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Desarrollo de las Relaciones Funcionales 

Habiendo ya identificado las variables que van a participar en el 
análisis, así como especificado las relaciones funcionales envueltas, 
procede ahora elaborar estas últimas con el objeto de determinar las 
1nfluencias varias, operativas y no operativas, que inciden sobre la 
variación del nivel de empleo 1ndustrial (y otras variables 
dependientes), así ' como los factores operativos 9ue pueden 
modificarse para causar divergencias dadas de la variacion actual en 
NJ y otras variables con relación a su variación "natural". Para el 
cálculo de estas divergencias, como lo que interesa son los factores 
operacionales, todos los f.n.o., así como las variables cuyos valores 
sean dados y constantes, serán reemplazados por símbolos K¡ (donde 
i va de 1 a 20), los cuales indicarán que se trata de valores conocidos, 
para así simplificar las ecuaciones resultantes. 

Como las expresiones envueltas son, evidentemente, largas y 
poco ·manejables, el desarrollo de las relaciones funcionales se lfevará 
a cabo de manera gradual. Así que hagamos primero N 1 función, 
entre otras cosas, de W y de r-r', lo cual corresponde a nuestro 
propósito de analizar, de modo específico, las interrelaciones entre el 
empleo industrial, el tipo de cambio y la capacidad de importación. 
· · · Partiendo de la ecuación ( 1) tenemos que 

dN¡=a1 di 
' 

de donde, substituyendo las ecuaciones (2) a (6), obtenemos, 
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Hagamos a1=K¡ 

as=K2 

K1>0 

1>K2>0 si dY.1>0 
K2=0 si dY.1 , -o 

de forma que, substituyendo en (28) obtenemos, 

dN¡=K1 A2 [ dW-K2A3dY.1-A4d(r-r')] 

(28) 

(29) 

Lo · primero que debe mencionarse es que los coeficientes de las 
variables explicativas (a excepción de dW) no miden propiamente los 
valores de l~s correspondientes derivadas parciales pues las variables 
explicativas están ~elacionadas entre sí. Así~or ejemplo, si se 
considera que la relación entre dN¡ y ~ l .está dada ___I?_Or 
-K1K2A2A3 se incurriría en el error de olvidar la Influencia de dY.1 
sobre dN¡ que actúa a través de dW y de d(r-r'). En ese sentido, 
-K 1 K2Á2~3 mediríá el efec~o de dY·-1 sobre dN 1 solamente en el 
caso especial de que no .solo dW y d(r-r') no experimentasen 
variaciones autón~mas, sino, además, que las variaciones que dY_1 induciría en ellas fuesen compensadas de un modo u otro.6 5 En ese 
sentido, si dW=O y d(r-r')=O mediante medidas compensadoras, 
tendríamos que 

aN1 · . =-K1K2A2A3, con lo que dN¡seríaunafunción 
'"'Y ddW=O -0 

-
1 l d (r-r')=O 

inversa de dY -1· Similarmente, con respecto a d(r-r') tendríamos 

a N¡ =-K1A2A4, por lo cual dN¡ sería una función directa ,a (r-r') ldW=O · 
de d(r-r'), ya que A4 <0. Finalmente, en relación con dW 

a N¡_ =K 1 A2, lo que indica que dN1 sería una función directa de ella, aw 
de forma que al variar W, N 1 varía en la misma dirección por un valor 
igual al producto del coeficiente de reacción del empleo industrial a la 
inversión y el inverso del coeficiente marginal del contenido importa-
do en la inversión. . . 
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En conexiÓn con la relación entre dN¡ y d(r-r'), y sabiendo que· 
Dr es un .factor sujeto a cambios discrecionales a corto plazo, 

·parecería ser que dN¡ se haría máximo cuando Dr-+oo, es decir, cuando 
el valor de la moneda del país tendiera a cero en términos de moneda 
extranjera por causa de una política extrema de expansión interna a 
través del estímulo proveniente de la subvaluación monetaria. Este es 
otro ejemplo de los problemas que se presentan en un análisis 
económico a elevado nivel de agregación ya que toda economía tiene, 
teóricamente, un máximo nivel de "tolerancia" para cada medida 
dada de política económica de acuerdo con su configuración 
estructural a nivel sectorial, así como por las características de sus 
instituciones políticas y sociales en general. A un alto grado de 
agregación, ese nivel máximo de flexibilidad no se revela 
explícitamente, Y. debe ser introducido como una restricción6 6 al 
campo de variabilidad de las variables explicativas67 . En este caso, es 
obvio que muchas de las características básicas de la economía, las 
cuales se consideran invariables en el análisis, se . verían sujetas a 
cambio si el grado de subvaluación (o sobrevaluación) de la moneda 
del país pasara más allá de cierto límite. Ese límite es, naturalmente, 
muy diftcil de precisar en la práctica puesto que muchas de las· 
variables envueltas son variables de comportamiento, y 
probablemente se presente más bien _como una zona o banda en la 
cual se <.;>peran cambios progresivos en las características básicas antes 
mencionadas. De todos modos, sea que se tenga un límite bien 
definido o una zona más o menos imprecisa, para el caso que nos 
ocupa es necesario por tanto señalar que el grado de flexibilidad con 
~ue la política económica puede actuar sobre Dr es más bien 
hmitado. . 

Consideremos ahora las variables y factores determinantes de la 
variación en la capacidad de importación del país. La ecuación (8) 

nos dice que, [PxQx+R ] 
dW=d 

PM 

de donde, diferenciando,6 s 
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Sustituyendo las ecuaciones (9), (10), (11) Y (13) en (JO )a 

P'M{P'x[a6di+a7dR+a8(dr-dr')]+QxdPx+dR}-[P'xQx+R]dPM dW= . -. PM 
de donde, y sustituyendo las ecuaciones (2) a (~), obtenem.os,68 

P'M{P'xa6A2[dw-A3a5dY_1-A4d(r-r')]+Pxa7dR+Pxa8d(r-r')+ 
+QxdPx+dR}- [P'xQx+R)aF., · 

dW• --------~~--~----~----------------------pM• 

a partir de lo cual, multiplicando por~.,·, agrupando términos 
y efectuando operaciones obtenemos, 

dW{PM[PM-PxA2a6]}•P'M{-PxA2A3a5a6dY_1+[-PxA2A4a6+Pxaa]d(r-r')+ 

+ [P'xa7+1] dR+Qxd:Px}- [P'xQx+R] dPM 
' por lo cual, 

Pr.,{-PxA2A3a5a6dY_1+ [-PxA2Á4a6+Pxaa] d(r-r' )+ 

+ [P'xa7+1] dR+QxdP'x}- [P'xQx+R] CIPM 
dW• ------~------~~--~~------------. PM (P'M-A2a6Px] 

Para simplificar la expresión, llamemos: 
PM=KJ KJ>O 

Pxa7+1=~ K4>0 

Qx•Ks Ks>O 

Pxa6•K6 K6>o 

Pxaa•K7 K7>o 

PxQx+R~Ka Ka>O 

• 
(Jf1 

Introduciendo esas simplificaciones en la ecuación ( 31) ,69 tenemos, 
K3{-~K6A2A3at~1+[-K6A2A4+~]d(r-r')+K4dR+KsdPx}-
-K8dPM 

()2) 
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En la ecuación (32) las relaciones entre dW y cada u~a de las 
variables OV.1, dR, dPX y dPM, son válidas sólo en el caso de que se 
mantenga d(r-r')=O mediante medidas compensatorias adecuadas. En 
esas condiciones, y si el denominador K3 [K3-~~W positiv9 , 
tenemos que dW está relaciqnada directamente con dR Y. <IP:x, 
e inversamente con OY -1 y dP~ Aquí puede apreciarse que si Px 
tiende a ser mucho may<;>r qu~ "PM., el, d~nominador ti~nde p,rimero a 
cero, y luego a ser negattvo. En este ulttmo caso., la dueccton de las · 
relaciones antes mencionadas se invertiría como una consecuencia 
especial del haber tomado dW no sólo en moneda nacional real, sino 
también en términos de poder adquisitivo externo efectivo. 

Pasemos ahora a considerar los determinantes de la variación en 
el grado de sub- o sobrevaluación de la moneda nacional:· d(r-r'). La 
ecuación (12) indica que 

d(r-r•)=dr-d[::.r·] 

diferenciando: 

PMdP0-P0dPM 
d(r-r')=dr-r• (JJ) 

, pMa 

Sustituyendo las ecuaciones (13) a (19) en (33): 
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d(r-r' )=Dr- ;:. fpM( a9a10dS¡-a9dQA +(l-a9) dP¡) -P0dPM} ( J4) 

Sustituyendo las ecuaciones (20) a (27) en ( 34): 

d ( r-r • )=Dr- ; ~ 
0 

{¡;M ~ a9a~::l-a9 [ a1 3dN ¡-a1 3dE+a14 DL+ . 

+A15d(r-r • >]-a9dQA- (1-a9) [ ;~1 
di+ ;:2o~ -P0dP:Ii!] 

de donde, de acuerdo con las ecuaciones (1) a (6), y agrupando: 

d(r-r • )=Dr- f.1{[ a9a~::l-a9 a13a1-(l-a9) ;~11 [A2] 

] [ 

a9a10+1-a9 
[dw-A3a5dY_1-A4d(r-r•) + SI" . 14-

a12] a9a10+1-a9 [ - ] 
- (t-a9) L" DL+ 

51
.. -a13dE+A15d(r-r') -

-a9CIQ1-PDdPM} (JS) . . 

