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b. Construya un indice de precios al consumidor usando como ponderadores la partici-
pacién de cada articulo en el consumo total.

¢. Suponga que en 1991 log precios subenm a: P,=6; P,=12; Py=17 y las cantidades
producidas (y consumidas) pasana: O, =21; 0,=27,y Q,=11. Calcule el valor del PIB
nominal y del PIB real, usando 1990 como afio base. ;Cudl es la inflacién, medida por
el deflactor del PIB?
{Cudl es Ia tasa de crecimiento real de Ja economia?

d. ;Qué le dice su respuesta respecto a la importancia de usar deflactores de precios?

7. Las siguientes variables econdmicas, ;son stocks o flujos?

a. El ingreso de un trabajador manual.

b. La riqueza del mismo trabajador.

¢. Los pagos netos a factores en el resto del mundo.
d. El valor de todas las casas en la economia.

8. Suponga que el stock de capital en la economia es el mismo que el afo anterior.
Suponiendo una tasa positiva de depreciacion, ;hubo alguna inversién bruta en la economia?
¢Hubo alguna inversién neta?

9. Considere un proyecto de inversin que cuesta $100 para ponerlo en marcha, produce 350
durante los siguientes tres afios y después deja de ser productivo.

a. Si la tasa de interés es [0%, icudl es ef valor presente del proyecto?
b. ;Cémo cambia su respuesta si la tasa de interés sube a 15%? ;Por qué?
10. ;Cuil es la importancia de las expectativas para el comportamiento econémico?
11. “Lasexpectativasestiticas son un caso especial de las expectativas adaptativas” . Discuta.

e EEEe————— = ]

Capitulo 3

UQmeEng del Producto: Introduccién de
la Oferta Agregada y la Demanda Agregada

,_—..oaw €conomia est4 sujeta a fluctuaciones en el empleo, el desempleo, Ia produccién
industrial y el PNB. En algunos afios, el producto cae abruptamente en tanto aumenta el
desempleo; en otros aios, 1a produccién se expande con rapidez y el desempleo desciende
de manera acentuada ;Qué provoca estas fluctuaciones? ;Fs posible que el gobierno actie
para estabilizar la economia y sostener altos niveles de empleo? Estos son los temas que
tocaremos en este capitulo y que abordaremos en forma mds completa en la parte [V del
libro.

Las fluctuaciones econdémicas han sido por largo tiempo un interés primordial de la
macroeconomia. De hecho, podemos afirmar que la macroeconomfa, como disciplina
diferenciada, se originé en el estudio de las fluctuaciones de la produccién y el empleo que
siguieron a la Gran Depresion de la década de los afios 30. El terrible costo humano de la
Gran Depresién, durante 12 cual las tasas de desempleo alcanzaron m4s del 20% dela fuerza
de trabajo en todo el mundo industrial, dej6 a los economistas profundamente sorprendi-
dos. La teorfa clisica habia pronosticado que los mercados laborales s¢ ajustarian para
preservar el pleno empleo de la fuerza de trabajo. ;Por qué no ocurrié esto? L2 contribucién
méds importante para comprender la Gran Depresién, y ¢l punto de partida de la
macroeconomia moderna, fue la publicacién de la T eorta General del Empleo, el Interés
y el Dinero, de John Maynard Keynes.

Gran parte de la macroeconomia ha consistido enun prolongado debate sobre las teorfas
de Keynes. Hay dos conclusiones bien establecidas: las contribuciones de Keynes son
fundamentales para la comprensién de las fluctuaciones de Ia producciény el empleo, pero
la “teoria general” no era suficientemnente general. Por ejemplo, cualquier explicacién
completa de las fluctuaciones de [a producciény el empleo debe completarse con un examen
detallado de las caracteristicas institucionales del mercado laboral de |2 economfa de la que

menudo proceden del lado de 1a oferta de la economia, suelen ser importantes. Un tipo de
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produccién. Las grandes oscilaciones del precio mundial del petréleo desde 1973 han sido los
shocks de oferta mas evidentes en la cconomia mundial durante las dltimas dos décadas.

3-1 La MACROECONOMIA COMO EL ESTUDIO DE LAS
FLUCTUACIONES ECONOMICAS

Para iniciarnos en el estudio de las fluctuaciones de la produccién y el empleo, debemos
discutir varios conceptos claves. El primero es la propia tasa de desempleo. La “tasa de
desempleo” es una medida del nimero total de personas desocupadas como proporcion de la
fuerza laboral. No obstante, la simplicidad de esta definicion es engafiosa. ;Quién estd
“desempleado”? ;Alguien que estd buscando activamente un empleo? ;Una persona sin
empleo y demasiado desengafiada como para buscarlo? ;Una persona que trabaja unas cuantas
horas a la semana en labores eventuales, pero que desearia trabajar en forma estable? Veremos
que conceptos en apariencia simples pueden ser bastante mis complejos.

Cuando fluctia el empleo, lo propio acontece con la produccién, ya que la produccién se
genera usando insumos laborales. De igual forma como medimos el grado en que el empleo
no llega a alcanzar ¢l nivel de pleno empleo, también podemos medir el grado en que la
produccidn no llega a alcanzar el nivel que podria generarse si todo el trabajo se empleara a
plena capacidad. Recurrimos al concepto de producto potencial para representar el nivel de
produccién que puede alcanzar la economia cuando todos los factores productivos, especial-
mente el trabajo, estin a sus niveles de plena utilizacién. Como es normal que exista siempre
algin desempleo de fuerza de trabajo y de otros factores de la produccién, el producto
corriente es generalmente inferior a su potencial. La brecha del producto mide la diferencia

entre la produccién potencial y la efectiva.
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Figura 3-1a
Tasa de desempleo en Estados Unidos, 1925-1945
(Fuenmte: U.S. Historical Statistics, Series D 85-86.)
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Figura 3-1b

Tasa de desempleo en Europa, 1965-1985

(Fuente: Organization of Economic Cooperation and Development, Economic Outlook. Los datos se
refieren a los paises de la OCEDY.

Figura 3-1¢
Tasa de desemplec en América Latina, 1980-1990

Fuente: ﬁ.mw\..h. Preliminary Overview of the Economy of Latin America and the Caribbean, 1990 (los datos
son el promedio de las tasas de desempleo urbano en Argentina, Brasil, Colombia, Chile, México y Venezuela)
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a un aumento del PNB de 3%, y POr 121110 a una caida de la brecha dei producto. Conocida
en la acrualidad como Ia Ley de Okun, esta relacion ha demostrado ser altamente confiable en
los Estados Unidos, y ¢s aplicable también a otros paises, aunque con distinto factor de
proporcionalidad entre el desempleo y la produccién.

En el anilisis macroeconémico, hay dos tipos de fluctuaciones econdmicas que revisten
particular interés. Uno de ellos corresponde a desviaciones prolongadas y sostenidas del
desempleo respecto a fog promedios hist6ricos. Entre las situaciones persistentes de alto des-
empleo se cuentan la Gran Depresion en la década de 1930, la de Europa Occidental desde
1975 hasta fines de los afios 80 y la que acontecié en América Latina en la década de 1980.
Estos casos se ilustran en [as figuras 3-1a a 3-1c.

Igual interés presentan los casos de desplazamientos sincronizados de variables macroeco-
émi .

es el arbitro oficial de las tendencias del ciclo econdémico en Estados Unidos. '
Gran parte de la investigacién macroeconémica moderna se refiere al estudio de los ciclos
econdmicos. La investigacion del ciclo econdmico es, de hecho, un irea muy controvertida.

! Mitchell describié sus resultados principalesen su libro What Happens During Business ¢ yeles?, National
Bureauof Economic Research, Nueva York, 1951, Hasta el dia de hoy. el National Bureau of Economic Research
es la organizacion que juzga cudndo la economfa de Estados Unidos estd en recesién o, por el contrario, en un
periodo de auge y decide fespecta a las fechas especificas de los peaks y las simas del ciclo econdmico.

Capitulo 3 Determinacién del Producto: Introduccién de la Oferta Agregada Y Ia Demanda Agregs

Las principales teorfas de las fluctuaciones macroecondmicas se basan en las ideas de |
oferta agregada y la demanda agregada, temas que abordaremos a continuacion.

