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INTRODUCCION

TLas tres metas bidsicas de toda Economia son:

- Lograr un nivel alto de produccién y empleo;

- Mantener una relativa estabilidad de los niveles
de precios evitando tensiones inflacionarias o
deflacionarias; y

- Mantener su balanza de pagos equilibrada y al mis
mo tlempo “aprovechar al miximo ' las ventajas del
intercambio internacional.

Las dos primeras metas dicen relacidn con el equi-
librio interno de la economfa y la tercera con su equilibrio
externo.

Esta distincidn no tiene sino un interés puramente
analitico toda vez que equilibrio interno y externo est&n in-
timamente vinculados porgue:

a) Los desequilibrios externos,. como se ha visto, son muchas .
veces consecuencia de desequilibrios-:originados internamen
te con anterioridad. Asi, por ejemplo, la inflacifn de pre
cios interna generalmente desembocari en desequilibrios en
la balanza de pagos.

b) Los desequilibrios externos frecuentemente son causa de de
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sequilibrios internos. De este modo, los desequilibrios
en la balanza de pagos frecuentemente traerén repercusio-
nes internas, tanto en los niveles de empleo y produccién
como en los niveles de precios.,

c) Los desajustes internos en el ingreso y los precios provo
cados por el desequilibrio externo tienden a desencadenar
procesos de ajuste (via variaciones en el ingreso, en los
precios o en ambos) que resolverfn en todo o en parte el
desequilibrio externo inicial que los ha causado. Lo que
sucede es que, a veces, estos mecanismos de ajuste no ope
ran adecuadamente porgque no se dan las condiciones para
ello, o funcionan sflo a un costo econdmico muy elevado.
Por este motivo los gobiernos se ven avocados a adoptar me
didas de politica econdmica tendientes a ayudar el proceso
automético de ajuste o a minimizar sus efectos negativos.

Ain cuando ambos aspectos estdn Intimamente ligados,
por razones de simplicidad analitica trataremos en primer lu-
gar las influencias del sector externo en el nivel de activi-
dad econémica interna (Produccién y Empleo) y luego su influen
cia en los niveles de precios.

EL SECTOR EXTERNO Y EL NIVEL DE ACTIVIDAD ECONOMICA.

En esta parte se analizardn s6lc las relaciones en
tre el nivel de actividad econfmica interna y el exterior. Pa
ra una debida comprensién de la materia es preciso tener cla-
ro las variables que determinan el nivel de equilibrio inter-
no del producto e ingreso nacionales. '

Con el fin de simplificaf el andlisis se ignoran
aqui las influencias de las variacionés en los precios y la
cantidad de dinero. Ademés se supcne un tipo de cambio fijo,

A) El equilibrio del Producto e Ingreso Nacional. -

1.- La ecponomia se encuentra en equilibrio cuando
Oferta Agregada = Demanda Agregada. O, lo que es lo mismo,
cuando el Ingreso Nacicnal se ‘gasta Integramente en adquirir
la produccidn corriente del periodo respectivo. S

2.- Considerando el Producto Nacional Bruto (PNB)
desde el punto de vista de su procedencia o forma en que se
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genera tenemos:
PNB=C+I+G+X-M

en que C es consumo, I inversibn, G gasto pfiblico, X exporta-
Ciones y M importaciones.

3.~ Por otra parte, el PNB se traduce en ingreso

recibido por los factores productivos en gue puede dedlcarse
a diversos fines. En consecuencia tenemos:

PNB (Y) =C+ A+ T

en que Y es ingreso, C consumo, A ahorro y T tributacidn.
4,- De las ecuacilones anteriores tenemos:
C+A+T-= PNB =C+I+G+X-M

o lo que es lo mismo,
¥=C+I+G+ X - M.

5.- En resumen, para que haya equilibrio, la ofer-
ta agregada de bienes y servicios finales producidos en el pais
debe ser igual a la Demanda agregada por bienes y servicios fi-
nales producidos en el pafs. .Dicho de otro modo, cuando el in-
greso nacional es gastado Integramente en adquirir la produc -
cibn corriente. : .

. 6.- La ecuacifn anterior puede tambié&n escribirse
asi: '

PNB+ M=C+ I+ G+ X,

En esta formulacién PNB + M es la oferta total de bienes y ser
vicios finales disponibles en el pafs, incluyendo tanto los
producidos internamente como los importados. El otro lado de
la ecuacién muestra la Demanda final por bienes dentro de 1la
economia lo gue incluye, tanto la demanda interna por bienes
finales nacionales importados (C + I + G ) como la demanda gue
desde el extranjero se hace por la produccibén nacional (X).

7.- Eliminando C de ambos lados de la ecuacidn, po-
demos escribir el equilibric como sigue:

A+ T+M=I+GCG+X, 0
I =A<+ (T~-~-G) + (M - X)



Con lo que tenemos que la inversidn se financia en la economfa
con ahorro privado (A), ahorro pfiblico (T - G) y ahorro exter-
no (M - X). : |

B) Equilibrio interno y fluctuaciones externas:

1.- En general, se puede afirmar que un incremento
en las exportaciones expandird el nivel de actividad econémi-
ca interna, a menos que diche incremento vaya aparejado de u-
na reduccibn del gasto interno.