Sustituyendo ahora la ecuación (31) en (35), y agrupando: 

d(r-r' )•Dr- ;:. {¡;M(f a
9
a!::l-a

9 
a13a1- (1-a9);~1] [A2] 

[ ~ ) l [PM { -PXA2A3a5a6CIY-1 + (-PxA2A4a6+ PM(PM A2a6PX 

+Pxaa}d(r-r•>+(Pxa7+t)dR+QxdPx}-(PxQx+R)4PM]+ 

+[ a9a~::1-"9 •o•l-(1-a~ ;:1.] hJ [-AJa5dY-1-

-A4d(r-r• >] +[ 
89a~::l-"9 a14-(1-a9)~~2 ]DL+ 

+ "9a~::1-a9 [-al Jdl!'+A15d (r-r • ) ] -"9CIQ~ -PodPM } 
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obteniendo la ecuación (36), donde todos los elementos necesarios 
para la expresi.ón de d(r~r') en térmi?os de v~riables i!ldependientes y 
factores conoctdos han stdo ya propiamente 1ntroduc1dos. 

Sólo resta ahora rea~upar los términos en d(r-r') de forma que se 
·pueda r.esolver la ecuactón para d(r-r'). De allí que de la ecuación 
(36) obtenemos: 
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d(r-r')c --------------------- (J?~ 

P +r"([ a9a10+1-a9 
M S " 

I 

Hagamos ahora, para simplificar la expresión: 

[ 

a9a10+1-a9 all] 
r" SI" a13a1-( 1-a9) l" =K9 K9<o si N~E 

K9~o si N¡>E 

PXa?+l=K10 K10>0 

Po =- =K11 K11>0 PM 
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mediante los cuales, substituyéndolos en la ecuación (37) obtenemos, 

KJDr+K9A2[K2K6A2AJ +K2AJldY_l+K9A2[K K~OA ldR+ 
lKJ-K6A2 J- 6 2 

+K9A2[KJ:~6A2]dPx-(K9A2[KJ(K:~K6A2)]+K11)dPM+ 
+K1JDL+K14dE-K1SQQA 

d(r-r' )a ------...-------------- (J8} 

Tenemos ya, pues, las tres ecuaciones buscadas que nos 
presentan el modelo completo. Ellas son las ecuaciones (29), (32) y 
(38) (o, lo que viene a ser lo mismo, las ecuaciones (28), (31) y (37)). 

Nótese que una vez que a dY -l, a los términos K, a los 
coeficientes operacionales A, y a las vanables explicativas autónomas 
dR, <IPx, (ffi, CIPM, y dQA, así como a Dr y DL, les son otorgados 
valores, esas tres ecuaciones, las cuales llamaremos "ecuaciones 
finales", se resuelven en el orden (38)-(32)~29), quedando las 
variables d(r-r'), dW y dN¡ determinadas. 

En otro orden de ideas, y como resultante de la resolución del 
sistema, puede tratarse ahora de determinar el nivel del producto 
nacional neto real que tiende a ocurrir en el período al comienzo del 
análisis: Y. Tal como se indicó en la nota 35 , Y puede expresarse en 
función de las variables y coeficientes incluidos en el modelo: 
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Aquí !JUede apreciarse que PxQx, el cual representa el valor 
exportado, no se divide por PM, a diferencia de lo que se hizo para 
dW (ecuación (8)), pues ahora se busca únicamente el nivel real en 
términos de moneda nacional, en l_ugar de también el poder 
adquisitivo externo efectivo. Similarmente, como dW (y por tanto M) 
incluye un ajuste por causa de las variaciones en el poder adquisitivo 
externo efectivo, es necesario multiplicar M por PM para obtener el 
valor importado expresado únicamente en moneda nacional real. 

Sustituyendo las ecuaciones (4), (9), (lO) y (11) en la eéuación 
(39), diferenciando, y agrupando términos, resulta: 

dY•dC+IPxa6+11di+Pxa7dR+Pxa8d(r-r')+QxdPx-WdPM-PMdw (40) 

de donde, y sustituyendo las ecuaciones ( 1) a ( 3) y (5) a (7) : 

dY•a5dY_1- [Pxa6+1] A2A3a5di'_1- (Pxa6+1] A
2

A4d(r-r • )+ 

+Pxa8d(r-r:• )+Pxa7CIR+Q"xd'Px-wd"PM+[(Pxa6+1) A2-PM ]dw (41) 

Sustituyendo ahora la ecuación (32) en la ecuación (41), agrupando 
términos y sustituyendo los restantes términos K obtenemos: 

(42) 

donde hemos hecho, 

W=K16 
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En la ecuac1on (42) se ha evitado sustituir la ecuación (38) con él 
objeto de no complicar demasiado la expresión resultante. Por lo 
tanto, dichas ecu.aciones se resuelven en el orden (38)-(42). En ese 
sentido, los coeficientes de las variables explicativas en ( 42) son 
aplicables al efecto de esas variables sobre dY sólo en el caso de que 
se hubiesen t omado las medidas compensatorias necesarias para que 
d(r-r ')=O. Así, por ejemplo: 

rrúentras que, por otro lado, la expresión de la relación parcial 
completa resulta mucho más complicada: 

Por otro lado, un valor equivalente a dY puede obtenerse 
partiendo de las producciones obtenidas en el período. Así, el valor 
de la producción, asumiendo que el volumen de servicios sigue la 
trayectoria del volumen de la producción industrial es: 

donde V' es el valor nominal realizado de la producción al comienzo 
del período bajo con ideración, excluyendo aquella destinada a 
reponer el capital depreciado. QA" representa el nivel (en volumen) 
de la producción agrícola en el año base, mientras Q¡" y Qs" 
representan dicho nivel en los sectores industrial y de servicios, 
respectivamente. P A", P¡" y Ps" representan el nivel de los precios 
agrícolas, industriales y en el sector de servicios, respectivamente, en 
el año base. Ps es e] índice del nivel de precios en el sector de 
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servici~s al comienzo del período bajo estudio . En consecuencia, 
P A" QA" representa el valor de la producción agrícola en el año 
base, y será designado por ZA"· Similarmente para Pt "Q¡ "=Z¡" y 
para Ps " Qs "=Zs ". N á tese que es necesario incluir el valor de la 
1nversion en bienes de capital producidos domésticamente, el cual no 
fue inHuido dentro de la producción de ninguno de los tres sectores, 
a pesar de que la mano de obra utilizada en ella sí fue incluida en N 1. 
Obsérvese, además, que si el país produce bienes de capital para 
exportación, ese valor aparecera dentro del producto industrial, y no 
dentro de l. 

De todo lo anterior se deduce que, 

donde V es el valor real realizado de la producción neta al principio 
del período bajo estudio. En ese sentido, V=Y, de modo que, 

QAZA"+QrZr"+QrZs"+I-PMMI=C+I+PxQx-PMM 

de donde, 

QA Z A "+QIZI "+QIZS "•C+PxQx-PMMC ( 44 ) 

lo cual indica que la producción de servicios y de b ienes de consumo 
agr ícolas e industriales (y de bienes de capital para exportación) se 
destinó a cubrir las necesidades de consumo interno más. la diferencia 
entre las exportaciones y las importaciones de bienes de consumo, o, 
lo que es lo mismo, las necesidades de consumo interno no 
satisfechas por importaciones, más las exportaciones. En 
consecuencia, dV=dY, donde, 

~o cual se obtuvo sustituyendo las ecuaciones (21) a (24) en ( 4 3) y 
diferenciando. 

Sustituyendo ahora las ecuaciones (3) a (7) y (32), y agrupando 
obtenemos: 
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{45) 

Hagamos ahora: 

(46) 

En consecuencia, partiendo de dVcdY, y sustituyendo ( 42) y ( 46), 



(47 

Si hubiésemos partido de la ecuación ( 44) la i~ualdad resultante 
hubiera sido similar a (47), excepto que K6+1 sena reemplazado por 
K6. 

Aquí debe observarse que ésta es una igualdad de valores 
realizados y no de valores deseados necesariamente. Esto implica que 
los valores de dV y dY obtenidos no son forzosamente aquellos para 
los cuales vendedores y compradores, en sentido agregado, están 
satisfechos. 

IV 

Usos del Modelo 

Ya con el modelo completo pasemos a considerar su forma de 
aplicación. Primeramente, abordemos el problema de dotar el modelo 
de contenido empírico. Precisamente, la linealidad· de las ecuaciones 
utilizadas permite el uso de las técnicas de regresión lineal en la 
estimación de los coeficientes, en lugar de requerir la aplicación de 
funciones no lineales a los datos estadísticos. Esta característica 
ofrece la posibilidad de trabajar con el modelo de modo general, sin 
detenernos a efectuar pruebas específicas sobre la conformación más 
aproximada de las relaciones funcionales , simplifica grandemente el 
análisis, le confiere un carácter más uniforme, y permit~ ma~ipular el 
modelo con gran rapidez, lo cual es muy ventajoso para análisis a 
corto plazo que han de repetirse con frecuencia. 
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El primer paso a dar en el uso del modelo consiste en la 
determinación del "año" base, para el cual el tipo de cambio vigente 
era igual al tipo de cambio de equilibrio, utilizando el criterio de que 
no existiera desequilibrio en la cuenta corriente de la balanza de 
pagos. Evidentemente, éste es sólo uno de los posibles criterios de 
equilibrio. Lo importante en casos como éste es ser consistente en 
relación con el cnterio escogido, y destacar sus fundamentos teóricos 
para de ese modo enmarcar las conclusiones que puedan obtenerse 
dentro de las limitaciones impuestas por dicha elecc1Ón. 

