=1, es decir que la productividad no
varia, la expresion anterior evidencia que en cada afo t el producto por trabaja-
dor g, dependera del monto disponible de capital por trabajador k.. La funcion
de produccién es creciente y su inclinacion refleja la presencia de rendimientos
decrecientes con respecto al capital. Cuando la relacién capital-trabajo es alta,
su incremento tiene un
efecto relativo menor sobre
el producto por trabajador.
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cidén es menor a uno (s<1). La funcidn de inversion es una recta que parte del
origen y cuya pendiente es n+d. Dado que estamos analizando una economia
cerrada, la inversion sera igual al ahorro doméstico. Por lo tanto, para que el
capital crezca a una tasa n, el ahorro debe proveer lo necesario para cubrir la
depreciacion y la ampliacion del stock de capital para las nuevas generaciones.

La distancia entre la curva que representa la funcién de produccién per
capita y la curva de ahorro per capita corresponde el consumo per capita, c,
para distintos niveles del capital por trabajador. Del mismo modo, la distancia
entre la curva de ahorro sq y la recta de inversion (n+d)k, sefiala el exceso o
déficit de ahorro para que el stock de capital se incremente a la tasa n, para
distintos niveles de capital por trabajador. Partiendo de valores de la relaciéon
capital por trabajador menores a k*, donde el ahorro excede la inversiéon nece-
saria para que el stock de capital aumente a la tasa de crecimiento poblacional
n, se incrementa la relacion capital-trabajo. En el punto k , sf(k,) es mayor que
(n+d)k,. En la trayectoria de crecimiento seialada por las flechas debajo de la
funcion de produccién, el consumo por trabajador también se incrementa. El
crecimiento del producto per cépita y del consumo se detiene al alcanzar el
punto k*, o sea al alcanzar el estado estacionario. Uno de los resultados del
modelo de Solow es que, en ausencia de crecimiento de la productividad, la
economia alcanza un estado estacionario en el largo plazo.

El estado estacionario es aquel en el cual el producto por trabaja-
dor vy el capital por trabajador son constantes y por lo tanto también
lo es el consumo por trabajador.

El que g,, ¢, y k, sean constantes en el tiempo no significa otra cosa que el
producto Q, el capital Ky el consumo C estan creciendo a la tasa n.

De lo anterior se desprende que paises que parten de niveles bajos de capi-
tal por trabajador, al aumentar el nivel de ahorro de la economiay por ende la
inversion, alcanzan niveles mas altos de consumo per capita. De alli la preocu-
pacion de los hacedores de politicas por estimular el ahorro y la inversiéon con
el fin de mejorar los niveles de vida de largo plazo de la poblacion.

No obstante, de acuerdo al modelo de Solow, esta estrategia tiene un limite.
Si no hay cambios en la productividad, el incremento del capital por trabajador
indefinidamente puede conducir a que el consumo per capita no aumente
significativamente o aun que no lo haga en absoluto. Esto se aprecia en el
mismo gréafico para un nivel de k a la derecha de k* en que la recta (n+d)k
intersecta la funcion de produccion q, a partir del cual comenzaria a reducirse
el producto destinado al consumo, hasta ser igual a cero.

La explicacion de este resultado es la existencia de rendimientos decre-
cientes al capital, lo que determina que cuanto mayor sea el stock de capital
ya existente, menor sera el resultante en términos de disponibilidad de bie-
nes por persona.



El efecto del incremento en la tasa de ahorro en el modelo de Solow

Supongamos que un pais ha alcan-
zado su estado estacionario con una tasa
de ahorro s, relativamente baja. El go-
bierno instrumenta una politica de esti-
mulo al ahorro, como por ejemplo me-
diante incentivos tributarios. Si la politi-
ca daresultado el nivel de ahorro de esa
economia aumentara excediendo el ni-
vel necesario para mantener el estado es-
tacionario ya alcanzado. Esto conduciria
a que el nivel de capital por trabajador
aumente desde k, hacia k,, en la figura
14.4. El producto per capita, por su par-
te, aumentara de g*, ag*,. Asu vez, esto
solo sera posible si el producto Q se
incrementa, durante dicha transicién, a
una tasa superior a la poblacional, n.
Cuando se alcanza el nuevo estado esta-
cionario con el producto per capita en
g, y el ratio capital-trabajo en k,, la tasa
de crecimiento de Q y K vuelve a reducir-
se an. En conclusién, de acuerdo al mo-
delo un aumento en el ahorro nacional
determina un incremento transitorio en
la tasa de crecimiento y un aumento per-
manente en el nivel del producto per
capita y en el coeficiente capital-traba-
jo. Observemos que la tasa de crecimien-
to de largo plazo no se modifica, en la
medida que mas tarde o mas temprano
se alcanza un nuevo estado estacionario
donde todas las variables se incrementan
a la tasa de crecimiento poblacional n.

El aumento de la productividad to-
tal de factores en el modelo de Solow

Los efectos de un aumento en la pro-
ductividad total pueden originarse, en-
tre otras razones, por la introducciéon de
cambios técnicos. Una mejora tecnol6-
gica implica que con igual cantidad de
insumos es posible producir méas unida-
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Figura 14.4 Incremento en la tasa de ahorro
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des de producto. Esto se representa como un desplazamiento hacia arriba de la
funcion de produccion, en la medida que el factor A serd ahora mayor que 1. En
lafigura 14.5 panel a) se representa este desplazamiento de la funcién de pro-



duccion, en la que f (k) representa la funcion de produccion inicial y f,(k) la
nueva funcion, una vez que opero la mejora en la productividad. Esto es, f,(k) =
Af (k) en la que A>1. En la figura 14.5 panel b) se observa el efecto que esto
produce en el marco del modelo de Solow. Nuevamente el nivel de capital por
trabajador en el estado estacionario se determina por la interseccion entre la
curva de ahorroy la recta de inversion, punto en el cual el stock de capital esta
creciendo a la tasa de crecimiento poblacional n. Antes del aumento en la pro-
ductividad este punto lo determinara la interseccion entre la curva de ahorro
que se origina de la funcion de produccion inicial sf (k) y la recta (n+d)k y
corresponde a k*, en dicho grafico. Una vez que el aumento en la productividad
ocasiono el desplazamiento de la curva de produccion, la nueva curva de ahorro
resultara ser sf (k). En consecuencia existira un nuevo punto de interseccion de
la curva de ahorro con la recta de inversion, correspondiente a un nuevo nivel
de capital por trabajador en el estado estacionario, k*,, situado a la derecha de
k*,. En la figura 14.5 panel a) observamos como el nuevo stock de capital de
equilibrio determina, a su vez, un nuevo nivel de producto por trabajador, g*,,
superior a g*,, en un nuevo estado estacionario.

Tanto el aumento en la tasa de ahorro, como el aumento en la productividad
determinan que la economia se traslade a un nuevo estado estacionario en el
que el producto por trabajador y el capital por trabajador son mas elevados.
Una vez que se alcanza el nuevo estado estacionario las magnitudes per capita
se mantienen constantes o, lo que es lo mismo, el producto, el capital y el
consumo total crecen a la misma tasa que lo hace la poblacion.

Sin embargo, es de notar, que existen limites para el aumento de la tasa de
ahorro, dado que la misma no puede ser superior al 100% del ingreso. Por lo
que, el aumento en la tasa de ahorro no puede considerarse una fuente para
mejorar los niveles de vida de la poblacion en forma continua. En consecuencia,
de acuerdo al modelo de Solow la Unica forma en que una economia puede
transitar hacia estados estacionarios en los que los niveles de producto per
cépita sean siempre superiores es mediante un continuo aumento en la pro-
ductividad.

Dado que en la formulacién de la funcion de produccion la productividad A
es considerada como un factor multiplicativo de la funcién f(k) y, por lo tanto,
su evolucién no queda determinada por el propio modelo, este tipo de modelos
se denominan como de crecimiento exégeno.