Por el contrario, una contraccidn de las exportacio
nes deprimird la economia, a menos que.dicha reduccién de ex-
portaciones vaya acompafada por una expansién en otros compo-
nentes del gasto interno.

2.~ Por su parte, un aumento de las importaciones
traerd consigo una reduccidén del nivel de actividad econbmica,
salvo que al mismo tiempo se produzca un incremento en el gas-
to de bienes de produccidn interna.

Una reduccidn de las importaciones, por el contra-
rio implicarid expansidn, a menos que vaya acompanado por una
reduccidn equivalente en el gasto interno.

3.- Debe anotarse que estas compensaciones en el
gasto interno gque anulan los efectos contractivos ¢ expansi-
vos de las variaciones en X y M dicen relacifn con la manten-
cibn del nivel equilibrio interno y no con el efecto directo
de las fluctuaciones de M y X sobre la balanza de pagos y su
equilibrio.

C) Efectos en la Cantidad de Dinero:

Afin cuando las repercusiones monetarias no se ana-
lizan aqui, resulta conveniente repasar brevemente los efec -
tos de las variaciones de X y M en la cantidad de dinero en
circulacidn.

1.- Un aumento de las exportaciones se traduce en
un incremento en la produccidén e ingreso nacionales. Ello
- significa que debe aumentar la cantidad de dinero o en su ve-
locidad de circulacidn con el fin de sostener un mayor nivel
de produccidn. Ello no serfa necesario si los niveles de
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precios bajaran proporcionalmente con el aumento del volumen
de produccién, lo que no es probable,

Al revés, una reduccibn en las exportaciones, al
contraer el nivel de produccidn e ingreso interno, deberfa ir
acompanada por una disminucién en la cantidad de dinero ¢ su
velocidad de circulacibén. De lo contrario los precios tende
rdn a subir internamente.

2.- Los cambios en las importaciones producen los
efectos monetarios inversos.

D) Exportaciones e Importaciones en cuanto funcidén del Ingreso.

~ En la ecuacidn de equilibrio que hemos indicado
hay una diferencia muy grande en el comportamiento de X y M:

l.- El volumen de exportaciones de un pais es una
variable exbégena determinada por elementos ajenos al nivel de
Ingreso Nacional. Entre ellos puede sefialarse los niveles de
precios internacionales, los gustos de los extranjeros, su ni
vel de ingreso, etc. Por ello vamos a suponer que el monto
de las exportaciones no varia necesariamente como consecuen-
cia de variacicnes en el ingreso nacional. Por el contrario,
lo frecuente es que el ingreso varie como resultado de varia-
clones en las exportaciones. Esta autonomfa o independencia
de X con respecto al ingreso se representa x = X.

2.- No sucede lo mismo con el volumen de importa-
ciones. Es razonable suponer que las cantidades que un pais
importa tiene alguna relacifn con su nivel de actividad eco-
némica interna. Mientras mas floreciente esté una economia
mayor van a ser sus importaciones y viceversa.

Se puede decir entonces que los cambios en el ni-
vel de ingreso acarrean cambios en los niveles de importacio-
ngs; o gque las importaciones son funcién del ingreso nacional,
seglin una cierta relacién, M = m (Y). Debe tenerse presente
gue parte de las importaciones tienden a mantenerse constan-
tes no obstante las variaciones en el ingreso o a variar.por
razones diversas a un cambio previo en dicho ingreso; a estas
1mporta01ones cuyo nivel y variaciones estan determinadas por
elementos ajenos al ingreso se -le denomina importaciones autd
nomas. En consecuencia, el volumen de importaciones a un de-
terminado nivel de ingreso se compone de dos partes; un cier-
to monto de importaciones autdnomas y la otra parte determina-
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da por el nivel de ingreso:
M =MaymY

en que Ma son las importaciones auténomas y mY las induci@as
por el nivel de ingreso nacional; m es la perenSIGn marg%nal
a importar o relacifn entre variacién en el ingreso y varia -
cién en las exportaciones. ( AM), La propensibn marginal a im-
portar varfa naturalmente (" AY) de

un pais a otro.

E) Magnitud-del impacto producidc por el incremento en las ex
portaciones,

1.- 8i la economia se encuentra en situacién de ple
no empleo, el incremento de las exportaciones no podrd acre-
centar la produccidén nacional, pues las exportaciones adicio-
nales deber&n hacerse a costa de una reduccién del gasto inter
no de las personas, las empresas o el Estado, a menos que las_
importaciones crezcan tanto como las exportaciones. Si las
importaciones no crecen o lo hacen menos que las exportaciones,

el gasto real interno deberd reducirse v ello operard normal -
mente por la via de alzas en los precios.