Una vez elegido el período base debe procederse a la estimación 
de los coeficientes en fas ecuaciones del modelo. Con ese objeto se 
hará uso de los datos contenidos en las series temporales de las 
diversas variables, se efectuarán las correlaciones de lu~ar , y se 
derivarán los coeficientes de regresión correspondientes. Notese que 
dY_¡ será la variación en el producto (ingreso) que sea más relevante 
para las decisiones de los consumidores. En el caso de las variables de 
flujo para las que haya que obtener un valor para el período base, el 
valor gue se escoja mostrará el ritmo o tasa a la cual la variable estaba 
en actividad (por ejemplo, la inversión estaba a un nivel promedio de 
1 ,, millones de unidades monetarias), con lo que el "año" base se 
convierte en el "instante" base, homogeneizando así las variables de 
flujo y las variables de existencia. Pero la duración del período sobre 
el cual esa tasa promedio va a calcularse es asunto de conveniencia, y 
puede ser, por ejemplo, de un trimestre, un semestre o un año. La 
única condición es que ese período sea igual al escogido para los 
valores de las variables de flujo al comienzo del período bajo estudio. 

Con el objeto de determinar los valores de los coeficientes 
operacionales y no operacionales al principio del período bajo 
análisis se utilizarán las ecuaciones (1) a (27). Para ello resulta 
necesario mencionar dos aspectos del análisis. 

En primer lugar, deberán observarse los valore.s de todas las 
variables incluidas en las ecuaciones, tanto exógenas como 
endógenas, a lo largo del tiempo. En este particular, debe aclararse 
que los valores pasados (y, por tanto, observables) de las variables 
que están expresadas en forma diferencial (por ejemplo, di) se 
referirán a cambios que esas variables experimentaron sucesivamente 
en el pasado. Esos cambios serán trimestrales, semestrales, etc., según 
sea el período escogido. Lo importante es que este último coincida 
con el período elegido para las demás variables expresadas en forma 
diferencial. 7 0 Por otro lado, deberá ponerse cuidado en que los 
valores diferenciales y no diferenciales sean consistentes. Así, por 
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ejemplo, si las variables expresadas en forma diferencial se refieren a 
variaciones trimestrales, las variables en forma no diferencial, como 1, 
por ejemplo, deberán referirse a valores al comienzo de cada uno de 
esos trimestres. Finalmente, como ya se indicó, las variables de flujo 
cuyos valores deben darse para un momento dado podrán expresarse 
en términos de tasas promedio de actividad. La condición es que el 
_período en relación al cual la tasa promedio va a expresarse sea de 
tgual duración para todas las variables (incluyendo las variables de 
flujo cuyos valores corresponden al "año" base), y que ese período 
coincida con el de las variables de existencia expresadas en forma 
diferencial. 7 1 

En segundo lugar, luego de observar los valores de todas las 
variables y de tener construidas las series cronológicas de esos 
valores, se procederá a utilizar el análisis de correlación para estimar 
los valores de los coeficientes, tanto operacionales como no 
operacionales. Esos valores serán los que se usarán para poner el 
modelo a funcionar. 

En otras palabras, se han utilizado los valores observados de 
todas las variables del modelo para estimar los valores de los 
coeficientes. Ahora, una vez en posesión de esos coeficientes, ellos se 
utilizarán en combinación con los valores presentes (que son, 
obviamente, aquellos al comienzo del período bajo estudio) y del 
"año" base de todas las variables, en unión con valores atribuidos a 
CIF""x, dR, <IPM_, OCIA y 0E, así como a D L y Dr, para determinar los 
valores de las variables corresrondientes al período bajo 
consideración. En ese sentido, e modelo nos presentará sus 
resultados completos. 

Ahora estamos en condiciones de definir más concretamente lo 
que se entiende por variación "natural" de las variables dependientes 
dN¡, dW y d(r-r'). Para obtener esa variación "natural" se sustituyen 
los valores observados de todos los coeficientes, tanto operacionales 
como no operacionales, en las ecuaciones finales. Además, deben 
sustituirse los valores de las variables CIPx, <IR, OPM, dQA, y OE, de 
.acuerdo a las tendencias observadas en ellas.7 2 Una vez realizadas 
estas sustituciones sólo quedan las si~ientes incógnitas: DL, Dr, 
d(r-r'), dW y dN¡. Entonces se otorgara a Dr un valor de acuerdo a la 
política cambiaría presente, y a DL de acuerdo a la política 
monetaria en vigor. 7 ') En esas condiciones, las tres ecuaciones finales 
nos resuelven las tres incógnitas restantes: d(r-r'), dW y dN¡. Llámese 
variación natural en (r-r'), W y N¡ a los valores de d(r-r'), dW y dN¡ 
obtenidos en esas condiciones. Es decir, son los valores que toman 
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d(r-r'), dW y dN¡ en el caso de que no se introduzcan nuevas medidas 
de política económica. Lógicamente, también podrían obtenerse las 
variaciones naturales de otras variables dependientes expresadas en 
forma diferencial, tales como di y dMc, por ejemplo. Para ello basta 
utilizar la ecuación correspondiente dentro del grupo de ecuaciones 
de (1) a (27). Nótese que podría hablarse no sólo de la "variación" 
natural en esas variables, sino también de .su "nivel" natural. Este. 
último sería igual al nivel de la variable al principio del período bajo 
consideración más la variación natural calculada para el período. En 
el caso de que la duración del período bajo estudio sea diferente a la 
duración de los períodos anteriores este procedimiento no sería 
adecuado para fines de comparación entre períodos. 

En cierto modo ) por tanto, el cálculo de la~ variaciones naturales 
corresponde a una descripción del funcionamiento de la economía en 
las condiciones prevalecientes en el momento en que se efectúa el 
análisis. 7 4 Esta descripción es de gran utilidad para la comprensión 
del funcionamiento de la economía, y, al mismo tiempo, permite 
realizar comparaciones internacionales una vez que el modelo haya 
sido aplicado a varios países. Esas comparaciones harán posible 
relacionar diferencias de funcionamiento económico con 
discrepancias observadas en las características socio-económicas de 
los países envueltos. En general, puede decirse que las variaciones 
naturales son generadas por la dinámica misma del sistema, de 
acuerdo con l~s tendencias prevalecientes en él. Un caso especial se 
presentaría en una economía en estado estacionario. En ella todas las 
variaciones naturales serían iguales a cero, 7 5 y cada período sería 
una repetición del anterior. 

Pero el modelo se presentó desde un principio como altamente 
manejable para los fines de evaluar y comparar medidas 
discrecionales de política económica. En ese sentido, el modelo 
ofrece gran flexibilidad pues permite evaluar el efecto de cualquier 
cambio introducido en los coeficientes A o en las variables 
explicativas internas discrecionales: DL y Dr. Llamemos variación 
"inducida" en una variable del modelo (en una variable dependiente, 
como es obvio) introducida por un cambio deliberado en un 
coeficiente operacioQal o en una variable discrecional a la diferencia 
que existe entre la variación resultante en ·la variable dependiente y 
su variación natural. Por ejemplo, supóngase que el valor presente de 
A3 es de 0.60, y que el gobierno decide tomar las medidas necesarias 
para reducir ese valor a 0.50. La variación discrecional en A3 sería de 
0.10. Supóngase que con A3=0.60, dMc=1000. La variación natural 
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en Me; es de 1000. Si con A3=0.SO tenemos que d.l\1c=800, la 
variacion inducida en Me sería de -200. El modelo, por tanto, 
ofrece' la oportunidad de determinar las variaciones inducidas 
causadas por variaciones discrecionales dadas introducidas en uno o 
varios de los coeficientes operacionales y/o variables 
discrecionales. 7 6 

En este particular, deben ponerse de manifiesto tres 
consideraciones: 

a) En primer lugar, el modelo está limitado .a la obtención .de 
conclusiones a través de interrelaciones funcionales · a nivel 
macroeconómico, suprimiendo las relaciones funcionales a nivel 
sectorial que expondrían la forma en que las \'ariaciones 
discrecionafes en los coeficientes operacionales y /o variables 
discrecionales serían .llevadas a efecto. Así, para seguir con el ejemplo 
anterior, el modelo no indica cuales medidas de política econÓinica 
serían necesarias para llevar a A3 de un valor de 0.60 a uno de 0.50. 
En efect<?, semejante cambio estaría relacionado de modo funcional 
con n1edidas tales como aumentos en los impuestos de importación y 
ventas, controles cambiarios, cuotas, etc. Esas relaciones funcionales, 
que de hecho constituyen una extensión 7 7 en cuanto a profundidad 
del modelo, no se incluyen en él principalmente porque es muy 
'probable que su especificación completa no pueda ser llevada a cabo 
exitosamente en una economía subdesarrollada, y, en todo caso, la 
estabilidad de los coeficientes sería usualmente muy precaria. Esto 
implica que, tal como es observado en la práctica, el uso de los 
instrumentos de política económica envuelva, en mayor grado que 
para los países desarrollados, un elemento de incertidumbre en 
cuanto a sus resultados, y que la obtención de determinados efectos 
(tales como el mencionado cambio en A 3) conlleven un ejercicio en 
aproximación y tanteo. De allí se deduce que en la realidad no sea 
posible afirmar que se producirá una cierta variación discrecional 
precisa en una variable o coeficiente, sino más bien se trata de 
variaciones discrecionales medias o n1odales dentro del campo de 
variabilidad posible generado por cambios instrumentales dados. 