14.1.5. El crecimiento en economia abierta

Con el fin de simplificar su presentaciéon se presentd el modelo de Solow
bajo el supuesto de una economia cerrada, lo que determina que la inversion
domeéstica deba ser igual al ahorro doméstico. En la actualidad, los procesos de
crecimiento de cualquier economia se encuentran fuertemente influenciados
por el contexto internacional, a través de sus relaciones comerciales y financie-
ras en el mercado mundial.



El crecimiento y los flujos internacionales de capitales

En una economia abierta la inversiéon doméstica puede financiarse tanto
con ahorro interno como con el externo. Para analizar los cambios que conlleva
el considerar una economia abierta a los flujos internacionales de capitales,
supongamos que el mundo se divide en dos regiones: unarica ( el Norte) y otra
pobre (el Sur). Ambas se encuentran en estado estacionario en el sentido de
Solow, creciendo a la tasa de crecimiento poblacional, las que ademas se supo-
nen idénticas. La region Norte tiene una tasa de ahorro superior al Sur, lo que
determina, de acuerdo al modelo, que en el estado estacionario el Norte tenga
un producto por trabajador y un coeficiente capital-trabajo superiores al Sur.

En la medida que la produccién en el Norte es mas intensiva en capital que
en el Sur la productividad marginal del capital ser4 mayor en esta ultima, lo que
se reflejara en una tasa de interés mas alta. En este escenario es dable esperar
que el capital fluya desde el Norte al Sur, lo que en términos de la balanza de
pagos significa que en el Norte la balanza en cuenta corriente sera superavitaria
y en el Sur deficitaria.

La regién con bajo nivel de capital por trabajador experimentara un flujo de
entrada de capitales que haré crecer el stock de capital por encima de la tasa de
crecimiento poblacional, por lo que la relacion capital-trabajo crecera y también
lo hara el producto per capita. En forma opuesta, la region Norte experimentara
una salida de capitales que hara que su relacion capital-trabajo decrezcaen la
medida que el stock de capital no podra seguir incrementandose a la tasa de
crecimiento poblacional n, y lo mismo ocurrira con el producto por trabajador.
Una vez que el ahorro a nivel mundial se reasigne, ambas regiones alcanzaran
un nuevo estado estacionario en el que sus respectivos productos creceran a la
tasa n, manteniéndose constantes el producto per cépitay el capital per capita.

De acuerdo al modelo de Solow el flujo libre de capitales entre las econo-
mias deberia tener como efecto la reduccién de la brecha entre los paises en
términos de producto y capital per capita, es decir que todos los paises tienden
a converger a un estado estacionario comun.

Una critica que se realiza a este modelo es que el flujo de capitales desde
los paises ricos hacia los paises pobres, de modo que opere tal convergencia
entre sus niveles de vida a lo largo del tiempo, no sélo lo determina la escasez
relativa de un factor. Es més, se sefiala que existen otros factores que determi-
nan que la rentabilidad privada no sea tan atractiva como para que nuevas inver-
siones se radiquen en las economias pobres. Ejemplo de ello puede ser la situa-
cibn macroecondmica, o las caracteristicas socio-institucionales y politicas,
que pueden generar una alta incertidumbre a los potenciales inversores sobre
el futuro retorno de sus emprendimientos. Por ello, si bien la escasez relativa
de capital determina una alta rentabilidad social para las nuevas inversiones,
no necesariamente neutraliza los efectos negativos que sobre la rentabilidad
privada determinan el resto de los factores.



El crecimiento y el comercio internacional

En los debates sobre las estrategias de crecimiento que imperaron en las
décadas de los 50s y 60s se enfrentaban dos posiciones: la de los partidarios del
Ilamado crecimiento hacia afuera o de los modelos de crecimiento basados en la
promocion de exportaciones por una parte, y los partidarios del crecimiento a
partir del modelo de sustitucién de importaciones o crecimiento hacia adentro.

Existe una abundante contrastacion empirica que demuestra que la orienta-
cion hacia afuera ha alcanzado mayores logros en términos de crecimiento que
la orientacion hacia adentro. Distintos factores fundamentan la existencia de
relaciones causales entre la opcidn por una u otra orientacién y el desempefio
de las economias en el largo plazo.

Los modelos que procuraron el crecimiento a través de la sustituciéon de im-
portaciones han promovido la produccién a escalas ineficientes, restringidos por
los menores tamarios relativos de los mercados de los paises menos desarrolla-
dos. Para algunos tipos de productos el mercado nacional no tiene el tamafo
necesario para que las firmas operen a niveles eficientes de escala, lo que unido
a la proteccion determina la existencia de monopolios. El Gnico modo para supe-
rar las restricciones para los paises con mercados domésticos pequefios ha sido
precisamente la especializacion en la produccioén y la exportaciéon de esos bienes
de modo de aprovechar plenamente las economias de escala en dichos rubros.
Esto ha aumentado la productividad y, por lo tanto ha generado crecimiento.

En segundo lugar, una economia abierta permite que la competencia con el
exterior estimule a las empresas locales a mejorar su eficiencia productivay la
calidad de sus productos, lo que conduce también al mejoramiento de la pro-
ductividad. Por otra parte, la existencia de proteccion estimula la distraccion de
esfuerzos por parte de la clase empresarial a gestionar instrumentos de protec-
cion en lugar de mejorar el desempefio de las empresas.

Por dltimo, en economias orientadas hacia afuera las empresas tienen la
oportunidad de estar en permanente contacto con las firmas que operan en el
mercado internacional, por lo que el conocimiento y la incorporacién de los
avances tecnoldgicos se procesa con mayor rapidez que en un mercado aislado
por instrumentos de proteccion. Este aumento en la velocidad de la transferen-
cia tecnolégica produce también aumentos mas rapidos en la productividad vy,
por lo tanto, mayor crecimiento que en una situacion de mercado protegido.

14.1.6. Los modelos de crecimiento enddégeno: el rol del
capital humano

Los modelos de crecimiento mas recientes incorporan la nocién de capital
en una version diferente a la considerada por Solow. El factor capital incluye el
Ilamado capital humano es decir el stock de habilidades y conocimientos del
que dispone una economia producto de la inversion realizada en educacion, en
la capacitacion en el trabajo, en actividades de investigacion y desarrollo en el



sector productivo o en la investigacion cientifica. En este sentido el factor tra-
bajo deja de ser relevante para explicar el crecimiento dado que lo que importa
realmente es su calidad y ésta depende de la acumulacién de conocimientos,
habilidades, etc.

Por otra parte, en estos modelos la contribucién del capital a la explicaciéon
del crecimiento es mayor que lo que se desprende del modelo de Solow. La idea
basica en esta nueva linea tedrica es que la inversion en capital ya sea fisico o
humano crea externalidades positivas. Es decir, las inversiones no sélo mejoran
la capacidad productiva de la empresa que la realiza sino también la de su
entorno. Esta es una de las razones que determinan que las empresas intensi-
vas en la realizacion de actividades de investigacion y desarrollo tiendan a loca-
lizarse préoximas unas a otras.

En segundo lugar, la presencia de estas externalidades ha permitido intro-
ducir rendimientos crecientes a escala.

Estos modelos, en su version mas simplificada, consideran que la funcién
de produccion es:

Q=AK

Donde A es una constante que explicaria, cambios en la produccién no
reflejados en K, y K representa combinacion de capital fisico y humano. En esta
especificacién la funcidon de produccién tiene una forma lineal. En términos de
producto por trabajador se expresa como:

q, = Ak,
Si la funcion de ahorro la suponemos similar a la utilizada en el modelo de

Solow, es decir como una proporcion del producto, la funcién de inversion es
idénticay, por lo tanto sera igual en términos per cépita a:

| =(n+d)k,
4 Ahorro, per capita
Supondremos ademas que se Inversion per capita
trata de una economia suficiente- sf(k)

mente productiva como para que la
tasa de ahorro, s, sea mayor a (n+d),
por lo que la pendiente de la recta
de ahorro serd mayor que la corres-
pondiente a la recta de inversion.
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La representacion graficaen la
figura 14.6 demuestra que, en este
marco, no existe un punto de inter- : » k
seccion entre estas dos funciones
y, por lo tanto, no existira un esta-

Figura 14.6 Ahorro e inversion en los modelo Ak



do estacionario. La diferencia entre la tasa de ahorro y la inversién necesaria
para que el stock de capital crezca a una tasa igual a la del crecimiento de la
poblacién, para distintos niveles de capital por trabajador, puede ser siempre
creciente, implicando, en consecuencia, que la tasa de crecimiento de la econo-
mia sera también creciente.