3-2 DETERMINACION DE LA OFERTA AGREGADA

La oferta agregada es el monto total de producto que escogen proveer las empresas y la:
familias, dado el patrén de salarios y precios de la economia. Las empresas deciden la cantidac
de producto que desean colocar en el mercado para maximizar sus ganancias, tomando er
consideracion el precio del producto, los costos de los insumos, el stock de capital y ki
tecnologfa de produccion disponible. Las familias también adoptan una decisién de oferta,
esto s, cudnto trabajo ofrecer en base al nivel del salario real.

En la prictica, las decisiones dptimas de oferta pucden resultar muy complicadas. Por
ejemplo, una firma puede decidir cuinto producir en base no s6lo a los precios corrientes, sinc
también a las expectativas respecto a los precios futuros, dado que parte de la produccior
actual se venderd en el futuro. En forma similar, las familias pueden adoptar decisiones de
oferta de trabajo en base a los salarios futuros esperados, asf como a los salarios corrientes.
En la discusién que sigue, ignoraremos en gran medida estas complicaciones, centréndonos
mds bien en el caso en que las decisiones de oferta se basan enteramente en los salarios y
precios corrientes.

El concepto de oferta agregada se complica a su vez por el hecho de que hay muchos
tipos de bienes en la economia, producidos por gran mimero de empresas y familias. La
agregacion de todos estos diversos productores para llegar al concepto de oferta agregada
implica cuestiones estadfsticas que son bastante complejas. Como establecimos en el capitulo
2, auestro marco te6rico ignora estas complicaciones Y supone que la economia genera un solo
producto (m4s adelante, en el capitulo 21, seremos un poco més realistas distinguiendo dos
tipos de bienes de produccién interna, los bienes transables y tos bienes no wansables).

Teniendo presentes estas hipétesis simplificatorias, pasamos ahora a la curva de oferta
agregada para la economia, que describe la relacin entre el producto agregado y el nivel de
precios. Comenzamos con la Juncion de produccién para una firma individual.

La Funcion de Produccién

Las economias se componen de innumerables empresas que usan capital (K) y trabajo (L) para
generar un producto (Q). El capital de la empresa €s su fabrica, su equipo y sus existencias
de bienes. Resumimos el capital total en una variable dnica, K. Suponemos también que el
nivel de la tecnologia, designado por <, determina la cantidad que se produce para un nivel
dado de Ky L. Asi pues, un aumento de t indica un avance tecnolégico en el proceso
productivo que da por resultado un producto més alto. Por simplicidad, suponemos también
que hay una sola funcin de producci6n estindar que se aplica a cada empresa en la economia:

=K L 1 3.1
+ o+ +

¢n que el signo “més”, bajo de cada variable, indica que cada una tiene una influencia positiva
sobre el producto (un signo “menos” indicaria un efecto negativo).

En la ecuacion (3.1), el producto es una funcién del capital y el trabajo utilizados en Ia
Produccion y del grado de avance de la tecnologia. Por ejemplo, la produccitn de automdviles
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en la General Motors depende de las miquinas, edificios y existencias que posee la compatiia;
el mimero total de empleados y el ndmero de horas que cllos wabajan; y el conocimiento
tecnolégico que la compaiia ha acumulado a lo largo de su historia.

Nuestro horizonte de tiempo es el corto plazo (digamos, un perfodo de dos a tres afios),
durante el cual podemos conjeturar que el stock de capital de la economia estd fijo, es decir,
al nivel determinado por las inversiones anteriores. Dentro de este marco de tiempo de corto
plazo, todas las fluctuaciones del producto deben reflejar cambios en el insumo de trabajo
porque ¢l nivel de capital es invariable.

La funcidn de producci6n tiene dos caracteristicas importantes. La primera, un incremen-
to en la cantidad de cualquier insumo hace que el producto aumente. La productividad
marginal del trabajo (PML = AQ/AL), esto es, el aumento del producto resultante de un
incremento del trabajo en una unidad, es positiva. Lo mismo vale para la productividad
marginal del capital (PMK = AQ/AK). La segunda, suponemos que la productividad marginal
de cada factor declina en la medida que se utiliza mas de este factor con un monto fijo del otro
insumo. Tomemos, por ejemplo, una planta ensambladora de automéviles. Si hay sélo cinco
trabajadores disponibles para cada miquina, la contratacién de un trabajador mds puede hacer
crecer enormemente ef producto. Sin embargo, si el gerente continia agregando trabajo sin
incrementar el nlimero de miquinas, descubrird que ¢l incremento del producto total generado
por un nuevo trabajador se hace cada vez mis pequeiio.

Podemos elaborar un grifico del nivel del producto como funcién de la cantidad de trabajo
(L) para un monto dado de K, como se muestra en la figura 3-2. Nétese como las dos hipétesis
respecto a la funcién de produccién afectan la forma de la curva. La pendiente de la curva en
cualquier punto mide PML, el producto marginal del trabajo, porque la pendiente, mostrada
como AQ/AL, refleja el incremento del producto que resulta de un pequeiio incremento del
insumo de trabajo. El hecho de que la curva tenga una pendiente positiva indica que la
productividad marginal del trabajo es positiva; el hecho de que la pendiente se haga menos
pronunciada a medida que se utiliza m4s trabajo refleja el cardcter decreciente de la
productividad marginal del trabajo. De este modo, (AQ/AL) en el punto B es menor que
(AQ/AL) en el punto A.

En la figura 3-3b, 1a PML se muestra como funcién de la cantidad de trabajo. Esta relacién
se representa para unt monto dado de capital y un estado dado de la tecnologia. ;Qué sucederia
si, de pronto, hubiera mas capital disponible para el proceso de produccién? Debido a que el
capital tiene un producto marginal positivo, un incremento en X desplazarfa la curva hacia
arriba, como en la figura 3-3a. Para cualquier L dado, se produciria mayor cantidad si
aumentara el insumo de X. Por otra parte, supondremos que, para cualquier nivel dado de L,

(Kq. L)

Figura 3-2
La funcién de produccién con
¢ insumo variable de trabajo
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Figura 3-3
Efectos de un incremento en el stock de capital. (a) La funcién de produccidn. (b) La
productividad marginal del trabajo

un mayor K conduce a un aumento de la productividad marginal de L. Por tanto, la linea de
PML cn la figura 3-3b también se desplaza hacia arriba cuando K aumenta.

Con esto, hemos flegado a la conclusién de que, en la medida que las empresas usan mis
0 menos trabajo en el proceso de produccion, la cantidad producida puede variar en el corto
plazo. A continuacién abordaremos la pregunta de cudnto trabajo usarin realmente las
empresas.

La Demanda por Trabajo y la Oferta de Producto

mb Ia figura 3-4, mostramos la PML en funcién de L. Este grifico puede utilizarse para
enicontrar el nivel del insumo de trabajo que querr4 utilizar una €mpresa para maximizar sus
ganancias. Para ver esto, consideremos c6mo decide una empresa maximizadora de ganancias
cudnto trabajo va a contratar. Suponemos que la empresa vende su producto a precio Pen el
mercado de bienes finales y que contrata trabajo al salario nominal w en el mercado laboral.
Cada incremento adicional de trabajo aumenta los costos laborales de la firma en un monto
wAL. La unidad extra de trabajo genera AQ en producto adicional Y, por lo tanto, un ingreso
adicional PAQ. Asf pues, resulta conveniente contratar trabajo en la medida en que el costo
extra, wAL, es menor o igual al valor adicional del producto; esto es, en la medidaen que wAL
< PAQ, oen la medida en que (w/P) < AQ/AL. Pero, por supuesto, AQ/AL es igualala PML.

w/P, PML

(wiP),

Figura 3-4

La demanda por trabajo: La
curva de productividad marginal
del trabajo
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En consecuencia, la empresa debe contratar trabajo hasta que su producto marginal sea igual
al salario real, w/P.?

De este modo, podemos determinar la cantidad de trabajo que la empresa decidiria contratar
para cada nivel def salario real. Usando la figura 3-4, si el salario real es igual a {(w/P),, entonces
la empresa escoge L, como la cantidad de trabajo. Si w/P es igual a (w/P),, la empresa selecciona
L, como la cantidad de trabajo. Por tanto, vemos que [a curva de PML es, de hecho, la curva de
demanda de trabajo. Debe advertirse que, como la pendiente de la curva PML es decreciente,
lo mismo acontece con la demanda de trabajo; en otras palabras, cuanto mayor sea (w/P),
menor serd el nivel de trabajo que la empresa querra contratar. .