En segundo lugar, a nivel instrumental se tienen efectos cruzados 
de un cierto instrumento sobre varias variables o coeficientes al 
mismo tiempo. Así, por ejemplo, un cambio en los in1puestos de 

·importación podría afectar no ·sólo A3 sino también Az. Es también 
posible que en el caso de que se utilicen varios instrun1entos al mismo 
tiempo sus efectos no sean mutuamente independientes, sea porque 

93 



ambos se refuerzen o se debiliten,o uno se refuerze y el otro se 
debilite. Todos esos efectos cruzados deben tenerse en cuenta, como 
es natural, en el momento de escoger los instrumentos a utilizarse. 

En tercer lugar, y como ya se había indicado anteriormente para 
el caso de Dr, existen límites de variabilidad discrecional en los 
coeficientes operacionales y variables discrecionales. El modelo 
quedará compfe~? a. nivel instrumental p_a~a cada país sólo ~uando 
para cada ecuacton Instrumental se especifique el campo factible de 
variabilidad discrecional para cada instrumento. En la práctica, este 
campo no estará bien definido, y probablemente dependerá de la 
combinación particular de instrumentos a usarse. 

Pero no sólo es posible evaluar el efecto de cualquier cambio 
introducido en los coeficientes A o en las variables DL y Dr sobre los 
cambios en las variables dependientes, sino que el proceso contrario 
puede también seguirse. En efecto, es posible postular variaciones 
dadas en las variables dependientes y de allí establecer las variaciones 
discrecionales que haya que introducir en un cierto coeficiente o 
variable, o la gama de posibles combinaciones de variaciones 
discrecionales en caso de que sean varios los coeficientes o variables 
que se desee afectar. Por ejemplo, podría desearse una variación 
inducida en N¡ de 2000 mediante el uso de cambios en DL, Az y A3. 
El modelo nos daría una serie· de combinaciones de variaciones 
discrecionales en DL, Az y A3 que producen ese objetivo, y de las 
cuales se escopería aquella más acorde con los instrumentos de 
política economica disponibles. Es posible también intentar 
maximizar el valor de alguna variable, dtgamos dN¡. En ese caso el 
modelo nos daría aquella combinación de variaciones discrecionales 
que, de acuerdo a los campos de variabilidad permisibles, nos dé un 
mayor valor para dN 1. De hecho, una vez que las restricciones a los 
campos potenciales de variabilidad estén bien especificadas, las 
técntéas usuales de maximización de funciones sujetas a restricciones, 
ofrecidas por el método de los multiplicadores de Lagrange, pueden 
ser aplicadas. 

Sea que el análisis corra desde variaciones discrecionales dadas a 
variaciones inducidas resultantes, o desde variaciones inducidas dadas 
a variaciones discrecionales requeridas, un caso especial de común 
aplicación se presenta cuando el país sigue una política de tipo de 
cambio fijo . En ese caso, en ausencia de indicaciones claras sobre 
variaciones cambiarías en el exterior, Dr=O, haciendo cero la 
expresión K3Dr que aparece en el numerador de la ecuación (38). Si, 



por el contrario, el país sigue una política de tipo de cambio flexible, 
Dr=dr', con lo que d(r-r' )=0. En ese caso el modelo da soluciones 
para dW y dNI con las ecuaciones (29) y (32), que se convierten en 
ecuaciones con dos incógnitas únicamente. 

Podría preguntarse si dentro del modelo puede establecerse una 
tasa máxima posible de crecimiento del producto nacional neto, o, lo 
que es lo mismo, un máximo dY para un nivel dado de Y. 7 8 En ese 
sentido, sabemos que dY=dC+di+d(PxQx)-d(PMM). dC está dado 
por dY_tt y, por tanto, tiene un máximo. di depende de dM¡ , el cual 
depende de dW, que a su vez está determinado por dR, dPx, dPM y 
d(r-r'), de los cuales sólo el último tiene un máximo ~specífico. 
Similarmente, d(PxQx) depende de dR, dPx, di y d(r-r'), y no tiene 
un máximo global específico. d(PMM) tampoco está sujeto a un 
máximo determinado. 

Sin embargo, la ausencia de un máximo explícito en el modelo 
para la tasa de variación de Y no implica que no exista máximo 
alguno más allá del cual esa tasa de variación no pueda pasar. Es 
decir, a~o así como la tasa máxima, Gn, que aparece en el modelo de 
Harrod. 9 En efecto1 existen limitaciones implícitas impuestas por la 
tasa máxima de crecimiento de N¡, así como por el progreso técnico, 
el cual actúa en parte a través de DL. Ahora bien, ¿Existe en el 
modelo una tasa comparable a Gw, en la terminología de Harrod? 
La respuesta es negativa pues no existe ninguna función de ahorro 
deseado dentrq del modelo que pudiera considerarse conjuntamente 
con di ~ara determinar posibles tendencias desequilibradoras en el 
sistema, o mientras que la función inversión es esencialmente 
limitan te,. como se indicó al discutir la ecuación (2). Precisamente, se 
deja a cargo de la política económica modificar el nivel de ahorro de 
tal forma que coincida con el nivel de inversión máximo p~sible. Es 
decir, dS=(1-as)dY -1 +PMdM+MdPM-PxdQx-QxdPx+U=di, donde 
S es el ahorro y U es la resultante de la acción de la política 
económica mediante la creación de ahorro (o desahorro) forzoso a 
través de imposición fiscal, incrementos del producto., requisiciones, 
etc.De allí que U=di-(1-as)dY-1-d(PMM)+d(PxQx). Como dl=dY-dC­
-d(PxQx)+d(PMM)=dY-asdY _ 1 -d(Px~x)+~(PMM}., tene~os que, 
U=dY -dY -1· De modo que U=O solo si el comportamiento del 
producto en el periodo baJO estudio es una repetición de su 
comportamiento en el período anterior, pues esto implicaría que di 
se está ajustando al volumen de ahorro disponible. Nótese que U#O se 
hace posible gracias a que no existe pleno empleo previamente. Si 
existiera pleno empleo previo dY (y dY -1) máximo estaría 
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determina~o por el ·crecimiento de la dotación de factores ~e la 
producción. Ahora puede apreciarse que si no se hiciesen tales. 
supuestos en relación con la política económica, difícilmente podría 
hacerse di función exclusivamente de dM¡, sino que habna que 
hacerla función explícita de dY_l también. En ese caso, existiría un 
cierto nivel de di que generaría un producto (ingreso) adicional ( 1:::. Y) 
en el período siguiente que sería justamente suficiente, en vista del 
valor alcanzado por el ahorro, para adquirir el incremento de la 
producción hecho posible por l+dl, sin variaciones en el nivel de 
precios. En ese caso, muy simplificadamente, Gw= 1:::. Y. 

y 

Pero, por otro lado, la función inversión contiene{ tal como se 
dijo antes, referencias implícitas al lado de la demanda, lo cual 
atenúa un poco la carga atribuida a la política económica respecto al 
ahorro y la inversión. 

A pesar de que se indicó que no existía una tasa máxima 
explícita de crecimiento de Y, ni una tasa comparable a Gw, se dejó 
entrever la posibilidad de que existiera algo equivalente a Gn en el 
modelo de Harrod, aunque fuese implícitamente. En efecto, aunque 
el modelo no lo especifica, podría indagarse qué ocurriría en caso de 
que dNf excediera su nivel máximo posible (o, más bien, tendiera a 
exceder o), dados el crecimiento poblacional así como el volumen 
migratorio . En tal situación puede asumirse que para DL=O, y no 
adelanto técnico autónomo, la porción de pY por encima del dY que 
ocurriría para dN¡ exactamente igual a su máximo sería enteramente 
nominal~ La condición de DL=O es requerida por la presencia de 
variables monetarias en la ecuación (21), según se explicó al discutir 
dicha ecuación. Como puede ·observarse, DLtO transforma 
implícitamente el modelo en uno de coeficiente producto-capital 
variable. En consecuencia, algo similar a Gn puede obtenerse 
haciendo dN/ y DL iguales a sus valores máximos posibles de acuerdo 
con la po ítica económica, así como con las condiciones 
institucionales del país. 8 2 

Puede también observarse que se estipuló dQA =dQA, como 
resultado de la ecuación (18). Esto permite a dY variar con cierta 
independencia de dl,8 3 aparte de que otorga mayor flexibilidad a la 
ecuación (11). En efecto, si dQA=f(dl), para DL=O y dN¡ en un 
máximo, y haciendo abstracción de los servicios, dQx tendría que 
provenir de la producción nacional causando: a) reducción del uso 
Interno de bienes, o b) no reducción del uso interno de bienes si M (y 
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por tanto W) aumenta. Pero si dQA=dQA se añade una tercera 
alternativa (que puede combinarse con las dos anteriores): e) no 
reducción del uso interno de bienes en la medida en que QA 
aumenta. Sin embargo, la mayor flexibilidad que dQA otorga es 
estrictamente limitada, puesto que dQA mismo es un valor dado, no 
sujeto a variación discrecional ya que se asumió que la producción 
agrícola en el corto plazo era independiente de nuevas medidas de 
política económica, y seguía el curso de la experiencia 
Inmediatamente anterior. 