2.~ Si en la economia existen recursos ociosos que
pueden ser utilizados en mayor produccién vy si la estructura
productiva (oferta) es lo suficientemente flexible para respon
der al incremento de demanda provocado por el aumento de las
exportaciones, es probable que el nivel de actividad econémi-
ca interna crezca méds que el incremento inicial de las expor-
taciones ( APNB >AX). :Cémo puede producirse esta situacidén?
Debido al efecto multiplicador del gasto gue se examinaré a
continuacién.

F) El efecto multiplicador y el aumento en las exportaciones

1.- El efecto multiplicador puede explicarse di -
ciendo gue, suponiendo un cierto nivel de desemplec, un in -
cremento de cualquiera de los componentes del gasto acarrea-
rd un aumento del producto superior al aumento inicial del
gasto. A continuacién veremos por qué se produce este fenb-
meno,

2,- Supongamos un incremento en las exportaciones
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Q.‘. . 3 o . .

de 100 ( ' 100) Ello 51gn1f1ca un 1ncremento equlvalente

;de la proéu001on interna para satlgfacer la ‘mayor demanda de
‘exportac10nes,]a su vez,. 51gn1f1ca tamblen ayor 1ngreso por - .
~dicho monto.‘ Las -industrias . productoras de bienes de exporta o
c16n ‘que re01ben dicho 1ngreso deben: remunerar factores pro’ -a_

5 ductlvos pos - 1gual monto. Si no hay incremento. del .ahorro hl-' .
“otro’ t1po de: flltraCLOnes qulenes reciben este 1hgreso lo'gas. -
tarén en. su totalldad en-la compra de riuevos bienes de- consur

mo, A su vez las 1ndustr1as productoras de estos blenes aumen
sfitarén su producc1on en 100 para satigfacer la’ mayor demanda-" ;_
ﬁ‘el 1ngreso de- 100 gue rec1ben lo. dlstrlbuyen entre los facto-ff)
}res:km que, a ‘sU turno, Vuelven a: 1ncrementar la demanda Yo oo
consecuentemente, la produ0016n de 100, De este’ modo .se orl—“
. gina una reaccifn en . .cadena de - 1ncremento en. log 1ngresos y
~en la produc016n hasta llegar al pleno empleo-'%'

AX = 100 el AY 100 = AC 100 el AY .f:;[-o‘o{{{-!-}-;'—'}, )

A,C{; 1oo e SR
A Se produce un efecto multlpllcador en .cadena: que
’tlende al lnflnlto y sélo se detlene en el pleno empleo.

"3.- Este efecto tlende a. reduclrse sl parte del 1n;g

greso ad1C1onal se:filtra’ en forma. aé. ahorro y no se. gasta.¢ e
‘Es: decir- Sl hay wna. propen516n marglnal a ahorrar (a) supe= '

' .rior a cero. En este €aso el efecto multlplicador no es. 1nf1¢‘
';,nlto. thf& i :

| ‘.v-, S R . ‘v.,‘j +

S Supongamos'una propen316n marglnal a“ahorrar (a) o
_‘_{0‘25.; En este caso. el desarrollO del mu}tlpllcador es como{an-*
.;;51gue._*353y-m,.n ¢ . Lo BN E E

100 - AY —'100 (A —25 R
SR (c —75 mimim AY = 75 (A

i

Gl ,
56 25 (Ar14 o
(C—42 25—-'

1875-v“‘
56 25 =

II- |¥_ ,.‘

DE SR Aot el mgreso crecera, pero A lndeﬁlnldamente, sise o
no en el mﬁltlplo del incremento -inicial del. -gasto.  Este. mﬁltlﬁj‘"”““
;plo es el efecto multlpllcador (k), que varia dlrectamente.eon A




et Puesto que el efecto multlpllcador se: produaempor
‘]cualqu1er var1ac16n auténoma en la ‘demanda: agregada podemos '
:ESCIlblr una férmula m&s genérlca como. 51gue° | 3

ko= _AY =1 =1
AD 2 ‘~rgl-c_

| 4 - Lo que hemos d1cho sobre el efecto multlpllca—

- dor cpera siempre que hayan recursos desempleados y que la ofer
‘ta sea flexible. De lo contrario el incremento de la demanda

no se traducird en mayor produccién. EL incremento de gasto

se reflejard s6lo en alzas de precios si ‘hay pleno empleo o si

~la oferta es absolutamente rigida, o parte en alzas de precios:

y parte en crecimiento del producto si hay desempleo y la ofer-
ta adolece de alguna rigidez para adaptarse-a la mayor demanda.
~ Indudablemente este fltimo caso seri de m&s ordinaria ocurren-
- cia. A contlnua016n se representa gréflcamente cada una de las

,alternatlvas. : _ .-

a) Dééempleo y oferta flexible -

0

O: de elasticidad infinita.
hasta llegar al pleno em- .
pleo.

- .D1: Demanda agregada original,
" 'D2: Expansién inicial de la de -

"~ manda como consecuencia
- del incremento del gasto

- autbnomo. .

"'D3::Nueva demanda luego que’

‘ . el efecto multlpllcador
— D3 - ha actuado.