Un aumento en la tasa de ahorro, por ejemplo, puede resultar en un aumen-
to permanente en la tasa de crecimiento y no meramente transitorio como ocu-
rria en el modelo de Solow. Por este motivo, en este marco tedrico, las politicas
de promocion del ahorro (y la inversion) afectan la tasa de crecimiento de largo
plazo de manera positiva.

Precisamente, una de las diferencias fundamentales entre los modelos de
crecimiento endégeno y los de crecimiento exdgeno es que la tasa de creci-
miento en el estado estacionario en los primeros puede ser positiva, aun cuan-
do el factor A no se incremente. La tasa de crecimiento del estado estacionario
depende, en cambio, de decisiones que toman los individuos, es decir, de varia-
bles endégenas tales como la tasa de ahorro y la acumulacion de capital huma-
no, en lugar de depender de que una variable como A crezca a una tasa exégena.
Por ello son denominados modelos de crecimiento endégeno.

14.1.7. ;Los paises pobres seran ricos algun dia?

El supuesto de rendimientos decrecientes del capital en el modelo neoclasico
de Solow supone la convergencia entre naciones. Como se sefial6, la tasa de
crecimiento de una economia que parte de un nivel de capital inferior al del
estado estacionario sera tanto mayor cuanto mayor sea esa diferencia, la que
decrecera al reducirse la diferencia del nivel de capital con el de estado estacio-
nario. Esto implica que, si las economias se diferencian Unicamente en el nivel
inicial de capital por trabajador pero tienen la misma tasa de crecimiento
poblacional, ademas de la misma propensién a ahorrar e idéntico acceso a la
tecnologia, las economias pobres deberian crecer mas que las ricas. En segun-
do lugar, dado que en dicho modelo la tasa de crecimiento del producto per
capita es proporcional a la tasa de crecimiento del capital per cépita, resulta
que a mayor nivel inicial de producto per capita menor sera la la tasa de creci-
miento.

El modelo de Solow propone lo que se conoce como hipoétesis de
convergencia, la que establece que existe una relacién inversa en-
tre el nivel de renta per capita inicial y la tasa de crecimiento de
los paises. Por el contrario, en la teoria del crecimiento enddégeno
una ventaja inicial de un pais sobre otro en el nivel de capital hu-
mano resultara en una diferencia permanente en los niveles de pro-
ducto per capita entre paises.

Las fuertes externalidades positivas asociadas a la acumulacién de capital
humano, hacen que el pais inicialmente mas rico, como resultado de su mejor



dotacion de ese tipo de capital, logre un nivel de producto tan elevado que le
permite mantener indefinidamente la delantera. De esa forma, es el propio pro-
ceso de crecimiento econémico que determina que el capital humano se
incremente. Cuanto mas rica es una economia permitird que mas personas pue-
dan educarse, pero ademas lo haran por mas tiempo, mayor sera el nimero de
trabajadores que empleen las tecnologias mas modernas y, por lo tanto, se
acumulara mayor capital humano. Esto, a su vez, posibilitara mayor crecimien-
to futuro.

Tal divergencia en las predicciones en ambas modelizaciones explica que la
comprobacién empirica de la existencia de convergencia entre los paises se
constituyera en la prueba fundamental para demostrar cuél de las dos genera-
ciones de modelos -los nuevos de crecimiento enddégeno o los tradicionales de
crecimiento exdgeno- reflejan mejor la realidad.

La publicacion en los afios ochenta de una monumental base de datos del
producto y otros agregados macroeconémicos a precios de paridad de poderes
de compra posibilité la abundancia de estudios empiricos sobre este tema. En
uno de los primeros (De Long, 1988) se encuentra que existia una relacién no
negativa entre la tasa de crecimiento en el periodo 1960-1985 y el nivel inicial
del producto en 1960 para 114 paises, refutando la prediccién neoclasica.

Durante la década de los noventa numerosos trabajos salieron al cruce res-
pondiendo que tal evidencia no contradecia la prediccion del modelo de Solow.
Este modelo sostiene que la tasa de crecimiento esta inversamente relacionada
con la distancia que separa a la economia de su estado estacionario, pero éste
ultimo, se argumentaba, sera distinto dependiendo de las caracteristicas que
cada economia presente en términos de su tasa de ahorro, sistemas impositivos,
legales, acceso a tecnologia, etc. Por lo tanto, la convergencia en el sentido de
Solow deberia evaluarse en economias que presenten similitudes en estos as-
pectos. La evidencia empirica les dio la razén, y los estudios aplicados a esta-
dos de un mismo pais (los estados de EE.UU.) 0 a regiones de una misma area
econdmica (regiones de los paises europeos) encontraron una relaciéon inversa
significativa entre el nivel inicial del producto y la tasa de crecimiento poste-
rior.

La aplicacién del llamado test de convergencia a la misma muestra de 114
paisesy para el mismo periodo que evalué De Long, pero incorporando ademas
del nivel de producto per céapita inicial otras variables, confirmé la hip6tesis de
convergencia. Aceptando que las variables que se adicionaron estan relaciona-
das con los niveles tecnolégicos e institucionales que determinan la posicién
del estado estacionario se ha interpretado el hallazgo de una relacién negativa
entre el nivel del producto inicial y la tasa de crecimiento como una nueva
evidencia de convergencia. Las variables adicionales consideradas fueron: la
tasa de ahorro, la tasa de escolarizacion primaria y secundaria, la participacion
del consumo del sector publico en el producto, una medida de las distorsiones
entre los precios internos e internacionales de los bienes de inversion, con lo
que se pretendia reflejar el diferente acceso a la tecnologia, y variables que



procuraban capturar el nivel de inestabilidad politica y social, tales como el
numero de revoluciones y golpes de estado, o indicadores de inseguridad como
el nimero de asesinatos cada 100.000 habitantes. La incorporacién de esas
variables permitié obtener conclusiones adicionales. En primer lugar, los paises
que en 1960 habian invertido mas en educaciéon tendieron a crecer mas acelera-
damente en los 25 afios posteriores. Por el contrario, el consumo del sector
publico —-del que se excluyé la educacién y el gasto militar- evidencié un efecto
negativo sobre la tasa de crecimiento. Del mismo modo, las economias con
mayores distorsiones en los precios de los bienes de inversidon experimentaron
una tasa de crecimiento menor. Por su parte, la mayor inestabilidad politica y
social se acompafid también de un menor crecimiento econémico. Y, por ulti-
mo, al igual que en el modelo de Solow, la tasa de ahorro se correlaciond posi-
tivamente con la tasa de crecimiento.

Los sucesivos trabajos empiricos encontraron mas de 50 variables que te-
nian ya sea una relacion positiva o negativa con el crecimiento, pudiéndose
sefialar entre ellas la desigualdad en la distribucién de la riqueza, las politicas
macroecondmicas, la inflacion, el nivel de desarrollo del sector financiero, en-
tre otras. Esto ha planteado la sospecha que siempre es posible hallar alguna
variable que se asocie significativamente a la tasa de crecimiento econémico.
Para algunos autores esto constituye una prueba de la debilidad de los resulta-
dos los que, por lo tanto, no deberian tomarse en cuenta, mientras para otros el
problema es la imposibilidad de jerarquizar cada una de las variables en la de-
terminacién de la tasa de crecimiento de largo plazo de las economias.