En el modelo puede observarse también que el concepto de 
empleo pleno no constituye una característica intrínseca del 
mismo.84 De hecho, el modelo es perfectamente compatible con la 
existencia de desempleo y subempleo, lo cual es esencial para 
cualquier modelo que se desee aplicar a países subdesarrollados. De 
allí que dE es una variable de valor observable que muestra la presión 
que existe sobre las oportunidades de empleo industrial por causa del 
desempleo y subempleo existentes. Si se desea ver que condiciones 
serían necesarias para obtener una situación de empleo pleno, se 
podrían resolver las ecuaciones del modelo con un valor de dN 1 igual 
a la oferta total de trabajo industrial, dados dE y la tasa de 
crecimiento de la población. De aclararse, sin embargo, que tal 
procedimiento no nos daría los valores correspondientes al empleo 
pleno para un plazo algo mayor pues ese máximo en el c9rto plazo 
no corresponde necesanamente a una situación de fleno empleo en el 
sentido usual del término. En otras palabras, e hecho de que la 
oferta de trabajo aceptable para el sector industrial no pueda 
aumentarse en el plazo corto no implica que haya empleo pleno en 
toda la economía pues podrían haber migraciones internas causadas 
por el desempleo o subempleo existentes en otros sectores, que 
estuviesen en proceso de gestación y que por tanto no harían sentir 
sus efectos ahora sino más adelante, aparte de que podría existir 
oferta actual de trabajo que por sus condiciones no es apta para 
traba1o industrial. En consecuencia, la condición de empleo máximo: 
·se refiere más bien a bajos niveles de desempleo y subempleo en las 
zonas rurales y urbanas. 

Debido al carácter de corto r,lazo del modelo, el progreso técnico 
no aparece explícitamente en el. Implícitamente, puede suponerse 
que actúa a través de di8 s o que es, dentro de ciertos límites, 
impulsado por DL. Esto último se hace más factible por el hecho de 
que el progreso técnico en los países subdesarrollados consiste más 
bien en la imitación de técnicas usadas en países desarrollados, con 
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pequeñas modificaciones, que en invenciones propiamente dichas. En 
todo caso, el adelanto técnico, aunque implícito, permanece en el 
modelo como elemento que . permite vanar la productividad del 
trabajo y del capital a traves de la ecuación (21), aunque la ecuación 
( 1) p~obableme_nte requiera que esas variaciones afecten por igual al 
trabaJO y al cap1tal. 

Un aspecto que debe destacarse es la selección de dMI como 
factor clave en la determinación del nivel de inversión interna, a 
través de la ecuación (2). Como di, a través de la ecuación (1) , fue 
escogido como indicador adecuado de las variaciones en el nivel de 
empleo industrial, tenemos que estas últimas se convierten 
indirectamente en dependientes de dMI . Pero resulta que dM1 está 
medida en moneda nacional y no en moneda extranjera. De allí que 
su valor sea afectado por modificaciones en el tipo de cambio actual, 
aun cuando no ocurriesen modificaciones en el poder adquisitivo de 
la moneda extranjera. Así, por ejemplo, supongamos que Px=S (en 
moneda extranjera) y Qx=1000. Si r=1, tendríamos , que 
PxQx=SOOO en moneda nacional (real si Po=1) . Pero si a las 
autoridades se les ocurriese variar el tipo de cambio de modo que 
r=2, ahora tendríamos PxQx=10,000 en moneda ·nacional. De 
manera que di se incrementaría pues está también medido en 
moneda nacional, y, lo que es mas importante, dNI aumentaría 
también ya que depende de di. Ese aumento en dNI que el modelo 
nos daría sucedería aún cuando el volumen físico de maq'uinarias y 
equipos que podrían importarse para llevar a cabo la inversión no 
habría variado, ya que la cantidad de moneda extranjera recibida (y 
hemos supuesto que PM es con_stante) no ha experimentado variación 
alguna. De forma que parecería más adecuado hacer di función de 
dM1 medido no en moneda nacional real sino en moneda extranjera 
real, para así evitar estos efectos del tipo de cambio, en unión de un 
componente expresado en moneda nacional para permitir cambios en 
la composición de las inversiones (por ejemplo, de inversiones fabriles 
a construcciones), todo lo cual tendría como consecuencia una 
función para dNI más complicada que la muy simple usada en el 
modelo. Sin embargo, esta conclusión pasa por alto que las 
variaciones en el tipo de cambio tienen consecuencias que tienden a 
producir el resultado que el modelo ofrece. En efecto, en el ejemplo 
anterior, al pasar de r=1 a r=2 se generará una tendencia para que Qx 
aumente (a través de (11)), lo cual producirá un incremento en la 
cantidad de moneda extranjera recibida. Por otro lado, existirá una 
tendencia para qué Po aumente (a través de (25)), con lo que el valor 
real en moneda nacional de dMI (y por tanto de di) será menor. De 
modo que se producirá tanto un incremento efectivo en la 
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posibilidad de importar bienes de capital, como una reducción en el 
mcremento en I medido en moneda nacional real causado por la 
modificación en· el tipo de cambio. Por esas razones, el mecanismo 
simple usado en el modelo como indicador de las variaciones en el 
nivel de empleo industrial parece ser adecuado. 

Por causa de la desorganización usualmente presente en los 
mercados de capitales de casi todos los países subdesarrollados, 
quizás exceptuando países como México y Brasil, la tasa (o sistema 
de tasas) de interés no ha sido incluida en el modelo. Se asumen 
específicamente cuatro consideraciones en relación con las decisiones 
de inversión: a) Como se sugirió anteriormente, el factor crítico 
para la inversión es la posibilidad de llevar~a a cabo; b) La 
lucratividad de la inversión no es un · factor primordial para las 
inversiones públicas; e) El auto-financiamiento está muy extendido, 
lo cual se une a cierto grado de departamentalización de la 
inversión8 6 para que la tasa de interés no sea un factor de gran 
importancia en la orientación de las inversiones, particularmente en 
lo que respecta a las reinversiones¡ y d) El ahorro privado no 
empresarial es motivado por consideraciones de consumo futuro, o 
·de seguridad, más que como respuesta a cambios en la tasa de interés, 
mientras el ahorro privado empresarial obedece a la existencia de 
oportunidades inmediatas de inversión en su propia línea de 
producción. Aunque todas estas consideraciones son debatibles, 
muchos autores s'ostienen que la tasa de interés es de poca 
importancia en países subdesarrollados. 8 7 En todo caso, el supuesto 
de constancia en la relación capital-trabajo reduce la importancia que 
la tasa de interés podría tener en nuestro modelo.s 8 

Otra característica del modelo la constituye su orientación hacia 
magnitudes reales en lugar de nominales. Este hecho podrá apreciarse. 
con mayor facilidad si se revisan las ecuaciones del mismo: dPx es la 
variación en el nivel (no el índice) medio ponderado de los precws de 
exportación expresados en moneda nacional' real, y dPM es la 
variación en el tndice de precios extranjeros respecto al año base. dR 
está expresado en moneda nacional real, mientras dQx es la variación 
en los volumenes exportados. Por tanto, dW representa poder 
adquisitivo externo efectivo, en moneda nacional real, y similarmente. 
para dM, dM¡ y dMc. En consecuencia, di se expresa en moneda 
nacional real. Como dY -1 es también expresado en moneda nacional 
real, lo mismo ocurre para dC. dP A, dP¡ y dPo son variaciones en 
fndices de precios en moneda nacional respecto al año base, puesto 
que SA, S¡, Q¡ y QA son índices (S¡ y SA en moneda nacional y Q¡ y 
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QA en volumen) con relación a dicho año base.89 1", L", ZA", Zs" 
y Z¡" son medidos en moneda nacional (real, pues corresponden al 
año base). r" define el año base, y es el número de unidades de 
moneda nacional por unidad de moneda extranjera que había que 
entregar ese año, y que produjo equilibrio en el sector externo. r" 
multiplicado por el cociente de Po entre PM nos da r', que es el 
número de unidades de moneda nacional por unidad de moneda 
extranjera que habría que dar al comienzo del perí oda bajo 
consideración para que hubiese equilibrio en el sector externo. 
Mientras tanto, r es el número actual de unidades de moneda 
nacional por unidad de moneda extranjera que se da al principio del 
período bajo estudio. ·dE representa la variación ocurrida en la 
emigración neta. Por todo lo anterior, dY está expresado en moneda 
nacional real, y lo mismo sucede para dV. 

Por lo tanto, puede observarse cómo el nivel de precios externo 
sólo se incluye en la determinación del poder adquisitivo externo 
efectivo, mientras el nivel de precios . interno, en unión con el 
externo, sólo se considera para la determinación de d(r-r'). En 
consecuencia, el modelo reduce considerablemente la influencia 
directa de cambios en el nivel de precios sobre las magnitudes reales. 
En parte esto obedece a las condiciones estructurales del modelo. 
Así, por ejemplo, la no inclusión de la tasa de interés hace 
innecesario incluir el efecto de dPo sobre la tasa de interés real y la 
relación capital-trabajo, 9 ° y, por otro lado, la ausencia de una 
función ahorro explícita no ofrece la oportunidad de introducir el 
efecto de dPI{ sobre el ahorro a través de la existencia real de dinero 
en efectivo.9 En parte, también, ese carácter predominantemente 
real obedece a un énfasis consciente en las condiciones de la 
producción. 

Todo esto quiere decir que el modelo probablemente no sería 
apropiado para condiciones en que los precios fuesen muy inestables, 
como sería el caso de una situación claramente inflacionaria, si bien, 
aun en ese caso, parte del efecto de la inflación se registraría a través 
de los cambios en la cantidad de dinero en circulación que 
invariablemente acompañan a este tipo de proceso. En efecto, al 
aumentar L, aumentan: S¡ según la ecuación (25), P¡ según la (20), 
SA según la (19), PA según la (17) y Po según la (16). De esta forma 
puede vislumbrarse un círculo acumulativo, .característico de la 
inflación, para completar el cual basta estipular que D L=f( dPo) ~;O>O. 

En todo caso, ~in embargo, los cambios estructurales que la 
inflación introduce son muy generalizados, y habría que tenerlos en 
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cuenta, aparte de proveer un mecanismo que incorpore los procesos 
acumulativos. 