Las figuras 3-2, 3-3 y 3-4 se han trazado para un nivel dado de stock de capital
y, obviamente, para una tecnologia en particular. Si aumenta el capital, el nivel de produc-
cién asociado con cualquier cantidad de trabajo también aumenta, como se ilustraenla f igura
3-3a. El producto marginal del trabajo también crece para cualquier nivel dado de L, como
lo muestra el desplazamiento hacia arriba y a la derecha en la curva de PML en la figura 3-
3b. El mismo efecto se presenta cuando algiin avance tecnol6gico hace crecer la eficiencia del
stock de capital (lo que causa el mismo efecto que tener mds capital).

Podemos resumir estos resultados escribiendo la demanda por trabajo como funcién del
salario real (en una relacién negativa) y de los niveles de capital y tecnologia (en relaciones

positivas):

L? = LP(w/P, K, 1) 3.2
-+ +

Usando la curva de demanda por trabajo, podemos derivar una curva de oferta de bienes
finales que muestra el monto de producto que ofrecers la firma maximizadora de utilidades
para cada nivel de w/P, K y t. Simplemente reescribimos la funcién de produccién (3.1)

utilizando (3.2) para encontrar:

& = QIL(w/P, K, 1), K, 1] 3.3
-+ o+ o+ o+

Notese que (° es una funcién negativa de w/P por una razén “indirecta™: de acuerdo a la
funcion de produccidn, un w/P mds alto significa L” mds bajo, y L° mds bajo significa menor
produccién. Hay que sefialar también que (Fes una funcién positiva de X y t, por razones
directas e indirectas. En forma directa, un K més alto lleva a un mayor producto a través de
la funci6n de produccidn; indirectamente, un K més alto conduce a mayor demanda de L y esto
también aumenta la produccién (un avance tecnolégico opera de la misma forma). Se puede
entonces escribir la ecuacién (3.3) en forma mds simple, para mostrar que la oferta de bienes
finales es una funcién negativa de w/P y una funcién positiva de Kyt

? Nétese que lo que interesa aqui es el salario nominal en términos del precio del producto. w/P. Este
coeficiente suele llamarse el salario-producto, porque mide el salario en unidades de producto. A veces es Gtil
medir el salario en relacién al indice de precios al consumidor P en lugar del precio del producto, lo que resulta
en el coeficiente w/P,. Este coeficiente alternativo se llama a veces el salurio-consumo. En e} modefo simple que
nos ocupa, sélo se produce un bien, de modo que P es igual a P,. Pero, en la préctica, el precio de la produccion
podria ficilimente ser distinto del precio del 0, especialmente si parte del consume es importado en vez
de producirse internamente. En tal caso, el salario-producto y ¢l salario-consumo no serdn iguales.

Capétalo 3 Eﬂgg?&gonggfcwgb%wrg>§

=00 wP K v 3.9
- 4+

Natese que en (3.3) y (3.4) escribimos el producto como Q’ y no como @, para sefialar
que ésta es una ecuacion de oferta, lo que significa que ella describe Iz produccién que la em-
presa querrd proveer para maximizar sus utilidades. Ya que esta ecuacién hace referencia al
comportamiento de maximizacién de utilidades, es diferente a (3.1). la funcidn de produccién,
que simplemente expresa una relacién técnica entre insumos y producto.

La Oferta de Trabajo

El paso siguiente para determinar la oferta agregada es derivar la oferta de trabajo, L%, como
funcién del salario real que perciben las familias por su trabajo.

Comenzamos con una decisién sencilla de oferta laboral en que la familia estd obligada
a escoger entre ofrecer trabajo o disfrutar del ocio, la llamada “decision trabajo/ocio”. El dia
tiene s6lo 24 horas y cada hora adicional que se dedica al trabajo es una hora menos que puede
dedicarse al ocio; asi, las familias tienen que decidir como dividen su tiempo entre ambos. En
la vida real, la seleccién de oferta de trabajo es considerablemente mis complicada. El tiempo
de un trabajador es susceptible de dividirse no sélo entre trabajo y ocio, sino también entre
otras actividades diversas, como capacitacién en el empleo, educacién, o bisqueda de mejores
expectativas, por mencionar s6lo unas pocas.

Para nuestro anilisis, sin embargo, nos hemos inclinado por una situacién muy simple en
que un trabajador debe optar sélo entre trabajo y ocio y en la que él consume todo su ingreso
salarial, que es su inica fuente de ingreso. Hemos supuesto también que puede escoger
trabajar cualquier nimero de horas al dia, lo que es una hipétesis conveniente aunque no del
todo realista. En la préctica, la jornada de trabajo no es tan flexibie. Los trabajadores pueden
tener posibilidades de escoger entre un dia estindar de ocho horas, un dia estindar m4s algiin
tiempo extra, medias jornadas o no trabajar en absoluto.

_ Las personas obtienen utilidad tanto del consumo de bienes como del ocio, de tal manera
que nuestra funcién de utilidad, UL, debe mostrar el nivel de utilidad en una relacién positiva
conel nivel de consumo, C, y en una relacién negativa con el monto de tiempo que el trabaja-
dor dedica al trabajo, L, recordando que mis tiempo de trabajo significa menos tiempo de ocio:

UL = UL(C, L) 3.5)
+ -

La ecuacién (3.5) indica que la utilidad para las personas aumenta cuando crece el consumo
¥ disminuye cuando dedican mis tiempo a trabajar.

_ Una curva de indiferencia mostraré todas las combinaciones de C'y L que producen un
E<&.nw3n=_ﬁ de utilidad; a figura 3-5a presenta un mapa de estas curvas entre consumo y
trabajo. En este caso, las curvas de indiferencia tienen pendiente positiva porque el trabajo
mﬁoa:no “desutilidad”. Pensemos que un trabajador se encuentra en el punto A de la curva de
indiferencia UL,; si la persona incrementa sus horas de trabajo en AL, entonces su consumo

tendrd que subir en AC, para permanecer indiferente respecto a su posicién original en A,

Unva notarse también que las curvas de indiferencia superiores estdn asociadas con mayor
g_mama. La utilidad en Ia curva de indiferencia UL, es mis alta que 1a utilidad en la curva de
indiferencia UL,.

Si nos movemos en direccién noreste segiin la curva de indiferencia UL, un incremento
dado de los servicios laborales AL debe equilibrarse con una cantidad de consumo AC siempre
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Figura 3-§
(a) El mapa de indiferencia. (b) La linea salario-consumo

creciente para mantener al trabajador en idéntico nivel de utilidad. En la figura 3-5a, AC, es
mayor que AC, o, para decirlo de otro modo, la pendiente en el punto 8 es m4s pronunciada
que la pendiente en el punto A.’ Larazén es la siguiente. A medida que L crece, queda menos
y menos tiempo disponible para el ocio. El trabajador estd menos y menos dispuesto a
Tenunciar a su tiempo de ocio cada vez mds escaso €omo compensacién por mayor consumo.
Por tanto, a un nivel dado de utilidad, cada reduccién incremental del ocio debe equilibrarse
con un incremento cada vez mayor en el consumo.,

En definitiva, la eleccién que lleven a cabo los trabajadores entre trabajo y consumo
depender4 tanto de la funcién de utilidad (resumida en el mapa de indiferencia) como del nivel
del salario real. Es posible especificar el conjunto de posibilidades consumo/ocio que estin
disponibles para los trabajadores si reconocemos que el nivel de consumo estd dado
simplemente por los ingresos salariales, C = (w/P)L. De este modo, en la figura 3-5b, la linea
recta Z, de pendiente w/P, muestra las opciones entre consumo y trabajo que estdn abiertas
al trabajador. La linea Z parte desde el origen, ya que una familia que no trabaja en absoluto
carecede ingresoy, por tanto, lees imposible consumir. Un aumento en el salario real produce
claramente una rotacién de la linea Z hacia una pendiente mis acentuada.

El nivel de equilibrio de la oferta de trabajo se encuentra superponiendo las preferencias,
representadas por el mapa de curvas de indiferencia, a la recta salario-consumo. Para cada
salario real, los trabajadores tratardn de alcanzar la curva de indiferencia més alta posible. El
equilibrio estd entonces en el punto de tangencia entre la linea Z correspondiente y una curva
de indiferencia. Si el salario real es (w/P),, entonces los trabajadores querrdn ofrecer un mon-
to Ly de servicios laborales, que les permitird consumir C,, tal como se muestra en la
figura 3-6a.