¢Qué resultados arroja el desarrollo reciente de investigaciones sobre la
cuestion del crecimiento econémico?

i) la evidencia empirica disponible, hasta ahora, confirma la predic-
cion del modelo neoclésico, en el sentido de que existe un proceso de
convergencia entre los paises, al menos cuando se controlan un conjunto
de variables que, de algin modo, dan cuenta de las diferencias
institucionales y tecnoldgicas existentes entre ellos.

ii) la tasa de ahorro es un determinante importante de la tasa de
crecimiento.

iii) la inversion en capital humano juega un rol clave en la determi-
nacion de la tasa de crecimiento de largo plazo.

iv) la inversion de caracter privado parece ser determinante para un
mayor crecimiento. Dado que ésta se encuentra positivamente asociada a
la apertura comercial, se establece el grado de apertura de la economia
como un determinante positivo de los procesos de crecimiento.

v) un alto nivel de gasto publico, para algunos investigadores, se
relaciona con un menor crecimiento. En la medida que las acciones del
gobierno siempre se tienen que financiar, por ejemplo con mayores im-



puestos, ello puede producir distorsiones que desestimulen la inversion.
Si dichas acciones no inciden positivamente en el incremento de la pro-
ductividad privada, el efecto neto sobre el crecimiento sera negativo.

vi) la inestabilidad social e institucional tienen un claro efecto ne-
gativo sobre el crecimiento.

Algunos casos concretos de desempefio exitoso en términos de crecimien-
to, en este siglo, ilustran claramente estas conclusiones. Por ejemplo en Corea
0Japon, las tasas de ahorro alcanzaron niveles espectaculares de hasta 70% del
ingreso. La rapida recuperacion del liderazgo en menos de una generacion de
Alemaniay Japén, a pesar de la destruccion de gran parte de su stock de capital
fisico en la Segunda Guerra Mundial, segun algunos analistas lo explica la re-
tencioén de poblaciones altamente educadas y su apuesta a sistemas educativos
de excelencia. América Latina, por el contrario, constituiria un contra ejemplo
en la que su baja tasa de ahorro en términos comparados, la mala gestién publi-
ca, la sucesion de periodos de alta inestabilidad politica y social explicarian
sus dificultades para lograr altas tasas de crecimiento sostenidas.

14.2. El desarrollo econémico

14.2.1. Concepto e indicadores

Existe desarrollo econdmico cuando la poblacion de un pais experimenta
una mejora en su bienestar durante un largo periodo de tiempo

Ligado a este concepto surge el de subdesarrollo. Para caracterizar a un pais
por su nivel de desarrollo, se considera el mayor o menor bienestar que su
poblacién ha alcanzado, en relacién con el de otros paises. Una mejora en el
bienestar de la poblacién implica no s6lo un mayor ingreso per capita prome-
dio, sino mejores condiciones de vida para todos los habitantes de la misma. La
evaluacion del desarrollo de un pais debe considerar el crecimiento econémico
del mismo y las transformaciones de su estructura socio-econdmica y politica.

Para medir el grado de desarrollo de una nacién se deben utilizar indicadores
representativos de la evolucion de un conjunto amplio de caracteristicas socio-
econdmicas de la misma. Algunos de los mas utilizados son: el ingreso per
céapita, la conformacion de la canasta de consumo representativa, el porcentaje
de hogares bajo la linea de pobreza, la distribucion del ingreso, el grado de
alfabetizacién y/o la escolaridad promedio de la poblacién, la esperanza de
vida al nacer, la cantidad de médicos y/o camas de hospital por habitante, el
respeto institucional de los derechos individuales de la poblacion.

En el caso de Uruguay, independientemente de la valoracidn que se realice
con respecto al proceso econémico seguido durante este siglo, el bienestar de
la poblacién en términos promedio se ha acrecentado. Si se considera la evolu-
cién durante el presente siglo de la tasa de mortalidad infantil -medida que



resume no solo el nivel sanitario sino también el nivel socio-econémico de los
estratos mas bajos de ingreso- o la esperanza de vida al nacer, como indicadores
de la calidad de vida, en general Uruguay presenta avances significativos.

Otra evidencia la proporciona la comparacion de la evolucion de la estructu-
ra de consumo entre 1935, afio en que se estimo la primer canasta de consumo
para una familia obrera residente en Montevideo, y la correspondiente a 1994,
ultima estimacion disponible, la que muestra cambios que pueden ser conside-
rados indicativos de mayor bienestar. Mientras que en 1935 casi un 49% del
gasto se destinaba a alimentacion, en 1994 ese porcentaje desciende a 32%.
Durante ese tiempo, se observa un incremento del gasto en bienes y servicios,
denominado como resto en la figuara 14.7, que poseen una mayor elasticidad-
ingreso. Mientras en 1935 tan so6lo el 16% se destinaba a salud, educacion,
diversion, etc., 60 afios después constituia el 35% del gasto.

Dado que la canasta de 1935 correspondia a una familia obrera de Montevi-
deo, para realizar una correcta comparacion se considero la estructura del gas-
to de los hogares pertenecientes al tercer decil de ingresos de Montevideo para
el afio 1994.
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Figura 14.7 Comparacion de canastas de consumo

A pesar de estos indicadores, como observamos en el cuadro 14.2 donde se
presentan los resultados de la encuesta que sobre este tema realizé CEPAL en
un conjunto de paises de Latinoamérica, tan s6lo algo méas de la mitad de los
jovenes considera que sus oportunidades de bienestar han mejorado respecto a
las que tenian sus padres.

A partir de 1990 las Naciones Unidas, con el objetivo de lograr un indicador
comprehensivo de todos los aspectos que involucra el desarrollo, y adecuado



Cuadro 14.2 Percepciodn de las oportunidades de bienestar

“; Cree Ud. que sus oportunidades de mejorar su nivel de vida son hoy dia
mejores, iguales o peores que las que tuvieron sus padres ?”

Los porcentajes corresponden a aquellos que creen tener mejores oportunidades.

Pais Porcentaje del total Porcentaje de jovenes
de hasta 24 afios de edad
Argentina 61 60
Chile 42 36
México 65 63
Paraguay 62 54
Peru 47 41
Uruguay 51 51
Venezuela 55 49

Fuente: Cuadro tomado de Panorama Social de América Latina , CEPAL (1997), sobre la base de
Latinobarémetro 1995: opiniones y actitudes de los ciudadanos sobre la realidad econémicay social.
para la necesaria comparacion de la evolucién entre paises, elabora el indice de
desarrollo humano.

El indice de desarrollo humano (IDH) es un indicador que combi-
na tres caracteristicas basicas del desarrollo: nivel sanitario, cono-
cimientos y poder adquisitivo.

El IDH toma valores entre cero y uno, clasificAndose a los paises en tres
grupos: de desarrollo humano alto para valores superiores a 0.8, de desarrollo
humano medio para valores entre 0.5y 0.79 y de desarrollo humano bajo para
valores inferiores a 0.5. Tratandose de un indicador que se elabora a escala
internacional, debe basarse en informacion estadistica disponible en todos los
paises, lo que explica la seleccidn de variables realizada para su elaboracién. Al
igual que otras medidas de resumen, tendera a simplificar la realidad de los
paises, encubriendo las diferencias al interior de los mismos; no obstante re-
sulta de gran utilidad contar con un indicador que permita la comparacion entre
paises y el analisis de la evoluciéon en términos de desarrollo de los mismos. La
metodologia de elaboracién del mismo se presenta en el recuadro “El indice de
desarrollo humano; un ranking internacional”, asi como los resultados que per-
miten observar cual es la posicidon que ocupa Uruguay en el mundo de acuerdo
a dicho indice.



«El indice de desarrollo humano: un ranking internacional».