El carácter real del modelo, antes mencionado, se deriva en gran 
parte de la ausencia en él de una función de demanda de dinero, lo 
cual tuvo cümo consecuencia la ecuación (24). Esta ausencia 
aparentemente conduce al modelo a una doble contradicción: a) En 
primer lugar tenemos la supresión de ·la demanda de dinero para 
transacciones, lo cual parece ignorar los requisitos de efectivo de un 
aumento en el nivel de ingreso. En efecto, rodría alegarse que si se 
desea aumentar los gastos de inversión y e nivel de Ingreso resulta 
evidente que tal objetivo no podrá lo~rarse con el volumen de dinero 
existente, si su velocidad de circulacion no varía, si partimos de una 
situación de equilibrio en el mercado monetario; y b) En segundo 
lugar, debe recordarse que hemos hecho dQ¡ funcion de dL a través 
de la ecuación (21). Pero si la tasa de interés no se incluye en el 
modelo, ·se suprime implícitamente el mecanismo por el cual las 
variaciones en la cantidad de dinero afectan la producción. En efecto, 
usualmente se asume que la demanda de dinero (motivo especulativo) 
es función de la tasa de interés de modo que un aumento en L tiende 
a hac~r baj~r esa tasa, estimulando así la producción si no se p~r,te de 
una sltuacion 'de empleo pleno. De manera que hacer dQ¡ funCion de 
~L aparentemente contradice nuestra previa exclusión de la tasa de 
mteres. 

En relación con a) lo que hacemos en el modelo es asumir 
implícitamente que la velocidad de circulación del dinero no se 
encuentra en un máximo a corto plazo. De hecho, se ha observado 
que gen.e,ral113ente, au~que existe. u~, límite máximo a la velocidad de 
Circulacion. esta es SUJeto de vanacwn a corto plazo. De esta forma, 
al variar el ingreso, asll;mimos que el motivo transacciones se ajusta 
por medio de cambios adecuados de la velocidad de circulación. 

En c'uanto a b), debe aclararse que la supresión de la tasa de 
interés como variable explícita se debió a la desorganización de los 
mercados financieros de los países subdesarrollados. ' Esa 
desorganización tiene como consecuencia que las curvas de ahorro e· 
inversión sean muy inestables en estos países, de modo que el 
mecanismo de acción de un aumento en L puede difenr del 
mecanismo usualmente consideradv como aplicable a países 
desarrollados. Por ejemplo, considérese el caso de que el Estado desee 
aumentar sus inversiones y obtenga para ello un crédito del banco 
central. Todo eso equivaldría, en términos del análisis usual , a un 
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desplazamiento a la derecha de la curva de eficiencia marginal del 
capital ("eficiencia" que incluye de algún modo en este caso criterios 
de productividad social global), que produciría un aumento de la 
inversión sin variación de la tasa de interés, gracias a la expansión 
monetaria. De ahí el análisis pasaría a considerar la influencia del 
cambio en L sobre la producción y los precios, teniendo en cuenta 
que la velocidad de circulación variaría para satisfacer el motivo 
transacciones, en presencia de los cambios ocurridos en la 
producción, los preciOs y la cantidad de dinero en circulación. 

En ese orden de ideas, la inestabilidad de las curvas de ahorro e 
inversión hace muy difí-cil especificar un mecanismo de influencia de 
L sobre el sector real de la economía, y por ello tal mecanismo no ha 
sido especificado ahora en el modelo, sin que eso quiera decir que 
negernos su existencia. En efecto, al hacer .la producciÓn dependiente 
de L afirmarnos que la influencia arriba mencionada se ejercerá, 
aunque por canales sujetos a considerable variabilidad. Obviamente, 
dicha variabilidad tendrá corno consecuencia una variabilidad 
concomitante en la magnitud de la influencia que desearnos medir, 
especialmente si se permite el paso de un período de tiempo 
suficientemente largo. De allí que, tal corno sugerirnos 
anteriormente, el efecto de la política monetaria a plazo medio o 
largo está sujeto a muchas consideraciones socio-económicas, y 
.requie~a, para su eficaz ~plicación, una.~~servación contínua de las 
rnodahdades de su rnecamsrno de tranSrnisiOn. 

V 

Consideraciones Finales 

A lo largo de este trabajo se ha tratado de elaborar un modelo 
·rnacroeconórnico aplicable a países subdesarrollados para los cuales el 
sector externo de sus economías es el determinante del nivel y curso 
futuro de su actividad económica interna. Estos países constituyen 
una mayoría dentro del grupo de países usualmente clasificados 
corno de menor desarrollo relativo. 

Se acostumbra aplicar la distinción entre modelos de desarrollo 
económico y modelos de crecimiento económico en base a la 
inclusión o exclusión, respectivamente, de las características propias 
del subdesarrollo en las variables del modelo. De allí que se 
denominen modelos de crecimiento económico aquellos que trabajan 
con las variables "tradicionales" del análisis económico, tales corno la 
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tasa de interés, el nivel global de ingreso, etc., a pesar de que el uso 
de muchas de estas variables es un fenómeno relativamente reciente. 
En todo caso, por implicación, los modelos de crecimiento 
e e o nómico se presumen adecuados solamente para países 
desarrollados, en los cuales las condiciones propicias al adelanto. 
económico se han establecido ya, y lo que resta es indagar las causas• 
que inciden sobre el mantenimiento, aceleración y desenlace final del 
proc~so. 

Por oposic-ión, tal procedimiento es considerado del todo 
inadecuado e inaceptable para los países subdesarrollados, los cuales 
tienen todavía que reahzar transformaciones profundas en sus 
"estructuras" con el objeto de vencer toda una gama completa de 
obstáculos políticos, . económicos, sociales y culturales, cuya 
_persistencia haría imposible cualquier avance económi_co real. 

No podría arquirse seriamente que tales afirmaciones carecen de 
validez pues la simple comparación de las situaciones existentes en 
ambos grupos de países resul~a sumamente elocuente, aunque sí 
podría criticarse el rechazo de eiertas técnicas de análisis economico 
por parte de algunos de los exponentes del desarrollo vs .. 
crecimiento. 

Pero lo trágico de esta confrontación en el ámbito académico son 
sus resultados. Mientras los modelos de crecimiento son coherentes, 
sistemáticos, lógicos y, hasta donde es posible para una ciencia social, 
operacionales y sujetos a prueba y mejoramientos sucesivos, los 
modelos de desarrollo económico usualmente consisten más bien en 
un conjunto de hipótesis inconexas en mayor o menor ~ado, 
imposibles 'de cuantificar, y del todo divorciadas de los metodos 
estaaísticos que podrían usarse para dotar el modelo de contenido 
empírico. De hecho, estos modelos son muchas veces más bien 
modelos de subdesarrollo que de desarrollo, en el sentido de que se 
esfuerzan por explicar las causas del atraso económico sin llegar a 
crear un marco analítico que permita su estudio y eventual 
superación. En este contexto, es bien sabido que un ·análisis de 
fa~tores causales no lleva siempre a una discusión a nivel de cursos 
alternativos de acción. Todo esto tiene como consecuencia que los 
.modelos de desarrollo generalmente no constituyen un implemento 
eficaz en términos de establecer metas cuantitativas asociadas con 
instrumentos de política económica. 

Nuestro modelo constituye un intento de combinar 
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características de ambos tipos de modelo. Por un lado, comparte con 
los modelos de crecimiento una mayor consición y cuantificabilidad; 
ofrece una serie de variables concretas, ligadas mediante relaciones 
funcionales; puede dotarse de un contenido empírico específico 
mediante el · empleo del análisis estadístico; puede ser sujeto de 
mejoramientos sucesivos en base a pruebas repetidas; y posee carácter 
operacional en el sentido de que puede emplearse para conseguir una 
orientación definida sobre la cual basar concluswnes. Presenta la 
dificultad, nacida de la diversidad que a ese respecto existe en los 
países subdesarrollados, de que no ofrece indicacwnes particulares a 
nivel de instrumentos de política económica, pero al menos permite 
identificar y cuantificar las modificaciones requeridas, no sólo a nivel 
de objetivos finales, sino también de relaciones funcionales 
explicativas. 

Por olro lado, nuestro modelo comparte con los modelos de 
desarrollo una mayor atención a las condiciones peculiares de los 
países subdesarrollados del tipo considerado, tales· como · la 
1mportancia de la capacidad de importación, el subempleo y: la 
migración interna, y la sensibilidad del nivel de salarios a las 
variaciones del tipo de cambio externo, así como un énfasis "casi 
clásico" de las condiciones de oferta. No considera, sin embargo, 
muchos factores tales como educación, régimen político, etc., que no 
son propiamente económicos, pero que indudablemente influyen 
sobre la economía, y han sido frecuentemente favorecidos con un 
lugar destacado, o aun primordial, en los escritos sobre desarrollo de 
muchos autores. El modelo tampoco considera ciertos factores, por 
ejemplo la distribución del ingreso, de naturaleza básicamente 
económica, y responsabilizados con frecuencia de muchos de los 
males del subdesarrollo, pero cuy os efectos son objeto de debate, y 
sobre los cuales el análisis económico no arroja todavía ningún 
veredicto concluyente. Todas estas omisiones, ofensivas al concepto 
de estudio del "desarrollo", pierden gran parte de su importancia al 
concentrar nuestra atención sobre procesos que ocurren en el corto 
plazo, y al convertir el sector industrial de la economía en el centro 
del an,álisis. 