Ahora podemos derivar una curva de oferta de trabajo que muestra cémo varia la oferta
de trabajo para diferentes niveles de salario real. Supongamos que el salario real aumenta a
(w/P),. Con un mayor jornal por hora, los trabajadores podrdn alcanzar una curva de
indiferencia m4s alta. La linea Z relevante para (w/P), es Z,; por tanto, los trabajadores pueden
alcanzar la curva de indiferencia UL, y la oferta deseada de servicios laborales es L,. Por otro
lado, si el salario real sube a (w/P),, entonces la linea Z es 2,y el equilibrio de L esti en L,

* Técnicamente, ta fasa margiral de sustitucién entre consumo ¥y ocio, que se mide por !z pendiente de la
curva de indiferencia en un punto dado, aumenta 2 medida que disminuye el ocio (y aumenta L.

ﬂﬁ‘lou §&§§&FQ§§~TE>B

()

Z3[(w/P)q}

Z (WP}

Zol(w/P)y]

N\h

B R T S

_ vamn.oﬂca de los cambios del salario real en la cantidad de
_ %exyicios laborales ofrecidos. (b) La curva de oferta de trabajo

8 Wi

. L3 figura 3-6b mucstra las horas de trabajo ofrecidas a medida que crece ef salario real,
tiliz la informacién proveniente del analisis de la figura 3-6a. Como se déscribe en esta

-figura, 1a oferta de trabajo posee una pendiente positiva: un mayor salario real provoca un

 ineremento en la cantidad de trabajo que los trabajadores quieren ofrecer. Este fendmeno

- puede expresarse ca la forma siguiente:

LS = L¥(w/P) (3.6)
+

<4%.. 8in embargo, ¥y quizds en forma algo singular, no siempre mayores salarios conducen a
mayor oferta laboral. De hecho, pueden resultar en menor oferta de trabajo o no tener ningiin
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efecto en la oferta laboral. Esto ocurre porque existen dos fuerzas en accién cuando aumentan
los salarios reales, a saber, un efecto sustitucién y un efecto ingreso, y el segundo actia para

Con tiempo de ocio més caro, las familias lo “sustituyen” alejindose del ocio y escogiendo
Jornadas de trabajo mas largas.

De este modo, el efecto de un alza de salarios sobre la oferta de trabajo es teéricamente
ambiguo: el efecto sustitucién tiende a aumentar L% el efecto ingreso tiende a disminuir L°.
La influencia relativa de estos dos efectos estd sujeta a las preferencias de la familia. Los
estudios empiricos, sin embargo, tienden a respaldar el concepto de una curva de oferta de
trabajo de pendiente positiva, como la que se muestra en la figura 3-6b, sugiriendo de esta
manera que el efecto sustitucion domina al efecto ingreso. Jerry Hausman, del MIT, ha
encontrado que la oferta laboral aumenta al incrementarse el salario real después de impuestos
para Estados Unidos.* Un efecto cualitativo similar se ha encontrado para Suecia, donde los
incrementos de las tasas tributarias sobre el ingreso del trabajo, esto s, reducciones del salario
después de impuestos para un salario bruto dado, han generado una respuesta negativa
sustancial en la oferta de trabajo.* Para continuar, supondremos entonces que la oferta de
trabajo es una funcién positiva del salario real después de impuestos.

3-3 EL ENroQUE CLASICO PARA LA OFERTA AGREGADA

Ya hemos derivado la funcidn de oferta agregada, expresada en la ecuacién (3.4), la demanda
de trabajo (3.2) y Ia oferta de trabajo (3.5). Daremos ahora un paso importante, combinando
estas ecuaciones y resumiendo los resultados en una curva de oferta agregada que describe
la relaci6n entre la oferta de bienes finales y el nivel de precios. La forma de esta curva sigue

keynesiano.

La versién m4s simple del enfoque clisico supone que, para cualquier nivel de precios,
el salario nominal es totalmente flexible Y. por tanto, se ajusta para mantener el equilibrio entre
la oferta y la demanda de trabajo. Se infiere, entonces, que el salario real se determina de
manera que se equilibre el mercado laboral. El trabajo est4 siempre plenamente ocupado, en
el sentido preciso de que las empresas quieren contratar tanto trabajo, L?, como los
trabajadores quieren ofrecer, L, al safario real establecido en el mercado.

‘ Ver. por ejemplo, su trabajo “Taxes and the Labor Supply”, en Alan Auerbach y Martin Feldstein,
Handbook of Public Economics, Elsevier Science Publishers, 1985. La obra de Hausman se discute con mds
detalle en ¢t capftulo 7.

* Charles E. Stuart, “Swedish Tax Rates, Labor Supply and Tax Revenues™, \czgie\wiin&mggwﬁ
octubre de 198 .
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Es sencillo elaborar una representacion grifica de este marco clésico para el mercado de
trabajo. La figura 3-7b muestra el equilibrio del mercado laboral en el _uE.uc en que se
intersectan la demanda por trabajo y la oferta laboral. Este punto de _Enaaon,&: determina
el nivel de equilibrio del trabajo, que llamamos L, para _=98~. que tal es el :.:a_ de “pleno
empleo™. El salario real de equilibrio es (w/P),. Dado Ly, la funcién de producciénen la figura
3-7a determina el nivel de pleno empleo del producto, que designamos por Q.
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Figura 3-7
El caso cldsico. (a) La funcién de produccién. (b) El equilibrio del mercado laboral.
(¢) La curva de oferta agregada

Derivacion de la Curva de Oferta Agregada

Ahora poseemos informacion suficiente para trazar la curva de oferta agregada. La pregunta
¢s, (cbmo responde la oferta agregada de producto cuando sube el nivel de precios? Para
comtestar a esta pregunta formalmente, usamos las ecuaciones (3.2), (3.4) ¥ (3.5), tomando
P como dado y despejando Q. Variamos entonces P para ver cémo varia Q.

Al subir P, tiende a producirse un exceso de demanda en el mercado laboral si el salario
nominal permanece inalterado (resultarfa un menor salario real, que causa una subida en L2
Y una caida en L%). Pero ya que los salarios son perfectamente flexibles, el salario nominal
subird en el mismo monto que el nivel de precios a fin de restablecer el salario real de
equilibrio, (w/P),. Por tanto, el salario real no varfa, como tampoco el nivel de equilibrio del
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fundamental en ¢l modelo clisico es, entonces, que el salario real estd dado por el equilibrio
del mercado laboral y, si nada perturba la demanda o la oferta de trabajo, el nivef de
produccién se mantiene inalterable. Para cualquier nivel dado de precios, la oferta agregada
de la economiaes la misma, Q- En consecuencia, la curva de oferta agregada es unalinea recta
vertical trazada al nivel del producto de pleno empleo, como en la figura 3-7c.

Formalmente, el caso clisico puede reducirse a s6lo dos ecuaciones, la funcién de oferta
agregada (3.4) y una ecuacién de salario:

& =(wP K 1) (3.4)
- 4+
w = PW, 3.7

La ecuacién de salario (3.7), que describe el equilibrio del mercado laboral, garantiza que
w/P es igual a W, (1a barra sobre w, significa que el salario se fija al nivel de equilibrio del
mercado). Segin el enfoque cldsico, la oferta agregada de la economia puede cambiar con
cualquier desplazamiento en las curvas de oferta de trabajo o de demanda de trabajo.
Consideremos el caso en que la economia experimenta un INCremento en su stock de capital.
Un monto mayor de capital incrementa el producto marginal del trabajo para cualquier nivel
dado de L y produce, entonces un desplazamiento hacia la derechaen la curva de demanda por
trabajo, tal como se muestra en la figura 3-8b. En el nuevo equilibrio, el empleo aumenta a
L,y el salario real a ( w/P),. Ahora el monto mis alto de servicios laborales y el stock de capital
incrementado desplazan el producto de equilibrio a Q. el nuevo nivel de pleno empleo del
producto. Esto provoca un desplazamiento en la curva de oferta agregada a Qf en la figura
3-8c.