~ En este caso el nivel de preC1os se mantlene. El
equllbrlO se restaura a un nivel superior de producto. El o
ajuste lo provoca s6lo el cambio en el nivel real del producto, .
“no los pre01os. ~El multlpllcador opera en su plenitud
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El nivel real del producto se mantiene. Los nlve
les de precios suben y dicho movimiento es el finico elemento
que contribuye a lograr un nuevo equilibrio. E1 multiplica -
dor no se lleva a efectoc,

c) Oferta con alguna rigidez en s;tuac1ones de de-

semgleo.

Tanto los niveles de preciocs como el nivel real del
producto suben complementandose en provocar el equilibrio, El
multiplicador en términos reales es. superlor a la situacién b)

e inferior a la a).

G) Los movimientos autdnomos en las importaciones:

' 1.- Hasta el momento hemos analizado los efectos
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que las variaciones en las exportaciones tienen el nivel de ac
tividad econbmica interna. Corresponde ahora ver qué papel
juegan las importaciones, Recordemos lo dicho en el sentido

de que, parte de las importaciones se producen y varia por ra-
zones distintas al nivel de ingreso nacional, y parte es fun -
cibén de dicho nivel de acuerdo a una cierta propensién margi-
nal a importar; en otros términos M = Ma + m¥. En esta seccién
estudiaremos el efecto de una variacidn en las importaciones
auténomas (Ma).

2.~ Supongamos que, por cualquier motivo se produ-
ce un incremento en las importaciones autbnomas y que dicho in
cremento representa una reduccibn equivalente en el gasto de
la economia (C):

1) AD = ACc = - pM
2y Ay = 1

AD l=-¢
3) AY = -1

AM 1-c

En consecuencia, el incremento autdénomo de las im-
portaciones a costa del gasto interno tiene un efecto multipli
cador negativeo que puede ser igual al efecto multiplicador po-
sitivo del gasto en el caso analizado o inferior a éste en las
situaciones mis complejas indicadas en el pirrafo siguiente.

3.~ Si parte del incremento de M se hiciera a cos-
ta del ahorrxo en proporcifn a las propensiones marginales a
ahorrar y a consumir (a y ¢) tendriamos:

1) AD= AC = -c AM
2) Como AY = 1 ’
AD 1-c
3) Resulta que AY = -c
AM l-c

En este caso el efecto multiplicador negativo de
las importaciones es inferior al multiplicador pOSlthO del
gasto.

8i a lo anterior se anade la existencia de tribu-
tacidn proporcional el ingreso (T = tY) tenemos:
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1) AD= AC = ~c (1-t) MM

2) AY = 1
A D l -c¢ (1-t)
i 3) AY= =-c (lL-t)
AM l-c¢c (1 ~1t)

Si aceptamos la existencia de una proporcién margi
nal a invertir (i) de modo gue I = 1Y tenemos:

1) AD = AC + AI =1'_c (1-t) + i:l AM
2) AY = 1

AD I -{c(l-¢t)y+1
3) Ay = ¢ (1-t) + i]

A M

1l - [c (1-t) + i]
Si i variara de acuerdo al ingreso disponible y no
al ingreso total la ecuacidén seria:

AY - [(c+i) (1-t).
AM 1 -2 (e+i) (1-t) |

H) Importaciones inducidas, Multiplicador y equilibrio externo:

1.- Las secciones precedentes han establecido c@mo
las variaciones autdnomas en las exportaciones e importaciones
influyen en el nivel de produccibn y empleo internos. 8Sin em-
bargo, debe recordarse que parte de las importaciones es fun -
cién del nivel de ingreso, de modo que tambi&n las fluctuacio-
nes en el ingreso provocan movimientos en las importaciones.
Este fenfmeno tiene una triple importancia. Primero , desde
el punto de vista interno afecta al efecto multiplicador al re
ducir la propensién marginal a consumir produccidn nacional.
Segundo, desde el punto de vista del equilibrio de la balan-
za de pagos, estos movimientos inducidos en las importaciones
como consecuencia de fluctuaciones previas en el nivel de in-
greso y produccién tienden a crear un mecanismo automitico de
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ajuste de los desequilibrios externos. Tercero, el hecho que
las importaciones sean funcidn creciente del ingreso pone de
relevancia en un plano tedrico el hecho tantas veces observado
de que el proceso mismo de desarrcllo suele crear problemas

de balanza de pagos a los paises. Veamos separadamente estos.
aspectos.

2,- El multiplicador indudablemente se ve afecta-
do por la existencia de una propensién marginal a importar va
gue aparece de este modo una filtracifn adicional al ahorro en
relacién con el flujo de gaste. Quiere decir que una porcidn
aun mayor del ingreso adicional generado por la expansién del
gasto autdnomo no se traduce en gasto, ya que el ingreso gas-
tado en importaciones escapa fuera del pafs. Para aclarar es
te punto supongamos que, como en el ejemplo precedente,

a = 0,25, pero que existe una propensién marginal a consumir
articulos importados m = 0,25; ello quiere decir que la pro-
pensifn marginal a consumir artfculos nacionales es ahora 0,50

y no 0,75. En este caso el efecto multiplicador opera como
sigue:

=100 --- AY = 100 A=25

M=25

C=50 --- AY = 50 A= 12,5
M= 12,5
C= 25 ~--

Como se puede apreciar, en cada etapa hay una fil
tracién de gasto de un 50% (equivalente a la suma dem y a) v
no un 25% como antes. Ello reduce el multlpllcador del gasto
que es ahora 2 en lugar de 4. ¢Qué ha provocado esta reduc-
cién?. El hecho que una mayor parte del ingreso adicional
que se va generando no se traduce en gasto en produccibnh na-,
cional.