En efecto, gran parte de esos factores o ·nitidos sólo estarán 
sujetos a cambio cuando se permita un mínimo de tiempo en el 
análisis, mínimo que es muy frecuentemente de varios meses o años, 
mientras, por otra parte, muchos de dichos factores se aplican con 
mayor fuerza a los sectores agrícola y de servicios. · 

Podría preguntarse aquí, sin embargo, si por soslayar esas 
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dificultades y convertir el modelo en algo manejable no hemos, al 
limitar el análisis al corto plazo y mayormente a un sólo sector, 
vaciado de contenido real la palabra desarrollo. Si a desarrollo a plazo 
medio o largo se refiere (la cual es precisamente la única versión 
aceptada por numerosos autores), la respuesta tendría que ser 
afirmativa: evidentemente, no puede usarse este modelo, ni ningún 
otro que pretenda llamarse cuantificable y operacional para evaluar y 
planear de modo general los procesos socio-económicos que 
conducirán a una mayor igualdad económica, mayor ingreso, 
estabilidad política, organización legal y judicial adecuadas, más 
elevados niveles de educación y salud, etc., a un país actualmente 
subdesarrollado. 

Pero no debe olvidarse que si bien la orientación global de la 
política de un Estado debe moldearse en virtud de tales objetivos, su 
política econ6mica deberá estar al menos tan interesada en regular lo 
que acontecerá en el próximo trimestre, como lo que tendrá lugar en 
un plazo de cinco, diez o veinte años. Es nuestra opinión que muchos 
programas de desarrollo, muy admirables en otros respectos, han 
sufndo serios fracasos por causa de su olvido de los fenómenos 
económicos que se desenvuelven a corto plazo, en aras de una 
concentración excesiva en directrices a med1ano y largo plazo que 
infortunadamente la incapacidad del programa de pronosticar y 
solucionar los problemas inmediatos nunca permitirá que sean 
puestas en ejecución. En ese orden de ideas, el modelo aquí expuesto 
ofrece a los encargados de formular la política económica un 
procedimiento para determinar qué puede esperarse del futuro 
mmediato, y qué variables o factores es necesario modificar si se 
desea que se produzcan ciertos cambios específicos en otras variables. 

Tal objetivo es, sin duda, más modesto y menos glamoroso y 
atractivo que el de lanzarse a una acción general sobre todos los 
males del subdesarrollo, pero, como pre-condición de esto último, 
resulta por lo menos de igual importancia. 

NOTAS 

65En otras palabras, se asume que cuando se toma ()N1 por ejemplo, se mantienen 

av 
d(r-r')= o y d~. presumiblemente a través de medidas comJensadoras de l.as variaciones 
causadas en (r-r') y W por dY_1. Es decir, 

()N¡ d(r-r') =O 
d<r-r') av_¡ 



V además, 

aw + 
av_l -

La resolución del sistema de tres ecuaciones finales que se presentará más adelante proveerá 
un equilibrio general (dentro de las variables del modelo), en lugar de uno parciaL 

66La maximización de variables en el modelo sujeta a estas restricciones puede ser 
llevada a cabo mediante la técnica de los multiplicadores de Lagrange. 

6 7Nótese que este límite se refiere a condiciones estructurales básicas de la economía, 
tales como la orientación general de la inversión, distribución de la renta, etc., y excluye el 
efecto inmediato de una devaluación sobre el nivel de salarios industriales, el cual fue 
incluído en la ecuación (25). 

68Puede apreciarse que Px y R son variables, aunque sean exógenas al sistema. Puede 
notarse aquí, además, que existe una diferencia fundamental, para los fines de nuestro 
análisis, entre las expresiones que envuelven 1 y aquellas que envuelven di. Como se indicó 
anteriormente, el objeto principal del estudio es analizar los factores controlables mediante 
medidas de política económica a corto plazo que pueden causar modificaciones en las 
tendencias que las variables dependientes mostrarían si las medidas de política económica 
adoptadas previamente no sufrieran cambio alguno. En ese sentido, el valor de 1 representa 
el valor de la inversión al principio del período bajo análisis, y es, por lo tanto, un valor dado 
para nuestro estudio, dado en el contexto de que está determinado por las características 
previas del sistema, y no en el sentido de que sea constante, ya que en su determinación 
inciden variables tanto exógenas como endógenas. di, en cambio, representa la variación, 
natural o discrecional que ocurrirá en 1 durante el período bajo estudio, y es por tanto 
variable para el análisis. Similarmente, Ux es un valor dado, y dQx una variable, de acuerdo 
con nuestros fines. 

69Es preciso insistir nuevamente que el uso del símbolo K para designar esas variables no 
tiene necesariamente implicación alguna en cuanto a constancia de sus valores se refiere, sino 
que indica exclusivamente que la variable en cuestión se halla fuera del campo de influencia 
de las medidas de política económica. En consecuencia, los símbolos K se usan aquí para 
designar dos grupos de conceptos: a) los coeficientes no operacionales, tales como a6 y a7, 
los cuales se asumen dados para nuestro análisis; y b) los valores que las variables 
explicativas, tanto exógenas como endógenas, tuvieron durante el período inmediatamente 
anterior al que está bajo estudio (tales como Qx, 1, PX y PM) y durante el año base (tales 
como 1" y L"). Por lo tanto, sólo quedan fuera de los s1mbolos K valores diferenciales de las 
variables explicativas (como dR, dE, dPx y dPM), que no son afectados por medidas 
discrecionales de política económica; la variable dY_1, que por su carácter incremental 
especial no se ha incluido entre las variables explicativas con valores correspondientes al 
comienzo del período bajo análisis; los coeficientes operacionales (tales como A3 y A4 ), que 
pueden ser modificados discrecionalmente durante el período de tiempo cubierto por el 
estudio; las variables DL y Dr; y las variaciones de aquellas variables de naturaleza endógena 
las cuale~ por simplificación, se analizan en ecuaciones separadas, y que son las de dWy d(r-r') 
en la ecuación de dN1, r la de d(r-r') en la ecuación de dW. 

70Esta elección dependerá en gran medida de la disponibilidad de información en el 
país en cuestión. Usualmente será difícil conseguir información completa para variables 
como dE. En casos como ése será necesario recurrir a información fragment.aria y a datos 
obtenidos a través de muestras. 

71En relación al año b~e, podría darse el caso de que un país no tuviera información 
disponible para ningún año en el cual el tipo de cambio actual hubiese sido igual al tipo de 
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cambio de equilibrio. En ese caso, una solución de compromiso podría ser tomar el año de 
mayor aproximaci?n a la igualdad buscada e introducir modificaciones en los valores de las 
demás variables. · 

72Particular atención deberá proporcionarse a los problemas econométricos generados 
por las variaciones estacionales. El tratamiento aplicado a los valores observados que forman 
parte de las series cronológicas construidas se reflejará, como es obvio, en la interpretación 
de los valores obtenidos para las variables dependientes expresadas en forma diferencial. 

73Dr=o en el caso de tipos de cambio fijos. Dr:::;dr' en el caso de tipos de cambio 
flexibles. DL=o en caso de que no existan variaciones sistemáticas de la cantidad de dinero 
en circulación. DL4> en caso de que la cantidad de dinero en circulación esté variando en b 
unidades por período de modo sistemático. 

74Esas condiciones incluyen la política económica vigente. 
75Esto corresponde al caso más estricto de estado estacionario, pues otros conceptos se 

refieren más bien a resultados netos iguales a cero. Ver HIGGINS (XXXVI). 
76operativamente, las variables discrecionales o los coeficientes operacionales sobre los 

cuales se tomen medidas discrecionales recibirán valores iguales a sus variaciones naturales 
(sean ellas iguales o diferentes de cero) más (algebraicamente) la~ variaciones discrecionales 
correspondientes. Los demás coeficiC'ntes y variables conocidos recibirán valores iguales a sus 
variaciones naturales únicamente. 

77La supresión de esas relaciones no constituye una "simplificación" del modelo por 
cuanto las relaciones presentadas no requerirían modificación alguna si las primeras hubiesen 
sido incluidas, ni ofrecen tampoco contradicción o inconsistencia alguna. Esa supresión 
constituyen más bien una "limitación" a nivel operativo instrumental. 

78EI procedimiento normal para obtener tendencias a largo plazo en lugar de a plazo 
inmediato consistiría en obtener las integrales de las variaciones diferenciales-+ obtener 

Y0 =v t -+diferenciar Y t con respecto a tiempo: dY -+obtener la tasa de crecimiento de Y, es 
. dY dt 

. 1 dY t . 1 t . d , d fi · decu,_ . ---+Y tomar hm __ . - - .' En ese caso, ten namos que e mtr nuestras 
y dt t-+ 00 y dt 
~ t J 

variables con respecto al tiempo para incorporar al modelo esos patrones de variación. Por 
ejemplo, el nivel de emigración neta correspondiente al período t podría definirse como 
Et=E

0
e0t, donde Eo es el nivel de emigración neta durante el período O, J~ forma que E 

crecería de modo exponencial a una tása exponencial igual a b (es decir, __ t_=Eobebt, y' 
dt 

además, Et = }bE0ebtdt=E0ebt), y así podría hacerse para otras variables o coeficientes. Sin 
embargo, tal uso del modelo chocaría con los supuestos estructurales del mismo, pues fue 
especificado desde un principio como un modelo a muy corto plazo. Así, por ejemplo, el 
supuesto de linealidad debería ser modificado, a igual que los supuestos sobre 
independencia de los efectos de varias de las variables y coeficientes del modelo. 