Debe senalarse que, en este ejercicio, el crecimiento de la demanda de trabajo causa un
aumento del salario real, lo que implica un efecto amortiguador sobre el producto.
Supongamos ahora por un momento que los salarios reales no aumentaran, lo que ocurriria
sila curva de oferta laboral fuera perfectamente eldstica, estoes, silos trabajadores estuvieran
dispuestos a ofrecer cualquier cantidad de trabajo al salario (w/P),. En este caso, el empleo
crecerfa hasta L, el producto se moveria a 0,y la nueva curva de oferta agregada seria ¥,

Desempleo en el Enfoque Clisico

del mercado laboral —leyes, instituciones, tradiciones— pueden impedir que el salario real se
mueva a su nivel de pleno empleo. Si el salario reaf se mantiene rigido, por encima del nivel
de pleno empleo, se producira desocupacién. Debido a que esta Gltima explicacién ha sido un
argumento central de los economistas cldsicos, este tipo de desempleo se designa a menudo
como “desempleo clisico™.

Utilicemos nuestro aparato grifico para representar un caso de desempleo clisico.
Supongamos que ¢l salario real se ha fijado en (w/P),, por encima del nivel de equilibrio det
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Un incremento del stock de capital en el caso clasico. (a) La funcién de produccién.
{b) El equilibrio del mercado laboral. (¢) La curva de oferta agregada

mercado, como se muestra en la figura 3-9b. Para ese salario, la cantidad de trabajo que
demandan las firmas es L%, entanto que la oferta de trabajo es L, de modo que existe un exceso
de oferta de trabajo con un monto de (L$ - LD). Esta brecha entre la oferta y la demanda de
trabajo constituye desempleo en el marco de referencia clisico. Las firmas decidirdn contracar
L unidades de trabajo, lo que resulta en un nivel de producto Q,. Si el salario real se fijaen
(w/P),, de tal manera que incrementos en P conducen a incrementos de w en la misma
proporcién, entonces, igual que en el caso cldsico con pleno empleo, la curva de oferta
agregada serd vertical. Esto sucede, sin embargo. s6lo a un nivel de produccidn Q, que estd
por debajo del nivel de pleno empleo, como lo muestra la figura3-Sc. La brecha del producto
(que mencionamos aj principio de este capitulo) es la diferencia entre 1a produccién efectiva,
Q.. y la produccion potencial, @, y es igual por lo tanto a Q- Q.. Formalmente, 1a curva de
oferta agregada se encuentra como la solucién de las dos ecuaciones:

= QWP K v 3.4
-+ +
w = Pw, 3.8
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Figura 3-9
Desempleo en el caso clisico. (a) La funcién de produccién. (b) El equilibrio del mercado
laboral. (c) La curva de oferta agregada

Este es el mismo sistema usado para describir el caso de pleno empleo, excepto que w,
reemplaza a w,.

Los salarios reales se pueden rigidizar a niveles excesivamente altos, que no producen el
equilibrio del mercado, por miltiples razones. Los salarios minimos establecidos por la ley
(una caracteristica de muchas economias) pueden fijarse por encima del salario de equilibrio.
Los pagos del seguro de desempleo pueden ser tan generosos que la gente rehuse aceptar un
salario por debajo de w,. Sindicatos poderosos pueden imponer para sus miembros salarios por
encima de los niveles que estarian dispuestas a aceptar personas desocupadas no afiliadas al
sindicato. En economias en que los salarios estdn indexados a los precios, el salario nominal
se liga mecdnicamente al nivel de precios por una regla numérica. En algunos ejemplos
histéricos importantes, la cldusula de indexaci6n ha establecido que el salario nominal debe
reajustarse plenamente para cualquier cambio en el nivel de precios, con lo cual se
predetermina autométicamente el nivel del salario real. En tales casos las reglas de indexacién
pueden resultar en un nivel de salario real que se rigidiza por encima de la tasa
de pleno empleo.

Capitale 3 Determinacién ded Producto: —Eﬂa&ﬂn&&ﬂ&of@?&ﬁ}%«?ﬂoﬂugﬁ

3-4 EL ENFOQUE KEYNESIANO PARA LA OFERTA AGREGADA

El modelo keynesiano se construye sobre la idea de que los salarios y los precios nominal
no se ajustan con suficiente rapidez para mantener el equilibrio del mercado laboral. Es
modelo difiere del modelo clasico en su énfasis en las rigideces nominales m4s qQue en |
rigideces reales. El modelo keynesiano posee distintas variantes. El propio Keynes acenn
principalmente la rigidez de los salarios nominales. Otros, también considerados keynesiano
han puesto el énfasis en la rigidez de los precios nominales. Estas diferentes hipétes
redundan en consecuencias diferentes para la explicacion del desempieo.

En el resto de este capitulo, usaremos la €xpresion salarios y precios nominales “ rigido:
(sticky). Obviamente, los salarios y los precios nominales no son completamente fijos «
ninguna economia. El mismo Keynes reconocié que los salarios nominales se ajustarian cc
el tiempo a los desequilibrios del mercado laboral. Perg el punto de Keynes era que el ajus
seria lento, demasiado lento, de hecho, como para garantizar que el trabajo se encontrar
siempre plenamente ocupado. En el modelo keynesiano estitico que vamos a considera
supondremos simplemente que w o P estin fijos. Cuando abordemos los modelos dindmic:
en capitulos posteriores, haremos explicitamente una modelacién de los ajustes dindmicos «
wy P a los shocks que impactan la economia.

Salarios Rigidos

Entre las diversas caracteristicas de los mercados laborales que pueden contribuir a la rigid
del salario nominal, hay una que ofrece la explicacion mds directa: los contratos laborales
largo plazo. Normalmente los sindicatos negocian contratos salariales con los empleadores
intervalos regulares de tiempo, en muchos paises una vez al afio y, en algunos casos, pe
periodos mds largos (los sindicatos norteamericanos negocian por lo regular acuerde
salariales de tres afos). Estos contratos de largo plazo estipulan generalmente, ya sea un niv
de salarios nominales que se mantendri en vigor durante todo el periodo del contrato, o ut
férmula preestablecida de reajuste del salario nominal durante la vigencia del contrato. En Ic
paises con un historial de inflacién muy alta, la duracién de los contratos tiende a ser meno
Por ejemplo, en el Brasil, Y como una clara respuesta a las mayores tasas de inflacién,
duracién de los contratos se ha reducido en los tiltimos afios. Los incrementos de precios ¢
aceleraron desde 1973 y hacia 1979 habian llegado casi a2 80 por ciento al afio. En e:
momento, el Congreso acordé disminuir la duracién de los contratos de un afio a seis mese:
La tasa de inflacién continué su escalada a nuevas alturas durante la década de 1980 y, a fin¢
de 1985, los contratos e€mpezaron a revisarse cada tres meses.’

Supongamos ahora que el salario nominal de una firma se fija por un contrato laboral
nivel . Supongamos también que, una vez fijado el salario nominal, los trabajadores de -
empresa suministrardn todo el trabajo demandado por la firma —si es necesario, aun hasta «
punto de trabajar mds de lo deseado en base a fa eleccién trabajo/ocio.” La idea basica dr
modelo keynesiano mds simple es que, con w fijo, el nivel del salario real w/P varias
inversamente con el nivel de precios.

———

* Ver Eliana Cardoso y Rudiger Dornbusch, “Brazil's Tropical Plan”™, American Economic Review, may
de 1987,

’ Esta es una hipdtesis simplificatoria que realmente no se necesita para el andlisis keynesiano. Solamenr
nosayuda acenmtramosenel casoen que el salario nominal est4 fijo y las empresas pueden contratar todo el trabaj
que requieran a dicho salario fijo.
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La curva de oferta agregada y el mercado laboral en el caso keynesiano basico

Bajo estas condiciones, las ecuaciones formales para la curva de oferta agregada son
simplemente:

& = Q(w/P. K, 1) 3.4
- o+ +
W= W 3.9

A medida que sube el nivel de precios (P}, cae el salario real y. de acuerdo a la ecua-
cién (3.2), sube el nivel deseado del insumo laboral, mientras que, segin (3.4), también
aumenta el nivel deseado de oferta de producto. Como resultado, la curva de oferta agre-
gada tienc pendiente positiva, como se muestra en la figura 3-10c. Supongamos que, cuando
el nivel de precios se encuentra en Prenesa figura, el salario estd en el nivel de pleno empleo
(w, = w/P)). Entonces, el producto correspondiente a P, serd Q. Con P, < P), el salario real
¢s mayor que el nivel de equilibrio del mercado (Ww/P, > w)y elnivel del producto Q,es menor
que . En el mercado laboral que se describe en la figura 3-10b, 1a oferta de trabajo exceders
la demanda por trabajo al nivel de salario real igual a w/P,. Este exceso de oferta de trabajo
€3 la magnitud del desempleo, que se muestra como U, en la figura.
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El hecho de que la curva de ofenta agregada keynesiana sea de pendiente positiva tiene
consecuencias importantes para la formulacidn de politicas econémicas. En esta situaci6n,
como veremos mas adelante, el gobierno queda en posicién de afectar significativamente log
niveles del producto y de empleo en 1a economia. Al realizar acciones de politica que cambien
el nivel deprecios, el gobierno también afecta el salario real y. porlotanto, el nivel de la oferta
de producto. Una devaluacién de la moneda, por ejemplo, tenderd a hacer subir los precios,
bajar el salario real y aumentar el empleo si los safarios nominales son rigidos, en tanto que,
bajo el modelo cldsico, la misma politica simplemente hard subir el njvel de precios sin ningtin
cambio en los salarios reales o el empleo.