El Programa de Naciones Unidas para el Desarrollo (PNUD), elabora desde 1990 un
ranking internacional de los paises pertenecientes a dicha organizacion, a través del indice
de desarrollo humano (IDH).

A tales efectos se define el desarrollo humano como “un proceso mediante el cual se
amplian las oportunidades de los individuos, las méas importantes de las cuales son la vida
prolongada y saludable, el acceso a la educacion y el disfrute de un nivel de vida decente”.
Sin duda existen otros aspectos de la vida humana que resultan esenciales para el desarro-
llo, que no se toman en cuenta en la elaboracion del IDH porque no existen estadisticas, a

nivel internacional,

permitan cuantificar su incidencia en el desarrollo humano.

Para el célculo del IDH se consideran tres aspectos

esenciales del desarrollo humano: nivel sanitario, cono- |Clasificacion Valor
cimientos y poder adquisitivo. segun IDH indice
Desarrollo Humano alto 0,904
El indicador de longevidad elegido es la esperanza | 1 canada 0,932
de vida al nacer. 3 Estados Unidos 0,927
34 Chile 0,844
Los conoc-imientos se miden a través de: dos varia- [3g Argentina 0.827
bl~es: el alfabetls_mo de los adulto_s' y la mediana de los 40 Uruguay | 0.826
a_n'os de escolarld_ad de la pobl_acmn, con una pondera- Biesr et e medra 6 e
cion de’ dos. tercms y un tercio respectlvar.n'ente para [~ = e 0.797
construir el indicador de acceso a la educacion. 58 Cuba 0.765
El acceso a niveles de vida decentes, se mide a tra- 7 e O
vés de la capacidad de adquirir bienes para satisfacer |-5%Paraguay 9,70
necesidades por parte de los individuos, el logaritmo 112 Bolivia 0,652
del PBI per capita a precios de paridad de poderes de |Desarrollo humano bajo | 0,416
compra es un buen indicador de la misma. 142 Sudan 0,475
152 Haiti 0,430
El IDH es un indice de privacion. Se calculan los des- |174 Sierra Leona 0,254
vios en los indicadores seleccionados en relacion a va-
lores maximos correspondientes a cada uno de los as-
pectos considerados, el valor del indice resulta de un IDH
promedio de estos desvios. Su rango de variacion osci- |Total Mundial 0.706|
la entre cero y uno. Valores del indice superiores a 0,8 |[psises en desarrollo 0.637
permiten la clasificacic')n' de_l pais como de alto desarro- | Africa subsahariana 0.463
llo; cuando el valo,r del indice se ubica entre 0,79 y Q,5 s s 0.626
se con5|_dera_al pais como de desarrpllo hu_man(_) medio; Asia Oriental 0712
valores inferiores del indice se asocian a situaciones de = = = :
bajo desarrollo humano. As!aSudgr!entalyel Pacifico 0.695
Asia meridional 0.544
En los cuadros se presentan los resultados de algu-
nos paises y regiones para 1999 del Gltimo ranking en [Europa Oriental y la CEl 0.754
base a datos del afio 1997, sobre un total de 174 paises. |Paises Industrializados 0.919

con criterios uniformes de elaboracién y la necesaria continuidad, que

Nota: los paises que figuran en la primera linea de cada una de las categorias son los primeros en el ranking

internacional en esa categoria.

Fuente : Informe sobre desarrollo humano, Programa de la Naciones Unidas para el Desarrollo,1999.




14.2.2. Las instituciones internacionales y los procesos de desarrollo

En 1944, a partir de los acuerdos de Bretton Woods, se cre6 el Banco Mun-
dial (BM) con el cometido de brindar apoyo econdémico, asistencia técnica y
asesoramiento a los paises en materia de crecimiento y desarrollo. Los fondos
con los que cuenta el BM provienen de los aportes de los paises miembros y de
su capacidad de endeudamiento en el sistema financiero internacional, en cuyo
caso los paises miembros actiian como garantes de esas operaciones. En una
primera etapa los préstamos se dirigieron a los paises que se habian visto seria-
mente afectados por la Segunda Guerra Mundial, con el fin de facilitar la recons-
truccion de sus economias. En una segunda etapa, se ha focalizado su accion
en el apoyo a los paises de menor desarrollo relativo.

En diciembre de 1959, por su parte, se cre6 el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) con el objetivo de impulsar el desarrollo econdmico y social de
los paises de América Latinay el Caribe. En este caso los recursos que dispone
provienen: del capital suscrito por los paises miembros, del fondo de operacio-
nes especiales con destino a proyectos de caracter social formado con aportes
de sus integrantes; y los fondos fiduciarios, resultado de aportes especiales de
algunos de los paises miembros para operaciones muy especificas y, en gene-
ral, destinadas a sectores de bajos ingresos. Este banco se constituyé con 19
paises de América Latina y el Caribe mas los Estados Unidos de Norteamérica.
Posteriormente, ocurrieron sucesivas incorporaciones de paises de laregiony
extrarregionales, ascendiendo a 45 los actuales miembros del mismo. Las ope-
raciones del BID se dirigen de manera prioritaria a proyectos orientados a propi-
ciar el crecimiento econémico de la region, principalmente a través del cambio
tecnoldgico de los sectores industrial, agricola, energético y de transportes; y
otros de caracter mas general, que tienen como objetivo generar condiciones
para el cambio de las estructuras econdmicas, sociales y politicas de los pai-
ses. Dentro de estos se destacan los orientados a salud publica, educacion,
desarrollo urbano y preservacion del medio ambiente.

En la mayoria de los casos, dado que por lo general son créditos concedidos

a los paises, la obtencién de estos fondos para impulsar proyectos desarrollistas
resulta en el incremento del endeudamiento de los mismos.

14.3. La distribucién del ingreso y de la riqueza
14.3.1. Concepto e indicadores
El crecimiento econémico no es condicion suficiente para que un pais al-

cance un mayor grado de desarrollo, deben verificarse ademas otras transfor-
maciones. Por lo general se coincide con que aspectos tales como la distribu-



cion del ingreso y de la riqueza mas igualitaria, la reduccioén de la pobreza, la
capacitacion de los recursos humanos y una mejora en la situacion sanitaria
dede la poblacién contribuyen a generar condiciones favorables para el desa-
rrollo de un pais.

Los mercados, funcionando libremente, realizan la distribu-
cion del ingreso entre los factores productivos intervinientes
en la produccioén.

La tecnologia utilizada y las estructuras de mercado, determinan la partici-
pacion en el ingreso de los distintos agentes econémicos. Sin embargo, debe
tenerse en cuenta que dicha distribucion se ve afectada por la existencia de
politicas publicas, impositivas y de gasto, las que se implementan con el fin de
evitar las consecuencias negativas de la desigual distribucion del ingreso que
puede generar el libre funcionamiento de los mercados. Para medir el grado de
desigualdad en la distribucién de los ingresos se utilizan generalmente dos
tipos de herramientas: una de analisis gréafico, la curva de Lorenz, y otra de
célculo, el indice de Gini.

La curva de Lorenz representa la relaciéon existente entre grupos
de poblacién en un grafico, ordenados de acuerdo a su grado de po-
breza relativa, y su respectiva participacion en el ingreso nacional.

En la figura 14.8. se presenta un ejemplo de la curva de Lorenz con datos
aproximados para Uruguay para el afo 1993. En el eje de las abscisas se repre-
sentan los porcentajes de hogares, ordenados en quintiles, en un grado decre-
ciente de pobreza. En el eje de las ordenadas se grafica el porcentaje del ingreso
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Figura 14.8 Distribucion del ingreso en 1993 (Indice de Gini-Curva de Lorenz)



total que estos hogares perciben. La recta punteada representa la
equidistribucion, es decir la distribucion igualitaria de los ingresos. En cada
punto de dicha recta cada quintil de la poblacion recibe exactamente un quinto
del ingreso total. Por su parte la linea curva, es la llamada curva de Lorenz, y
representa la distribucion del ingreso que realmente se observé. Cuanto mas
alejada se encuentra la curva de la recta de equidistribucidon mas desigual sera
la distribucion del ingreso en el pais. En el grafico se observa que al 20% de la
poblacién mas pobre le correspondié el 5% del ingreso total, mientras, en el
otro extremo, el 20% de la poblacién mas rico percibié el 48,5% del ingreso
total del pais en 1993.