Lo anterior plantea la necesidad de alterar la
f6rmula simplificada del multiplicador para presentarla asf:

k=1

P,

a+m
Puesto gque a y m tienen un valor inferior a la uni
dad, ahora el valor del multiplicador es 'inferior que si no hu
biera importaciones inducidas.

3.~ El segundo aspecto importante radica en que la
existencia de importaciones inducidas genera un mecanismo auto
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mitico de ajuste, total o parcial, a los desequilibrios exter-
nos.

Para ilustrar este fenémeno recurramos a un ejemplo;
supongamos qued y Il tienen los valores sehalados anteriormente
y que, partiendo de una situacién de equilibrio en la balanza de
pagos, se ha producido un incremento en las exportaciones equi-
valentes a 100 millones., Esto acarrea las siguiéntes consecuen

cias:
a) Se produce un superavit inicial de $ 100 millones
en la balanza de pagos. '
b) Internamente actfia el efecto multiplicador de la
siguiente manera:
A= X" 2 =100 millones ° 1 _ 200
0,25+0,25

c) El nivel de ingreso ha subido en 200 millones, pe
ro como las importaciones son funcifén creciente del ingreso tam-
bign suben como sigue:

millones.

M

= Y 200 millo

m

Como se puede apreciar,
se ha visto reducido a 50 debido al
‘exportaciones como consecuencia del
del ingreso, provocado a su vez por
exportaciones. Hay, en consecuencia
ajuste gue, via variaciones en el in
sequilibrio inicial.

En nuestro ejemplo el aj
mente., ¢A qué se debe esto y en gué

total?

Recordemos que:

AM = AY. m
AY = AX, 1
a+m
luego, AM = AX. m
“a +
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crecimiento inducido en las
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la expansién inicial en las
, un mecanismo automitico de
greso, tiende a cerrar el de

uste s6lo ha operado parcial
condiciones el ajuste seria
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En consecuencia,

AM = m.
A X a+m

La relacién AM  tendr§ un valor inferior a uno (va
le decir las mayores AX importaciones serdn inferiores a
las nuevas exportaciones y el ajuste no serd completo):. .en la me-
dida gue a tenga un valor superior a cero. S8i a = 0 tendrfamos
que AM =m =1, ‘

A X m con lo que las mayores exportaciones irfan
acompafiadas de un monto equivalente de nuevas importaciones y el
ajuste serfa completo. Dichgo en otros términos, las importacio-
nes no crecen lo suficiente como para compensar la expansifn en
las exportaciones cuando parte del ingreso adicional se filtra,
no en adquirir articulos importados sino en ahorrar. Debe tener
se en cuenta que el ajuste total depende, no de la magnitud que
tenga m, sino de la existencia de a con valor superior a cero.

En efecto, por muy grande que sea m, si hay mayor ahorro el ajus
te no serd suficiente. Al contrario, afin cuando m sea pequeiia,
la inexistencia de a provoca un ajuste total.

La situacién del ajuste total o parcial se hace més
compleja si existe una propensién marginal a invertir (i). Como
.1 es una prepensién marginal a gastar semejante a ¢, tenemos que
la f6rmula del multiplicador resulta k 1
” a+m-1i. Por lo

tanto, AM =nm
A X a+m-i .

En consecuencia, el ajuste sera total si a = i; el
ajuste serd insuficiente y las importaciones crecerin menos que
las exportaciones si a es superior a i; y habré sobre ajuste, es
decir las importaciones crecer&n mis que las exportaciones si a
es inferior a i. Como en la realidad suele i tener algtn valor
superior a cero y este valor no tiene por qué ser necesariamente
igual a a, las posibilidades gue el ajuste perfecto se produzca
son escasas.

4.,- E1l tercer aspecto digno de mencionarse en rela-
cifn con las importaciones inducidas es gue esta explicacién nos
permite constatar teSricamente el hecho que los paises en proce-
so de crecimiento interno sueélen tener problemas de balanza de
pagos.