Merece menci6n aqui un caso especial muy importante del modelo keynesiano, en que el
producto marginal del trabajo es constante. Por ejemplo, si la funcién de produccion es
Q = al, en que a es una constante igual al producto marginal del trabajo, no habri demanda
de trabajo de las empresas cuando w/P > a y habrd demanda ilimitada cuando w/P < a. Si
el salario nominal estd fijo, la curva de oferta agregada tiene una forma particularmente
simple: es horizontal, al nivel P = w/a, como se muestra en la figura 3-11. En tanto el salario
nominal esté fijo, el nivel de precios también estars fijo y el producto quedar4 enteramente
determinado, como observaremos luego, por las condiciones de la demanda agregada. Nos
referimos a esta situacién denominandola el caso keynesiano extremo.

P =wifa 24
Figura 3-11

La curva de oferta
agregada en el caso
Q  Kkeynesiano extremo

Desempleo Involuntario

El concepto de desempleo involuntario implica que hay personas que no pueden trabajar a
pesar de estar disponibles para hacerlo por el salario que reciben otros trabajadores de
capacidad comparable. Por supuesto, dichas personas podrian obtener un empleo con menor
Ppago o dedicarse 3 alguna modalidad de trabajo independiente. Pero en la medida en que estas
oportunidades de trabajo no proporcionan ingresos similares a los que obtienen otros
trabajadores con los mismos niveles de calificacién y lapersona sin trabajo escoge permanecer
desocupada mientras busca un empleo adecuado, debers considerarsela en la categoria de
desempleo involuntario.

La pregunta es, entonces, ;por qué se produce ¢l desempleo involuntario? Tiene que
eXistir cierta imperfeccion del mercado que impida que los salarios lleguen a equilibrar el
mercado laboral. Esto podria ocurrir, ya seadebido ala rigidez del salario nominal, identificada
como la fuente del desempleo keynesiano, o debido a la rigidez del salario real, como en el
caso del desempleo clisico.
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Pero ;por qué pueden ser rigidos los salarios? Hay, de hecho, varias explicaciones, que
describiremos con mayor detalle mis adelante. Los sindicatos pueden proteger a sus miembros
respecto a no afiliados que podrian estar dispuestos a trabajar por salarios similares e incluso
mas bajos. Regulaciones oficiales, tales como las leyes de salario minimo, pueden conducir
también a rigidez en los salarios nominales. Pueden llevarse a efecto contratos laborales que
supediten a los trabajadores a salarios nominales especificos que no corresponden al equilibrio
de la oferta y la demanda. O bien, las empresas pueden encontrar ventajoso mantener los
salarios sobre ¢l nivel de equilibrio del mercado si esto les permite reducir el costo de
contratacion y adiestramiento de personal o atraer trabajadores més productivos —lo que se
llama el enfoque del “salario de eficiencia”. En los capitulos 16 y 17 investigaremos estas

diferentes hipétesis.

La Oferta Agregada: un Resumen

Las diferentes formas que toma la curva de oferta agregada reflejan el desarrollo de nuestro
andlisis hasta el momento. La figura 3-12a muestra la formade la oferta agregada cldsica, que
es totalmente ineldstica al nivel de produccion de pleno empleo. Cambios enel nivel de precios
no ejercen ningtn efecto sobre la oferta porque, con salarios y precios flexibles, el equilibrio
del mercado laboral asegura un nivel dado del salario real, (w/P), y un nivel dado de trabajo,
L, el que, a su vez, determina el nivel de produccién.

La figura 3-12b describe el caso keynesiano en el que los salarios rigidos hacen que la
curva de oferta agregada tenga pendiente positiva. El enlace crucial entre precios y producto
se efectiia a través de los salarios reales. Incrementos en el nivel de precios, al reducir el salario
real, impulsan a las empresas a buscar la contratacion de mis trabajo y suministrar asi mds
producto. Sin embargo, en este caso, la determinacién del salario real no establece el
equilibrio en el mercado laboral y puede existir extenso desempleo. Por iltimo, la curva de
oferta agregada es horizontal en el caso keynesiano extremo de rigidez de salarios combinada
con un producto marginal constante del trabajo, como se muestra en la figura 3-12c.

Lacurva de demanda agregada puede desplazarse, por supuesto, en respuesta a una varie-
dad de diferentes shocks. Utilizando el caso keynesiano bisico en la figura 3-12b, podemos
ver que un incremento de la productividad laboral, por ejemplo, le permite a las empresas
generar la misma cantidad de producto a menor costo, desplazando de este modo @F hacia
abajo y a la derecha. Un incremento exégeno del stock de capital, digamos por inversiones

Figura 3-12
La curva de oferta agregada: un resumen. (a) Clasica. (b) Keynesiana basica.
{c) Keynesiana extrema
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anteriores, posee un efecto similar. O bien, Supongamos que los sindicatos logran hacer subir
los salarios en la economia y, por lo tanto, los costos de produccién aumentan. Cuando ocurre
esto, la misma cantidad de producto se ofrecerd aun mayor precio y lacurva de oferta agregada
se desplazard hacia arriba y a la izquierda. Cada uno de estos shocks tendra consecuencias
sobre el producto y ¢l empleo si permitimos la interaccién entre la oferta agregada y Ia
demanda agregada. Es éste Gltimo tema el que abordaremos a continuacion.

3-5 DETERMINACION DE LA DEMANDA AGREGADA

El nivel de equilibrio del producto y el nivel de precios para toda una economia se determinan
por la interaccion de la oferta agregada y la demanda agregada. La analogia con el equilibrio
en cualquier mercado individual dado es clara: la cantidad de automaéviles que se producen y
su precio, por ejemplo, se determinan por la oferta ¥y 12 demanda de automéviles. Al nivel de
toda la economia, por supuesto, las relaciones son m4s complicadas porque involucran a todos
losbienes y servicios. Yahemos analizado brevemente la determinacién de laoferta agregada.
Sin embargo, previamente a que podamos decir algo mis sobre el equilibrio de la economia,
tenemos que pasar a examinar las caracteristicas de la demanda agregada.

La estrategia mds sencilla es partir con una economia cerrada que, por definicién, no
comercia en absoluto con el resto del mundo. En esta economia, la demanda agregada puede
definirse como la cantidad total de bienes y servicios que demandan los residentes internos a
un nivel determinado de precios del producto. En consecuencia, es la suma de las demandas
por consumo, inversion y gasto piblico, relacién que se presenta en la ecuacion (3.10) como:

FP=C+I+¢G 3.10)

en que el superindice D se refiere 2 demanda.

" La relacién en (3.10) es siempre vilida como una identidad contable (asi lo dejamos en
claro en el capitulo 2). Una vez que especificamos las formas como se determinan C, I y G
ent la economia, esta ecuacion puede usarse también como base para calcular el nivel de la
demanda agregada. En particular, queremos preguntarnos qué cantidad de producto deman-
dar4n los consumidores, los inversionistas y el gobierno para un nivel especifico de precios
P. Establecido esto, podremos trazar una curvade demanda agregada y encontrar el equilibrio
de la oferta agregada y la demanda agregada (en esta etapa, nos contentaremos con este
enfoque general para la determinacién de la demanda agregada; en capitulos posteriores
seremos mds rigurosos y detallistas en el anilisis),

Quizis la manera mis simple de establecer la forma de la curva de demanda agregada es
comenzar desde un punto cualquiera en dicha curva, como el punto A en la figura 3-13. Al
precio P,, la demanda de producto corresponde al monto 8. A partir de A, consideremos
el efecto de un aumento del nivel de precios a P,. ;Qué acontece con la demanda agregada?
Un n»..oﬂo inmediato del incremento de precios es reducir el valor real del dinero en manos
del m:a:no. Si las personas tienen una cantidad dada de circulante y saldos bancarios y sube
el nivel de precios, podrin comprar una menor cantidad de bienes con su dinero.