El indice de Gini resulta de dividir el area delimitada por la curva
de Lorenz y la recta de equidistribucidn, entre el area total por de-
bajo de dicha recta.

Los valores del mismo oscilaran, entre cero y uno, indicando valores cerca-
nos a uno unadistribucién del ingreso menos igualitaria. En la figura 14.9 don-
de se representa graficamente el indice de Gini para un conjunto de paises en el
afio 1993, agrupados por zonas geograficas, se observa que los paises latinoa-
mericanos presentan una mayor desigualdad que el promedio mundial. Por su
parte, Uruguay es el menos desigual entre los paises latinoamericanos, siendo
su indice de Gini similar al de Nueva Zelandia y Australia, los que a su vez son
los paises desarrollados méas desiguales.
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Figura 14.10 Evolucién del Indice de Gini. Paises Latinoamericanos

En la figura 14.10, donde se presenta la evoluciéon entre 1989 y 1998 del
indice de Gini para un conjunto de paises latinoamericanos, se puede observar
que durante la década del 90, de acuerdo a este indicador, se incremento la
desigualdad en la distribucion del ingreso en América Latina. En el caso de
nuestro pais la desigualdad en la distribucion del ingreso se habria incrementado
levemente en el periodo 1989y 1992, decreciendo luego hasta 1995, para des-
pués volver a incrementarse hasta 1997.

Sin embargo, otro estudio de realizado por Vigorito (2000) concluye que la
distribucién del ingreso en Uruguay “ha sufrido pocas modificaciones a lo largo
del periodo considerado”. Los coeficientes de Gini de esta ultima investigaciéon
se presentan en la cuadro 14.3.

Cuadro 14.3 Evolucion del Indice de Gini para Uruguay.1986-1997.Pais urbano

1986 1987 1988 1989 1990] 1991] 1992] 1993| 1994/ 1995 1996/ 1997

Ingreso total
Sin valor locativo 42.54] 41.55] 43.31| 42.34] 42.89 42.86] 44.9] 41.72| 43.03] 43.02| 43.62] 43.11
Con valor locativo 41.12| 39.76] 41.82] 40.11| 40.5] 40.59] 43.1] 39.23| 40.34] 40.1] 40.44] 40.15
Ingreso per capita
Sin valor locativo 41.33] 40.52| 40.45] 41.13] 41.6] 41.77] 42.03| 40.24] 42.08) 42.76| 43.23] 43.39
Con valor locativo 40.9] 40.11) 40.11) 40.49] 40.9] 41.05 41.54] 39.55] 40.85] 41.28] 41.52] 41.76
Ingreso equivalente
Sin valor locativo 41.65] 40.7| 42.43 41.63] 41.71] 42.03| 40.04] 41.98] 42.28| 42.78| 42.79
Con valor locativo 40.95| 39.84| 41.67 40.39] 40.45| 40.99| 38.72| 40.17| 40.29] 40.49| 40.67

Fuente: Vigorito (2000), “La distribucién del ingreso en Uruguay entre 1986 y 1998”, mimeo.

NOTA: Con valor locativo, resulta de la estimacién por parte del propio hogar de lo que deberia pagar por el alquiler
de la vivienda que ocupa, si el mismo no fuese propietario de ella.

Ingreso per capita surge de dividir el ingreso total del hogar entre el nimero de integrantes.

Ingreso equivalente surge de ponderar el ingreso de cada integrante del hogar por una escala de equivalencias que
surge de la Encuesta de Gasto e Ingreso de los Hogares del INE (primer adulto=1, nifio 0-4 afios=0.67, nifio 5-
10=0.76, nifio 11-17=0.69, pareja=0.41, otros adultos=0.60).



Los distintos andlisis coinciden en que la desigualdad salarial contribuyo al
incremento de la desigualdad total, mientras que los ingresos de pensiones y
jubilaciones, por el contrario, contribuyeron a una mayor igualdad en la distri-
bucién del ingreso.

La desigual distribucion de la riqueza, es decir la desigualdad en la propie-
dad de los factores productivos entre los agentes econémicos, es uno de los
determinantes de la existencia de desigualdades en la distribucién del ingreso.
Otros como las caracteristicas socio-econdmicas y culturales del pais, o el ta-
mafio de las familias, o el acceso a los servicios sanitarios y culturales, también
inciden en la existencia de pobreza.

Existen dos formas basicas de medir la pobreza: por el ingreso y por la
satisfaccion de necesidades basicas. Estas a su vez pueden ser combinadas en
lo que se denomina método integrado de la pobreza (MIP). Se trata de métodos
complementarios basados en distintas fuentes de informaciéon. La medicién de
la pobreza por el método del ingreso requiere de estadisticas de ingresos de las
familias, las que en Uruguay estan elaboradas a partir de encuestas por muestreo,
de alli que los resultados s6lo estén disponibles para areas geograficas mayo-
res (total pais, zonas urbanas o regiones). Los indicadores de pobreza en areas
geograficas menores (barrios de una ciudad, zonas de un departamento) se
elaboran, por lo general, en base a un estudio de caracter censal de las mismas.
Por su parte, los métodos de medicién de la pobreza a partir del ingreso requie-
ren la definicién de una linea de pobreza.

Una linea de pobreza se define como el valor monetario del ingre-
so que permite clasificar a las familias u hogares como pobres o no
pobres, segun se ubiquen por debajo o por encima de ese valor.

El célculo de la misma se realiza de acuerdo a distintas metodologias. En
general se pueden agrupar en dos grandes tipos de lineas de pobreza: las de
caracter absoluto y las relativas.

La linea de pobreza absoluta establece un determinado monto de
ingreso monetario, considerandose como pobre al que recibe ingre-
sos menores al mismo.

Dicho monto de ingreso monetario surge de tomar en cuenta los requeri-
mientos nutricionales de la poblacién. Considerando la estructura por edad,
sexo y actividad de los miembros del hogar, se construye una canasta basica
alimentaria (CBA) que refleja el consumo per céapita de alimentos considerado
basico. La CBA es valuada en términos monetarios a los precios de mercado.
Ella permite definir la linea de pobreza absoluta como el valor monetario corres-
pondiente al valor de la CBA ajustado por un coeficiente mayor a uno, de mane-
ra de incorporar otras necesidades basicas no alimentarias (salud, educacion,
transporte y esparcimiento). Este coeficiente se calcula como el inverso de la
participacion de los gastos en alimentos en el total del gasto en consumo, el
que sera diferente para las zonas urbanas y las rurales. En mediciones recientes
realizadas en Uruguay, y en otros paises latinoamericanos, este coeficiente ha
venido incrementandose, reflejando los cambios en la composicion del consu-



mo de las familias de menores ingresos, coincidiendo con lo observado en las
encuestas a los hogares en materia de gastos.

Los hogares con ingresos per capita menores al valor de la Ca-
nasta Basica Alimentaria se denominan indigentes. Por su parte, si
el ingreso per capita es menor a la linea de pobreza se definen
como pobres.

Es de destacar que en procesos de crecimiento econémico, los cambios en
el consumo hacen que estas medidas de caracter absoluto, rapidamente dejen
de representar las necesidades basicas de consumo de los ciudadanos. Por otra
parte, es de destacar que estas tienen un alto contenido de subjetividad porque
quien la construye es quien determina el consumo considerado bésico.

La linea de pobreza relativa se fija en torno a una medida, media o
mediana, del ingreso de toda la poblaciéon; de esta manera el umbral
de la pobreza pasa a ser moévil y por tanto totalmente dependiente de
la evolucion de la economia.