En efecto supongamos que el pais inicia un programa
de desarrollo que se traduce en un incremento sustantive en el
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gasto de la inversién; ello echard a andar el efecto multipli-
cador y elevard el ingreso nacional en un monto superior al au-
mento inicial de la inversién. La expansifén del ingreso provo-
card a su vez un aumento de las importaciones lo que traeri pro
blemas de balanza de pagos si las exportaciones no han crecido
lo suficiente. Esto se explica perfectamente debido a que los
procesos de industrializacidn exigen una fuerte inyeccibn de im
portaciones de bienes de capital, materias primas y hienes de B
consume destinados a satisfacer las necesidades m&s sofisticadas
derivadas del mayor ingreso o a reemplazar la menor produccién
interna de estos bienes derivada de una reasignacifén interna de
los recursos productivos. Por este motivo se suele recomendar
gque la nueva inversién se oriente a los sectores exportadores

(con el cbjetoc de compensar el desequilibrio externo con nuevas
exportaciones) o sustitutivos de importacién (con el objeto de

bajar la propensidn a’importar).

I) Accicnes reciprocas de los ingresos nacionales.

En el anflisis precedente hemos supuesto que las
fluctuaciones gque un pais experimenta en su nivel de empleo y
produccién como consecuencia de sus relaciones con el exterior
no afectan al resto de los paises del sistema. Este supuesto
puede resultar v8lido cuando se trata de un pais pequefio en un
concierto de grandes paises pero deja de ser realista si las
perturbaciones las sufre de un gran pais o los paises del sis-
tema son relativamente homogéneos en cuanto a su dimensién eco-
ndmlca.

- Debe recordarse gue las importaciones de un pais
son las exportaciones de otros. Puesto que:

a) Las importaciones de un pais varfan de acuerdo
¢on su nivel de empleo y produccién, y

b) sus exportaciones determinan en parte su nivel
de empleo y produccién.

Resulta que el intercambio econfmico vincula entre
s los niveles de empleo, ingreso y produccién de los pafses
gue participan en el comercio. Esta vinculacién se hace mis
fuerte en un sistema de tasas de cambio estables que en uno de
tasas fluctuantes.

Supongamos que, debido a una necesidad econbmica in
terna, se reducen las importaciones que efectfia Estados Unidos
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‘manteniéndose su nivel de exportaciones. La baja en las impor
taciones americanas significa una reduccifén en las exportacio -
nes que el resto de los pafses hace a Estados Unidos. Esto ini
cia un fenémeno multiplicado de contraccién en estos pafses, los
gque ven reducidos sus niveles de produccién y empleo debido a
las menores ventas de sus industrias exportadoras. Como las
importaciones son funcién del nivel .de .ingreso, la cafda en éste
provoca una contraccién en las importaciones. Ahora bien, como
parte de las importaciones de estos pafses provienen de los Es-
tados Unidos, la propagacidn del ciclo contractivo vuelve a re-
percutir en la Economia de Estados Unidos contrayendo las expor
‘taciones americanas, lo que reduce afin mis el nivel de produccién
y empleo en este pais.

EL SECTOR EXTERNO Y LAS VARIACIONES DE PRECIOS.

A) Introduccifn:

1.- En nuestro andlisis anterior hemos supuesto que
las fluctuaciones internacionales afectan a la economia interna

s6lo en términos de variaciones en el nivel real de ingreso y
produccibén. En otras palabras, que los precios no experimentan
modificacién alguna como consecuencia de la influencia externa.
Esto serfa v&alido s6lo en situaciones extremas en que la econo-
mia se encuentra en niveles de desempleo bastante. altos y en
que la oferta es totalmente eléstica. -

2.~ Se ha dicho; por ejemplo, que un aumento en las
~exportaciones genera un efecto multiplicador que eleva el nivel
de la produccién nacional en un monto equivalente al incremento
de las exportaciones por un cierto multiplicador que depende
principalmente de la propensién marginal a gastar en bienes de
produccién nacional. Esta visién tan optimista sobre las poten
cialidades del multiplicador se produce s6lo si la produccitn
adicional es susceptible de ser generada a los mismos costos y
precics vigentes. Ello depende, en primer lugar, de gue haya un
alto nivel de desempleo de modo que los empresarios puedan con-
tratar recursos adicionales a los mismos precios. En segundo lu
gar, de que los factores sean homogé&neos. y perfectamente trasla-
dables de un sector a otro sin deterioro de su productividad. Fi
nalmente, tambié&n depende de que reaccionen ante la mayor deman-
da incrementando la produccién. Si la economfa esté en pleno em
pleo o en un alto nivel de empleo, lo que obliga a obtener facto_
res adicionales entre los que se encuentran ya ocupados 'y a pa-
gar un mayor precio; si estos factores que se utilizan en la pro
ducciébn adicional para exportar tienen una eficiencia inferior,
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lo que también encarece los costos; o, si los productores no res
ponden prestamente aumentando la produccién, lo méds probable es”
que el incremento de las exportaciones se traduzca totalmente,

0 en parte importante, en alzas en los precios internos.

Por el contrario, una disminucién en las exporta -
ciones o un aumento en las importaciones, al restringir el ni-
vel del gasto en la produccién nacional, tienden a reducir el ni
vel de precios siempre que estos sean lo suficientemente flexi-
bles hacia abajo. Indudablemente, la rigidez de precios puede
atentar contra este fendfmeno; sin embargo, la baja en los pre -
cios puede ocurrir en algunos sectores de la economia tales como
la agricultura. En otros productos, cuyos precios sean mis rigl
dos, disminuiri la produccién interna.