79En el modelo de Domar se obtiene una tasa de equilibrio de la inversión igual al 
producto de la propensión marginal al ahorro(a) y el coeficiente marginal producto-capital 
(s). Esa tasa de equilibrio es aquella que iguala el crecimiento del ingreso generado por la 
inversión ~y=_! ~1 al crecimiento del producto generado por dicha inversión ~P~.s, donde 

a 
1 es inv~rsión neta, y se asume que se parte de una situación de pleno empleo. De allí que 
f1y = _IJ._I =i()..s para que ~p=~Y. Esto implica que si Al < a.s se producirá desempleo de 
v . I T 

capital. Si ~ <a.s se producirá una escasez de capital. Así que para combatir capacidad 
1 

ociosa más capital (a través de 1) debe generarse, y para combatit escasez de capital menos 
capital (a través de 1) debe producirse. Esta conclusión, aparentemente paradójica, es 
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causada por el efecto de 1 en el ingreso y por tanto en la demanda agregada. 
En el modelo de Harrod el ahorro se hace función del nivel de ingreso, y la inversión se 

hace función de la tasa de crecimiento del ingreso a través del acelerador, y se asume que el 

ahorro siempre es realizado. En términos del modelo de Domar, el modelo de Harrod dice 

que el ahorro deseado s•=a.Y, mientras la inversión deseada l*=o 6Y,dondeo=~ De allí 

que para que S*:=::::J* tenemos que a Y=o6 v , es decir, 6 v= 
y 

a ~ . 
=a.s. Harrod llama-.!.:·~ = 

O 6Y r 

=requisito de capital, que es la porción del ingreso que debe se~ invertida (y ahorrada) para 

sostener ese aumento en el ingreso en equilibrio, y llama~ =cw que es la tasa de 
y 

crecimiento garantizada, o tasa de crecimiento de uso pleno de la capacidad instalada. G.es 

la tasa actual de crecimiento del ingreso, y C el requisito actual de capital: 

. G.c=tw.a= 6Y. 1 = 
-v v- 6v~· 

Además Gw. cr= a. En equilibrio, Gw=G y Cr=c. Si la tasa actual de crecimiento (G) es 

tal que G>Gw, 1* >S* y por tanto C< C , y se produce una deficiencia de capital ; si G<Gw, 
1 * < S • y C > Cr, y se produce desempleci" de ca pi tal; y habrá 'empleo pleno del capital para 

G=Gw. Como en el modelo de Harrod se trabaja con variables de comportamiento en lugar 

de con relaciones técnicas, se da el caso de que el equilibrio es inestable pues si G>Gw, I* 
tiende a exceder cada vez más a s• (de acuerdo a supuestos implícitos sobre su 

fin~nciamiento), y si G < Gw, I* tiende a ser cada vez menor. La expansión del ingreso es 

limitada, sin embargo, por condiciones naturales tales como la tasa de crecimiento de la 

población, recursos naturales, progreso técnico, etc. Ese límite superior a la tasa de 

crecimiento es Gn, la tasa natural de crecimiento, que es la tasa máxima factible de 

crecimiento en presencia de pleno empleo, permitida por los factores antes mencionados. El 

producto de Gn y Cr puede ser igual o diferente de a. Si Gn < Gw, la economía tenderá a 

mostrar I* < S*, con lo que se produce desempleo de capital, y, debido a la inestabilidad del 

,sistema, se produce desempleo y depresión en toda la economía. Si Gn >Gw, entonces Gw 

lpuede ser alcanzada. Si G=Gw < Gn se producirá un desempleo creciente de la fuerza laboral 

¡pues la tasa de crecimiento con uso pleno de capacidad instalada es insuficiente para 

'-absorber la creciente oferta de trabajo. 

Nótese aquí que estos resultados dependen de ciertos supuestos básicos, tales como 

constancia deO y de a, no sustitutabilidad entre capital y trabajo, no influencia de variables 

monetarias sobre las variables reales, etc. Ver ALEXANDER (II). Véase, además, 

HAMBERG (XXX), el cual enfoca el problema desde el lado de la fuerza laboral. 

8°Por ejemplo, en el análisis de Kaldor, el ahorro es dividido entre ahorro de los 

capitalistas y ahorro de los trabajadores de tal forma que la propensión marginal (y media) al 

ahorro por parte de los trabajadores (sw) es menor que la correspondiente a los capitalistas 

(se). Entonces, s=sw.W~c.P, donde S es el ahorro total, W es la porción del ingreso total 
que va a los trabajadores, y P la porción del ingreso total que va a los capitalistas, de modo 

que y=w-tp, y 1 >sc>sw>O. 

81 En la práctica, este aumento es difícil de vislumbrar pues requiere DL=t>, con lo que 

la velocidad de circulación tendría que aumentar, aparte de que el aumento de precios internos 

dPD tiende a· reducir W y, por tanto, l. Explicaciones factibles podrían encontrarse en el 

efecto de dPx o dR. 

82La variabilidad en el coeficiente producto-capital es característica de los modelos 

neo-clásicos de crecimiento económico, con lo que estos modelos escapan de la posible 

contradicción entre la tasa de crecim~ento "garantizada" y la "natural" o de empleo pleno . 
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Véase SOLOW (LXXV), y también MEADE (LIII). A diferencia de la mayor parte de eso:; 
modelos (aparte del hecho de que esos modelos se refieren generalmente a la tasa de 
crecimiento del producto a largo plazo, en lugar de en el plazo inmediato), sin embargo, en 
el nuestro no se especifica la función producción en términos de todos los factores de la 
producción. En efecto, los modelos neo-clásicos usan funciones producción que envuelven 
elasticidades de substitución (O) mayores que cero entre los factores productivos. Por 
ejemplo, se 1:1tiliza, entre otras, la función producción Cobb-Douglas, con o =1, y además, 

Y t =Ar~ a L/ -O'. donde At mide el progreso técnico,, aes la elasticidad-producto del capital 
K, y 1 -a es la elasticidad-producto del trabajo L. Usualmente también se asumen precios de 
los factores perfectamente flexibles, empleo pleno de capital y trabajo, pagos a los factores 
de acuerdo al valor de su productividad marginal, cierto patrón de adelanto tecnológico y 
crecimiento de la fuerza laboral, y un nivel de ahorro e inversión proporcional al nivel del 
ingreso nacional. En el largo plazo, en equilibrio, la relación capital-producto tiende a ser 
constante. En nuestro modelo, por otro lado, K y N¡ están inflexiblemente ligados, lo cual 
implica que O =o, y la flexibilidad le es otorgada a la función producción mediante el efecto 
de cambios tecnológicos (sobre U. y QA) y condiciones climáticas (sobre QA) actuando 
directamente o a través de DL (en el caso de la tecnología). En consecuencia, aunque la 
función no está expHcitamente en términos de factores de la proJucción sino de 1, 
implícitamente puede obtenerse en función de K y de N1• 

83oe hecho,' dQA presenta interacción con di pues dP A depende de dS A y dQA; dS A 
depende de dS¡; y dS1 en turno depende parcialmente de di. 

84-En este sentido nuestro modelo difiere de los modelos neoclásicos, en los cuales 
empleo pleno era una consecuencia automática del supuesto de que los precios de los 
factores productivos se hadan iguales a los valores de las productividades marginales de 
dichos factores. Los modelos de Cambridge no contienen el supuesto de empleo pleno de 
modo expHcito, pero quizás. éste sea necesario para el funcionamiento de los supuestos sobre 
redistribución. 

85En KALDOR y MIRRLEES (XL V) la función de progreso técnico hace la tasa de 
crecimiento de la productividad de nueva maquinaria una función positiva (con pendiente 
decreciente) de la tasa de crecimiento de la inversión bruta per cápita. Esta función es, por 
tanto, una de progreso técnico "incorporado': ("embodied") en los bienes de capital a través 
de la inversión, y aplicable solamente a los nuevos bienes de capital ("new vintage"). De esta 
manera, la tasa de crecimiento de la productividad del trabajo se hace variar con la tasa de 
crecimiento de la relación capital-trabajo, de forma que no sólo Gw es variable (como en los 
modelos neo-clásicos), sino Gn tambiéñ. 

86Este concepto indica que en países subdesarrollados, por ignorancia, costumbre, etc., 
los inversionistas en un sector de la economía usualmente se limitan a re-invertir en ese 
sector y no en otro. Vtr BY~ (XI). 

87un análisis del comportamiento e influencia de la tasa de interés en países 
subdesarrollados es presentado en TUN WAI · (LXXIX). Este trabajo fue basado 
parcialmente en un artículo del mismo autor publicado por el Fondo Monetario 
Internacional en Staff Papers, vol. V, 1956-1957. ~1 concluye que aunque las tasas de interés 
son más altas en países subdesarrollados que en los desarrollados, ellas presentan la misma 
estructura relativa, y existe una tendencia a la baja en las de los subdesarrollados. Sin 
embargo, el predominio en estos países de los mercados monetarios desorganizados, así 
como la escasa conexión existente entre estos últimos y los mercados monetarios 
organizados dentro del mismo país, causan una amplia dispersión de las tasas actuales de 
interés, y reducen a un mínimo la efectividad de las medidas de política económica 
ortodoxa. Plá.ra la influencia de las instituciones financieras en el desarrollo véase NEVIN 
(LVII). Para un análisis del papel del banco central en mercados monetariOs subdesarrollados 
.véase SEN (LXXIII). 
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88En los modelos neo-clásicos las variaciones en la tasa de interés permiten que-ocurran 
cambios en la relación capital-trabajo (y en la relación capital-producto) que llevan Gn y Gw 
a la igualdad. 

89Nótese que QX es volumen, mientras Q¡ y QA son índices de volumen. 

90ver SOLOW (LXXV). 

91ver EISNER (XVIII) y TOBIN (LXXVII). 
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