Todas los indicadores de pobreza basados en el ingreso presentan falencias.
Una importante proviene de su alta dependencia de la confiabilidad de las medi-
ciones del ingreso y del consumo, las que, a su vez, tienen problemas propios
de medida. A modo de ejemplo, se puede mencionar su alta variabilidad ante
cambios en la coyuntura econdmica, por ejemplo debido a modificaciones en
los precios relativos de los bienes. Es mas, por lo general no es posible su
utilizacion para evaluar la distribucion intrafamiliar del ingreso, dado que no
consideran si el ingreso efectivamente se destina a la satisfaccion de necesida-
des basicas o0 a otro tipo de consumo.

La medicion de la pobreza a través de la satisfaccion de necesidades basi-
cas se realiza mediante la construccién de un indice de necesidades béasicas
insatisfechas (NBI). El mismo se elabora en base a un conjunto de indicadores
representativos del grado de satisfaccion de las necesidades consideradas esen-
ciales para asegurar una calidad de vida minima. Algunos de esos indicadores
se relacionan con la calidad de la vivienda (incluyendo tipos de construccion,
materiales utilizados, hacinamiento, abastecimiento de agua potable, sanea-
miento). Otros miden el acceso a servicios de educacion de los menores del
hogar, los que influyen significativamente no soélo en los perfiles ocupacionales
y en los niveles de ingreso correspondientes, sino también en el acervo cultural
que pauta la adopcién de distintos estilos de vida presentes y futuros. Por ulti-
mo, se incluyen indicadores de la capacidad de subsistencia del hogar,
considerandose como representativo de la misma la instruccion formal del jefe
del hogar u de otros integrantes del mismo perceptores de ingresos.

Un hogar se considera que tiene necesidades basicas insatisfe-
chas (NBI) y, por lo tanto, se define como pobre, si presenta nive-
les criticos en alguno o algunos de los indicadores de satisfacciéon
de necesidades basicas.

La aplicacién de esta metodologia, si bien posee ventajas de aplicacion como
por ejemplo no depender de las medidas del ingreso y del consumo, no se



encuentra exenta de dificultades. Por ejemplo, esta no resulta adecuada en la
deteccion de hogares pobres recientes, en tanto en esas situaciones el ingreso
se reduce rapidamente pero el deterioro en las condiciones de la vivienda y el
acceso a la educacién ocurre mas lentamente y por tanto no seran considera-
dos con NBI. Por otra parte, este indicador tiene una tendencia a descender en el
largo plazo, sin que ello represente cambios substanciales en los niveles de
pobreza. Dado que para definir las necesidades basicas se aplican criterios sub-
jetivos, los resultados en términos de medicién de la pobreza variaran seguin
cuales sean la necesidades consideradas, por tanto el indicador de NBI no reune
las condiciones de objetividad deseadas.

En el cuadro 14.4 se resumen los resultados agregados de Montevideo e
Interior Urbano, para los afios 1989, 1992, 1994 del MIP, el cual permite realizar
una caracterizacion bidimensional de la pobreza.

Cuadro 14.4 Indicadores de pobreza en el Uruguay

1989 1992 1994
BLP SLP BLP SLP BLP SLP

Montevideo
Total 22.3 T77.7 15.9 84.1 12.8 87.2
HNBI 7.6 4.7 4.5 1.7 3.7 2.6
HNBS 14.7 73.0 11.3 82.5 9.2 84.6

Interior Urbano
Total 21.8 78.2 18.7 81.3 15.7 84.3
HNBI 9.8 8.7 6.5 5.3 6.0 6.4
HNBS 12.0 69.5 12.2 76.0 9.7 77.9

Fuente: Cuantificacion de la pobreza por el método del ingreso para el Uruguay Urbano en Aspectos metdolégicos
sobre medicion de la linea de pobreza: el caso uruguayo. INE- CEPAL. Julio 1996

NOTA: BLP - Bajo la linea de pobreza. SLP - Sobre la linea de pobreza. HNBI — Hogares con necesidades basicas
insatisfechas. HNBS — Hogares con necesidades basicas satisfechas.

Basandonos en la combinacion de las medidas de NBI y lineas de pobreza se
pueden clasificar a los hogares en cuatro tipos:

i) hogares en condicion de integracion social, son aquellos que no presen-
tan carencias criticas y sus niveles de ingreso estan por encima de la linea de
pobreza;

ii) hogares en condiciones de pobreza reciente, son aquellos que perciben
ingresos por debajo de la linea de pobreza;

iii) hogares en condicion de pobreza inercial o estructural, son aquellos que
perciben ingresos por encima de la linea de pobreza pero registran carencias
criticas; y

iv) hogares en condiciones de pobreza crénica, son aquellos que perciben
ingresos por debajo de la linea de pobreza y registran carencias criticas.



Dado que la pobreza no afecta de forma igualitaria a los distintos grupos
sociales, por lo general, los estudios seleccionan grupos por: caracteristi-
cas raciales, edades, sexo, tipos de familias, nivel educativo alcanzado o
zonas geograficas, para analizar cuales son los mas afectados y asi poder
direccionar las politicas de erradicacidon de la pobreza. Precisamente, algu-
nos de estos trabajos sefialan que cuando los grupos mas afectados son las
generaciones mas jovenes, se generan condiciones para que la pobreza se
retroalimente y perdure.

La Unidad Multidiciplinaria de la Facultad de Ciencias Sociales, a través de
su unidad de Poblacion, ha realizado estudios sobre las NBl en Uruguay, basan-
dose en los datos del Censo de Poblacion y Vivienda de 1996. Algunos de los
resultados preliminares de estos estudios se presentan en los cuadros 14.5 a
14.7. En el primero de ellos se puede observar que el 38.7% de la poblacion
tenia al menos una NBI, de las definidas por el estudio. Por su parte, en el
cuadro 14.6, donde se presenta la distribucién de la poblacién de acuerdo al
tipo de carencia critica, se observa que mas del 20.5% carecia de calefaccion en
su hogar, mientras el 13.1% de abastecimiento de aguay el 12% vivia en situa-
cion de hacinamiento. Por su parte, al considerar la distribucién de la poblacion
con NBI por grupos de edad, como se observa en el cuadro 14.7, el 47,5% de

Cuadro 14.5 Poblacién con NBI, de acuerdo al nUmero de carencias acumuladas

Poblacion % de la poblacion total
Al menos una NBI 1.204.123 38.7
Una NBI 702.102 22.6
Dos NBI 297.673 9.6
Tres y mas NBI 204.348 6.6

Fuente: Elaboracion de Calvo en base a microdatos censales de 1996

Cuadro 14.6 Poblacion de acuerdo al tipo de carencia critica

Poblacion % de la poblacion total
Hacinamiento 373.331 12.0
Evacuacion de excretas 166.649 54
Condiciones de vivienda 85.080 2.7
Abastecimiento de agua 407.623 13.1
Alumbrado eléctrico 119.675 3.8
Calefaccion 637.994 20.5
Salud 226.796 7.3

Fuente: Elaboracion de Calvo en base a microdatos censales de 1996



Cuadro 14.7 Porcentajes de poblacion con NBI por grandes grupos de edad

Grupos de edad Al menos una NBI Una NBI Dos NBI Tres y + NBI
0 a 14 afios 47.49 24.51 12.69 10.29

15 a 34 afios 42.52 24.79 10.7 5.57

65 y mas afos 26.55 17.76 5.56 3.23

0 a4 anos 51.54 24.75 14.18 12.61

80 y mas afios 24.75 16.95 5.07 2.74
Total poblacién 38.7 22.57 9.57 6.57

Fuente: Elaboracién de Calvo en base a microdatos censales de 1996

aquellos en edades entre 0 y 14 afios tenian al menos una NBI, mientras el
10.3% tenia tres o mas NBI. Por el contrario, el 26.5% de aquellos mayores de 65
afios tenian al menos una NBI, en tanto el 2.7% tenia tres o mas NBI. Estos
resultados estarian indicando que cuanto mas joven la poblacién serian mas
pobres, lo que puede comprometer la situacion en el futuro, dado que como se
sefal6 anteriormenete, podrian estar generandose las condiciones para que la
pobreza se retroalimente y perdure.