Un resultado es que las familias reducen su pivel deseado de compras. Este efecto, en que
1 caida de la cantidad real de dinero reduce el gasto de consumo, se conoce como n._ efecto
saldos reales. En consecuencia, precios mis alios van aparejados con una reduccién de la
demanda de producto. En la figura 3-13, Ia nueva demanda de producto es &, que
eorresponde al punto 8. Como lo muestra el grifico, entonces, 1a curva de demanda mmmnwmnm
3. Una economia cerrada tiene pendiente negativa (demostraremos esto en forma mis
uidadosa en capitulos posteriores).



64 Parte ] Introduccién

P

“igura 3-13

¢ Lacurva de demanda agregada
en una economia cerrada

En una economia abierta, 1a demanda agregada es la cantidad total de bienes domésticos
requeridos a un nivel estipulado de precios, tanto por los compradores locales como por los
externos. Es equivalente a la suma de las demandas por consumo, inversiéa y gasto fiscal de
los residentes locales que recaen sobre bienes internos (en contraposicion a las importaciones),
mis lademanda externa de bienes internos, esto es, la demanda por exportaciones. Laespecifi-
cacién precisa de la demanda agregada en una economia abierta es bastante complicada porque
la naturaleza de la curva de demanda agregada depende del tipo de régimen cambiario (fijo
o flotante), el tipo de bienes en el comercio internacional (especialmente, la posibilidad de
sustitucion enel consumo de bienes internos y externos), la apertura de la economia a los flujos
internacionales de capital y varias otras consideraciones (haremos un analisis detallado-de la
demanda agregada en la economia abierta en los capftulos 13 y 14).

No obstante, podemos afirmar que en la economia abierta, igual como en la economfa
cerrada, un aumento del nivel de precios tiende a producir una caida en la demanda agregada.
Y nuevamente (aunque por razones en cierto sentido diferentes), el resultado es una curva de
demanda agregada de pendiente negativa. En una economfa abierta, puede esperarse que un
aumento del nivel de precios internos los haga subir en términos relativos a los precios
externos (existe también un efecto saldos reales, como vimos en el caso de la economia
cerrada). Este aumento de los precios internos respecto de los precios externos hace mas caro
comprar bienes internos y relativamente mis barato comprar bienes externos. Cuando sucede
esto, las familias y las empresas reducen sus compras de bienes internos y empiezan a importar
en mayor cantidad, en tanto que los extranjeros reducen sus compras de exportaciones de la

economia interna. En términos simples, ¢l aumento del nivel de precios significa que -

la ¢conomia interna pierde competitividad en el mercado mundial por el aumento en los
precios domésticos.

3-6 EQUILIBRIO DE LA OFERTA AGREGADA Y LA DEMANDA AGREGADA

El marco oferta agregada/demanda agregada es un instrumento il para determinar el
equilibrio del producto y el nivel de precios. En particular, podemos utilizar este marco para

examinar los efectos de politicas econdmicas especificas asi como de shocks externos sobre

los niveles de equilibrio de Q y P.
Hemos visto que, tanto en la economfa cerrada como en la abierta, la curva de demanda

agregada tiene pendiente negativa, esto es, a medida que sube P, P cae. La curvade oferta
tiene pendiente positiva bajolas condiciones keynesianas bésicas o es vertical bajo condiciones

9%“. Determinacién def Producto: Introduccién de Ia Oferta Agregada y Is Demands Agregar

&g El equilibrio del mercado del producto estd dado por la interseccidn de la curva de
‘demanda agregada y la curva de oferta agregada. En otras palabras, la economia operars a

' }é4 niveles de produccion y precios dados por el equilibrio de 1a oferta y la demanda agregadas.
- Esw equilibrio determinard tambisn el nivel del empleo en la economia. Es pertinente hacer

notae aqui, sin embargo, que este equilibrio no significa el nivel Sptimo (“mejor”) del

. %. mi siquiera un nivel necesariamente deseable. De hecho, podria haber una gran

brecha de producto y extenso desempleo para las condiciones de equilibrio global de 1a
etosomis. El equilibrio es simplemente una medida de lo que ocurrird en una economia que
- aivxviess ciertas condiciones, no lo que deberia ocurrir.

"’z Yeremos adelante, con més precision, c6mo los cambios en las politicas monetarias,
fiscales y cambiarias producen desplazamientos en la posicién de la curva de demanda
agregads: Sin embargo, en general una politica monetaria expansiva, es decir, un incremento
‘%Wo».ﬂ'ﬁ monetaria como resultado de acciones del banco central, desplaza la curva de
déifiands agregada hacia arriba y a la derecha. Un efecto similar (pero con algunas diferencias
importantes) resulta de una expansién fiscal, como un aumento del gasto del gobierno, o de

 una devahuaci6n del tipo de cambio. Estos cambios de politica se designan por lo comiin como

.wnnus-!oaa de la demanda agregada”, de acuerdo a su efecto sobre Ia curva de demanda
agregada. Los efectos especificos de estas politicas dependen de las circunstancias econémicas
particlares en las que se llevan a cabo. Por ejemplo, las politicas monetarias tienen efectos
,Qgﬂ bajo tipo de cambio fijo o flexible. No obstante, es posible realizar aquf algunas

2

- observaciones iniciales.

* Enel caso clasico ilustrado en la figura 3-14a, el desplazamiento de la demanda agregada
provoca un exceso de demanda al precio original P,. Al comenzar a subir los precios, el salario

real baja: A su vez, esto crea un exceso de demanda en el mercado laboral, el que responde
1 con un incremento del salario nominal. Los precios contindan ascendiendo en la

g en que existe una demanda insatisfecha en el mercado de bienes. Los salarios

nominales suben junto con los precios, de modo que el salario real se mantiene. Al final, todo
18'os ocurre es que el nivel de precios y el salario nominal crecen en la misma cantidad. Con
‘sal#rios reales inalterados, tanto el producto como el empleo permanecen en sus niveles
on_n:ﬂf Por lo tanto, bajo condiciones clisicas, un aumento de la demanda agregada
conduce s6lo a un aumento de los precios, sin ningun efecto sobre el producto.

- En el caso keynesiano de salarios nominales rigidos, la expansién de la demanda agregada
también conduce a un exceso de demanda al nivel inicial de precios y, otra vez, suben los

Figura 3-14
ci wwve:&.on de la demanda en los casos clisico y keynesianos. (a) Clisico.
Avvﬂwwaﬂmmbo bédsico. (c) Keynesiano extremo

P

(b)
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precios del producto. Pero en este caso, con el salario nominal fijo, el aumento de precios leva
a una declinacién del salario real. Esto, a su vez, lleva a las empresas a incrementar su
demanda por trabajo y su oferta de producto. Este resultado aparece en la figura 3-14b. En
el nuevo equilibrio, el producto y los precios son mayores y los salarios reales (que no se
muestran en el grifico) son mds bajos. En el caso extremo de una curva de oferta agregada
horizontal, la expansién de la demanda hace subir el producto sin incrementar en la practica
el nivel de precios, como se muestra en la figura 3-14c. Por tanto, en el caso keynesiano, una
expansion de la demanda agregada hace subir el producto (v el empleo) asi como el nivel de
precios. Como el salario nominal no cambia, el aumento del nivel de precios implica también
una caida del salario real.

Esta discusidn, si bien de cardcter muy general, nos lleva a la importante conclusién de
que los cambios de politica, al menos en los casos keynesianos, pueden afectar el producto.
En la medida en que sea aplicable el caso keynesiano, las autoridades econémicas pueden
adoptar politicas de estabilizacion del producto y del empleo, esto es, politicas cuyo objetivo
e$ impulsar estas variables a ciertos niveles particulares.

Consideremos ahora c6mo afecta un shock de oferta el equilibrio de la oferta agregada y
la demanda agregada. Supongamos que la economia experimenta un avance tecnoldgico por
una dnica vez, es decir, ahora se puede generar mis producto de cada combinacién de
insumos. La figura 3-15a muestra el caso clisico, en que la curva de oferta agregada se
desplaza hacia la derecha, de Q¥a @¥. El nuevo equilibrio estd en el nuevo nivel de pleno
empleo de producto @,, mis alto que Q,. Dada la curva de demanda agregada, hay un exceso
de oferta de producto al precio P,, lo que obliga al nivel de precios a bajar a P,.