B) Un caso simple de sustitucién:

Con el fin de explicar la importancia de los movi-
mientos de precios en las relaciones econfmicas con el exte -
rior, pongamos un ejemplo simple:

l.- Supongamos que las exportaciones de los Esta-
dos Unidos crecen. Como consecuencia de ello;, subiri el nivel
de empleo y produccidn pero también subirin los precios inter-
nos. Lo contrario sucede en el resto del mundo; donde bajan el
nivel de empleo y produccibén y tamBién en algo nos niveles de
precios.

Supongamos tambi&n que los productos generados por
Estados Unidos y el resto del mundo son diferentes y no son sus
titutos perfectos. En consecuencia, el aumento de precios de
un producto no produce un cambio total de las compras hacia el
otro.

2,- En la medida gque los precios suben en los Esta-
dos Unidos y bajan, o al menos se mantienen, en el resto del
mundo los consumidores de todos los paises tienden a sustituir
los productos americanos por los del resto del mundo. Es decir,
tanto los americancs como los ciudadanos del resto del mundo co
mienzan a comprar menos productos de Estados Unidos y m&s produc
¢idn extranjera. Se produce una desviacifén o sustitucién en el
gasto originada por las variaciones de precios.

Es esencial tener presente que esta desviacién en el
gasto no se produce por fluctuaciones en nivel de ingreso o pro-
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duceibn sino por las variaciones en los niveles de precios en los
paises que comercian. _

3.- Como consecuencia de lo anterior, el volumen ma-
terial de las exportaciones americanas tiende a bajar y el de
sus importacicnes a subir, lo que produciria la desaparicién o
reduccibén del desajuste inicial.

Sin embargo, esta conclusién no debe tomarse como
algo que siempre va a producirse. Sin perjuicio de otras condi-
ciones, el que el ajuste se produzca total o parcialmente depen-
de de ciertos supuestos de comportamiento entre: las variaciones
de precios con las variaciones en las cantidades comerciadas in-
ternacionalmente., Es decir, de la elasticidad de las demandas
de los productos exportados e importados. En efecto, si la elas
ticidad de la demanda por los productos americanos es inferior
a la unidad, la reduccibén en el volumen de compras ser& porcen-
tualmente inferior al incremento de los precios de dichos bienes.
Como consecuencia de ello, el valor monetario de las exportacio-
nes americanas aumentari en veg de reducirse, no obstante que
ese volumen ffsico haya disminuido como consecuencia de la infla
cién de precios. De la misma manera, si la demanda de produc- —
tos del resto del mundo en Estados Unidos es también inel&stica,
el incremento en el volumen fisico de las importaciones america
nas seri porcentualmente m&s bajo que la baja en el precio de

estos productos. Por lo tanto, el valor de dichas 1mportacio—
nes disminuir& en vez de crecer.

Si las hipdtesis de elasticidad recién serialadas se
dan, el movimiento en los precios no tiende a corregir automiti
camente el desequilibric e incluso puede agravarlo. La efecti-
vidad del mecanismo precios es por lo tanto funcién, - entre o-
tras cosas, de las elasticidades de las demandas por productos
comerciados internacionalmente. Mientras mayores sean estas
elasticidades mis f&cilmente operar& el mecanismo de los pre-
cios sin necesidad.de violentas inflaciones y deflaciones.

Ahora bien, ¢de qué depende el mayor precic o me-
nor valor de la elasticidad precio de un bien?. En general de
be tomarse en cuenta los siguientes factores:

a) El grado de sustituibilidad del bien. Mientras
mis y mejores sustitutos tenga, mis elastiva ser& su demanda.
Ello porgue las variaciones de precios inducirin rfpidamente a
los consumidores a trasladarse del bien a los sustitutos y vice
versa.

b) La menor o mayor necesidad que se tenga del bien.
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Mientras m&s indispensable sea, menos van a reducirse los volf-
menes consumidos como consecuencia del mayor precio. En otros
términos, la demanda de los bienes indispensables tiende a ser
. més ineldstica que la de los bienes prescindibles. .
) : A
¢; La 1mportanc¢a que tenga el bien gn el total de"
gastos del consumidor. Aquellos bienes de una escasa incidencia

en el gasto total suelen tener una demanda. mis ineldstica ya gque
la poca magnltud del gasto permite al consumidor absorber el ma-
vor precio sin una disminucién apreciable en el consumo.

d) Finalmente, debe tambifn tomarse en consideracidn -
el periodo de andlisis., En el largo plazo la demanda de los bie
nes tiende a ser mucho mis el&stica en el corto plazo, toda vez
gue el transcurso del tiempo permite a los consumidores acomodar
sus_preferencias a las nuevas estructuras de precios.

€} Un caso complejo de sustitucidn:

, 1.- Supongamos gue en un pais se producen tres tipos de

bienes: bienes de exportacifn, bienes que compiten con los im -

portados y bienes de consumo puramente nacional protegidos de la
competencia extranjera por barreras naturales o artificiales.