Otros trabajos que analizan la evolucion de la pobreza en Uruguay, por el
método del ingreso, coinciden en concluir que en la década de los 90 se distin-
guen dos subperiodos: uno de reduccién de los niveles de pobreza que se ex-
tiende hasta 1994, y uno posterior, de 1995 a 1997, donde aumentan los nive-
les de pobreza hasta ubicarse en magnitudes levemente inferiores a las de 1990.
Asimismo, concluyen que el porcentaje de hogares pobres en el periodo consi-
derado es menor en Montevideo que el del interior urbano, mientras se reduce
la brecha existente entre ambas zonas. Es mas se sefiala que tampoco el inte-
rior urbano es homogéneo en cuanto a los niveles de pobreza. Los departamen-
tos de Maldonado, Colonia, Canelones, Lavalleja, Paysandu, Flores y Florida son
los que presentan menores porcentajes de hogares pobres que el promedio del
pais. (Arimy Furtado, 2000).

14.3.2. Igualdad, equidad y eficiencia

Existe eficiencia en la asignacién cuando no es posible
una redistribucién del ingreso y/o lariqueza que mejore el
bienestar de todos.

Como se vio6 en el capitulo 4 los mercados competitivos actuando libremen-
te, bajo ciertas condiciones, aseguran una asignacion eficiente. Sin embargo, la



mayoria de las economias occidentales, basadas en el sistema de mercado, han
desarrollado estructuras econémicas mixtas: ;por qué se recurre a la interven-
cion del Estado? En principio se sefialan dos razones para ello: en primer lugar,
la dificultad de asegurar condiciones competitivas de mercado; en segundo
lugar, los equilibrios competitivos pueden no ser deseados, en tanto la socie-
dad puede decidir perder eficiencia a cambio de una mayor igualdad de oportu-
nidades y/o equidad en la asignacién de los recursos.

La igualdad de oportunidades se logra cuando todos los ciuda-
danos tienen la posibilidad de desarrollarse en las mismas condi-
ciones socioecondmicas.

Las medidas adoptadas para alcanzar la igualdad de oportunidades impli-
can el poder asegurar a todos los ciudadanos las mismas posibilidades de acce-
der a la capacitacion, al cuidado de su salud, y a los puestos de trabajo que
demanda el mercado en igualdad de condiciones. Sin embargo debe considerar-
se que cuando se aseguran iguales oportunidades a todos los individuos, sin
restricciones, los incentivos al esfuerzo personal pueden verse modificados,
conduciendo a que los individuos no perciban que su bienestar depende de su
esfuerzo, conduciendo a que la sociedad en su conjunto pueda subutilizar sus
capacidades. Es mas, las politicas redistributivas tienen costos en tanto pro-
muevan una asignacion no eficiente de los recursos, a lo que se debe adicionar
los gastos de instrumentacién de las mismas. Por su parte, los resultados de
las politicas, se miden a través de la evolucion de los indicadores de distribu-
cion del ingreso y de la riqueza que se mencionaron en el apartado anterior. El
balance entre los costos y beneficios aporta elementos para la toma de deci-
sién de qué politicas adoptar, ademas de las consideraciones de caracter politi-
co y social.

La equidad implica una justa distribucién del ingreso y/o la rique-
za, en el sentido que refleje fielmente el aporte de los agentes econé-
micos al proceso productivo.

El conflicto entre eficiencia, equidad e igualdad es de caracter normativo y
no tiene una solucién Unica desde la perspectiva econémica. La economia sélo
puede aportar herramientas de andlisis, que permitan evaluar la incidencia de
las politicas y sus resultados.



Desigualdad salarial en Uruguay

La desigualdad salarial viene dada por el grado de dispersion de los salarios
respecto de un valor de referencia, el salario medio, que describe la situacién de
perfecta igualdad que daria el mismo salario a todos los trabajadores. Tres indices,
consistentes con el criterio de Lorenz, permiten su medicién: el coeficiente de Gini,
el de Theil y el Coeficiente de Variacion (CV). Estos indices registraran una reduc-
cion de la desigualdad si transferimos una unidad monetaria de cualquier individuo
hacia otro con un salario mas bajo. La principal diferencia entre ellos, sin embargo,
surge si consideramos a la vez una transferencia que reduce la desigualdad y otra
que la aumenta, en cuyo caso el resultado final dependera del peso que cada uno
asigne a ambas. Este peso dependera de la posicion en la que se encuentren en la
distribucion los individuos afectados, ya que los indices muestran sensibilidades
distintas a las transferencias que se producen en distintos puntos de la distribucion.

Consideremos un conjunto de salarios x,, i=1,...,n que tienen como funcién
de distribucion F. La media esté indicada por . El coeficiente de Gini se define como
el doble del area que hay entre la curva de Lorenz y la linea de perfecta igualdad
y puede ser expresarse como:

G(F) =

PN (@)

1

2
2np 5T
Este indice muestra una mayor sensibilidad hacia las transferencias que se
producen en el centro de la distribucidn, mientras que los coeficientes de variacion
y de Theil son mas sensibles a las colas a los estratos de mayores ingreso y meno-

res ingresos, respectivamente. Para el logaritmo neperiano, el coeficiente de Theil
se define por:

IS X
1(F n;uln(u) @)

y el coeficiente de variacion por:
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Debe tenerse en cuenta que el coeficiente de Gini esta acotado entre Oy 1,
mientras que los otros dos toman valores iguales o mayores que O pero no estan
acotados superiormente.

En base a estos indicadores se presentan los resultados para Uruguay en las figuras.
Se observa que tras un periodo de una cierta estabilidad en la distribucién de

las rentas salariales, se produce una clara tendencia al incremento de la desigual-
dad, tanto en la capital como en el interior del pais, especialmente desde 1990.



Este crecimiento de la desigualdad se constata con los diferentes indices, siendo mas
importante si la sensibilidad a las transferencias es mayor a los tramos de menor
ingreso de la distribucion, por lo que el indice de Theil crece un 36% entre 1990 y
1996 en la capital, frente a un 17% en el caso de Gini y CV. Por su parte, ocurre algo
similar en el interior urbano entre 1986-97, en cuyo caso se incrementa un 30% en el
indice de Theil, contra un 12% del Gini y un 21% del CV. Partiendo de niveles de
desigualdad similares, el crecimiento de la desigualdad es mayor en la capital, salvo en
el caso del coeficiente de variacion, en el que la sensibilidad es mayor a las transferen-
cias que se producen en los estratos de mayores ingresos de la distribucion, resultando
que segun este ultimo la desigualdad crecié mas en el interior.

Desigualdad en Montevideo, 1986-1997

En 1986, indice=100

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

Gini ———-Theil ------- cv

Desigualdad en Interior Urbano, 1986-1997
En 1986, indice=100
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Fuente: Polarizacion y desigualdad salarial en Uruguay, 1986-97, Carlos Gradin y Maximo Rossi. (2000)
Departamento de Economia, Facultad de Ciencias Sociales, Universidad de la Republica.
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PROBLEMAS Y PREGUNTAS

1. Defina crecimiento econdmico y los indicadores apropiados para
medirlo.

2. (Qué factores contribuyen al crecimiento en una economia abierta?
3. ;Los paises pobres seran ricos algun dia?

4. Defina desarrollo econémico. (Es lo mismo hablar de crecimiento de
una economia que de desarrollo de la misma?

5. (Es la distribucion del ingreso que realizan los mercados actuando
libremente igualitaria? ;Qué indicadores de medida de la distribucion
del ingreso conoce?

6. ;Cuando un hogar es considerado pobre?
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