2.- 8i, como consecuencia de un incremento de las expor
taciones se produce una cierta inflacién interna, la existencia
de sustitutos competitivos en el exterior restringe el alza de
precios de los articulos de exportacibn y los que compitan con
los importados. El freno de la competencia externa no existe pa
ra los productos de consumo puramente nacional, lo gue hace que
suban relativamente més gue los otros.

Como resultado de este fenbmeno se produden dos ti-
pos de sustitucidn: de produccidén y de consumo.

3.- La sustitucidn de produccibén opera como sigue. Los
factores productivos del pais que estd sufriendo de inflacidn
tienden a trasladarse desde los articulos de exportacién y de
los gue compiten con los importados (cuyos precios de alguna ma
nera estdin limitados por la competencia externa) hacia los de
consumo nacional.

Resultado de este proceso es gue las exportaciones
bajan y suben las importaciones para satisfacer la demanda inter
na por artfculos que compiten con los importados y cuya oferta
ha bajado.
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4.- Conjuntamente con la sustitucién dé produccién
se produce una sustitucién de consumo. En efecto, los consumi-
dores del pais con inflacién trasladan sus preferencias desde
articulos que compiten con los importados hacia articulos impor
tados; de la misma manera, tienden a trasladarse desde los ar -
ticulos nacionales protejidos a los articulos de exportacién.

El resultado de esta sustitucién también refuerza
la contraccién de exportaciones y expansidn de las importacio-
nes.

5.- En el resto del mundo se produce la situacién
inversa. Los articulos de consumo nacional tienden a bajar (o
al menos se mantienen) porque no compiten con aquellos produci
dos por el pais con inflacidn. Por el contrario, los artfculos
de exportacién y los que compiten con los importados se mantie
nen o tienden a subir por estar en competencia con el pafs en
inflacién,

Como consecuencia de lo anterior, en el resto del -
mundo los factores productivos se orientan hacia sus articulos
de exportacién v los que compiten con los importados desde el

pais con inflacién., De la misma manera, los consumidores del
resto del mundo se trasladan a bienes de consumo nacional.

6.~ La doble sustitucifn a que se ha hecho referen
cia provoca un aumento de las exportaciones del resto del mun—
do al pais con inflacidn y una disminucifn de sus exportacio -
nes al resto del mundo, Con esto desaparece o se reduce el de
sequilibrio inicial. : -

SINTESIS DEL PAPEL DE LAS FLUCTUACIONES EN EL INGRESO Y EN LOS
PRECIOS EN EI PROCESO DE AJUSTE. t

Hasta el momento se han tratado separadamente el me
canisme de los precios y del ingreso. Al analizar el primero
de ellos se han ignorado las variaciones en el ingreso y vice-
versa. Sin embargo, la experiencia ensena gue en.un sistema de ta
sas estables ambos elementos juegan conjuntamente y en distintas
proporciones segfin la situacién concreta. En consecuencia, tan
to las fluctuaciones en el ingreso como en los niveles de pre-
cios se combinan para reducir o eliminar el desequilibrio de la
balanza de pagos,



A) Incremento de las exportaciones:

1.- Efecto ingreso:

AX === AY= (AXKk)--—-AM =AY.nm

El incremento de las exportaciones genera un aumento
multiplicado del producto, lo que a su vez produce un aumento
en las importaciones inducidas. Lo anterior reduce, elimina o
agrava el desequillibrio dependiendo de las magnitudes de las pro
pensiones«marginages a ahorrar (A) e invertir (i).

Sia=1 -————————- ajuste total
SiaPi ~—=—————-- ajuste insuficiente
Si a4 1 -—r=—=————- sébreajuste.

En el Gltimo caso, el superfvit inicial se transfor-
ma en déficit. Esto se produce porque la existencia de i, al au
mentar la propensién marginal al gasto, incrementa el valor del .
multiplicador; si m se mantiene constante, ello significa que
las importaciones (que son funcidn de Y) subirin m&s que antes
ante el mismo incremento inicial en las exportaciones.

2.- Efecto precios:
: . - VX
AX ——me——e— Ap
~_ A M
Conjuntamente con el efecto ingreso (o en lugar de
éste dependiendo de las circunstancias), el incremento en las
exportaciones crea aumentos de precios lo que reduce el valor de

sus exportaciones y sube el de sus importaciones, suponiendo su
ficiente sustituibilidad en el consumo y/o produccién.

B) .Incremento de las importaciones:

1.- Efecto ingreso:
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El incremento autSnomo de las importaciones contrae
multiplicadamente el producto, lo que a suvez produce una dismi

nucién en las importaciones inducidas. La eficacia de este me-
canismo de ajuste depende de la magnitud del multiplicador de las
importaciones (que puede ser igual o inferior al de las exporta-

ciones) y de la relacién entre propensiones marginales a ahorrar
e iInvertir.

2.~ Efecto precios:

El aumento de las importaciones genera deflacién in
terna, lo que se traduce en un aumento del valor de las exporta
ciones y descenso en el valor de las importaciones, suponiendo
que haya sustituibilidad en el consumo y/o la produccién.
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