En el caso keynesiano basico, que se muestra en la figura 3-15b, la curva de oferta
agregada se desplaza hacia abajo y a la derecha, de ($a (4, porque las firmas querrdn ofrecer
una mayor cantidad de producto para cualquier precio dado. En el nuevo equilibrio, el
producto aumenta a Q, y los precios declinan de Pya P,. Por dltimo, estamos en condiciones
de interpretar el avance tecnolégico en el caso keynesiano extremo (en que el producto
marginal del trabajo, PML, es constante) como un desplazamiento hacia arriba en el PML (que
fepresentamos como ¢l pardmetro a en la seccién 3-3). En este caso, la curva de oferta
agregada es horizontal al nivel P = w/a. En consecuencia, un incremento en a de asa a;
desplaza la curva de oferta agregada hacia abajo, de 52 O, en que Ofes una curva horizontal
al nivel P, = w/a,. Enel nuevo equilibrio, representado en la figura 3-15c, el nivel de precios
declina a P, y el producto sube de @, a Q,.

Figura 3-15

Un avance tecnolégico en los casos clisico y keynesianos. (a) Clisico. (b} Keynesiano
basico. (¢} Keynesiano extremo
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e Contraccién de la Demanda: un Ejemplo Historico

Un caso historico de politica economica reviste particular interés para el desarrollo de la teoria
macroecondmica. Antes de iniciarse la Primera Guerra Mundial, los paises industrializados
ovﬁﬂg bajo el patrén oro, un tipo de politica monetaria que discutiremos con mis extension
ealoscapitulos 9y 10. Sin embargo. durante la guerra, muchos gobiernos se vieron forzados
.. a imprimir billetes para solventar los gastos bélicos y esto (como lo explicaremos mds
- adelante) obligd a muchos paises a abandonar ¢l patrén oro. En 1925, Gran Bretada decidié
* resornar al patrén oro. Para lograr esta conversicn, el gobierno britdnico se vio en la necesidad

©' da operar con una politica menetaria muy contractiva, revaluando al mismo tiempo el

tipo de cambio de la libra esterlina para hacerla 10% mds cara con respecto al ddlar.?

- :; Tanto la modificacién de la politica monetaria como la variacién del tipo de cambio
__tvieron como efecto producir una abrupta contraccion de la demanda agregada en Gran
" ‘Pretaia. Siun extranjero queria adquirir bienes britdnicos pagéndolos en délares, tenia ahora
que usar mds dolares debido a la variacion en el tipo de cambio. El resultado de la contraccion
de la demanda agregada fue una abrupta caida del producto y un aumento del desempleo.
=+ Este episodio histérico conté con un impresionante reparto de actores. El Canciller del
Tesoro britdnico (el equivalente a un ministro de hacienda en la mayoria de los paises, o al
Secretario del Tesoro en los Estados Unidos) era el propio Winston Churchill. Su principal

© - gritico era nada menos que el economista britinico John Maynard Keynes, que condens la

“politica por su cardcter altamente contractivo. Keynes atacé la politica de Churchill con
‘desusado vigor en un articulo que llegaria a ser clsico, y cuyo titulo es “Las consecuencias
" . econdmicas de Mr. Churchill™.” Este breve texto contenia muchos de los argumentos claves
- que s formalizarian mis tarde en la nueva teoria de Keynes de los ajustes macroeconémicos.
~Keynes advirtié con claridad que la politica monetaria britdnica no podia menos que

- ' reducir la demanda agregada y hacer que los precios empezaran a declinar. Sabia, por cierto,

~‘quessi los salarios nominales descendian lo suficiente, se cumplirian las predicciones del
- - modelo clasico: caerian los precios, pero los salarios caerian en lamisma proporcién, de modo
. 'que no habria disminucién del producto ni aumento del desempleo. Sin embargo, lo que
7 . prepeupaba a Keynes era que la caida de los salarios nominales no podria alcanzar con rapidez
- la magnirud necesaria. En sus propias palabras:

La politica de aumentar el valor en divisas de la libra esterlina a su valor en oro de
la preguerra desde su nivel actual, mis bajo en cerca de 10%, significa que cada vez
4" que verdamos algo al extranjero, o bien el comprador externo tendra que pagar 10%
wix  mds de su moneda o nosotros tendremos que aceptar 0% menos de nuestra
“Xx moneda. . . Ahora bien, si estas industrias encontraran que sus gastos en salarios y

ransporte y contribuciones territoriales y todo lo demds caen al mismo tiempo en
* 10%, estarian en condiciones de reducir sus precios y no quedarian peor que antes,
<Pero, por supuesto, las cosas no ocurren asi.'?

5« * Esto es, el precio en défares de | libra brudnica subid de $4.42 a $4.86.

b7 ? “The Economic Consequences of Mr. Churchill”. Este trabajo aparecid originalmente como una
. Secuenia de tres artfculos publicadosen el Evening Standardtos dias 22, 23 y 24 dejutiode 1925, fos que Keynes
- Sxpandis después en la forma de un folleto. Este fue condensado mds tarde en sus Essays in Persuasion. Una
. edicion mis reciente de este trabajo aparece en The Collected Writings of John Maynard Keynes, The Macmillan
_Press i, 1972

"lohn M. Keynes, “The Economic Consequences of Mr. Churchill”™. Op. cit., p. 208.
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Keynes argumentd vigorosamente, y en forma correcta como resulté en definitiva, que
los trabajadores se resistirian a las rebajas del salario nominal y s6lo las aceptarian impulsados
por el pdnico al producirse un abrupto aumento del desempleo. Su apreciacion, también
exacta, fue que cada grupo de trabajadores resistiria las reducciones salariales hasta que otros
trabajadores realizaran concesiones similares y que, en ltimo término, el proceso global de
reduccidn de salarios serfa prolongado, dspero y arbitrario. Keynes pronosticé que la caida
de la demanda agregada deprimiria los precios m4s que los salarios y que, en consecuencia,
llevaria a las firmas a reducir su demanda por trabajo. Esto, a su vez, producirfa una
contraccidn del producto.

Analicemos ahora el cambio de politica de Churchill dentro de nuestro marco simple de
demanda agregada y oferta agregada. Suponemos, como lo hizo Keynes, que los salarios
nominales son rigidos, de modo que la curva de oferta agregada en Gran Bretafia tiene
pendiente positiva. Como se muestra en la figura 3-16, el equilibrio inicial se encuentra en el
punto A, con los precios en P, y el producto en (,. La contraccién monetaria y la apreciacién
del tipo de cambio desplazan la curva de demanda agregada hacia abajo. El nivel de precios
cae a P, pero el producto también declina de Q, a @:. Por lo tanto, el modelo predice que la
apreciacién de la libra provoca una deflacion en los precios, acompaiiada de una contraccién
del producto y, por ende, mayor desempleo. Esto es precisamente lo que ocurrié en Gran
Bretafia en 1925.

Naturalmente, esto no es lo que pretendia el Canciller del Tesoro. Bajo las hipStesis
cldsicas de que los salarios y los precios eran totalmente flexibles, la politica de Churchill
habria dado como resultado una caida de los precios internos como también de los salarios en
la misma proporcién. El salario real habria permanecido entonces inalterado y el producto y
el empleo habrian conservado sus niveles originales. Esto no es lo que sucedi6.

Cuando observamos una politica econ6mica errada como ésta, sustentada en la equivoca-
da idea de que los salarios nominales simplemente caerian en la proporcion necesaria, politica
que terminé causando un dafio tan grande a la economia, es natural que nos preguntemos por
qué llego a usarse. El juicio de Keynes fue Muy severo a este respecto:

- .[Mr. Churchill], al hacer lo que hizo en las circunstancias imperantes en la
primavera pasada, estaba simplemente invitando al desastre, ya que se estaba
comprometiendo a imponer una reducci6n de los salarios nominales y de todos los
valores monetarios, sin tener la menor idea de cémo se conseguirfa esto. ;Por qué
hizo algo tan desatinado? En parte, quizds, porque carece del juicio instintivo que
pueda detenerlo antes de cometer errores; en parte, porque, a falta de este juicio

cldsica creen en una curva de oferta vertical. Un g

ﬂh‘lu gg&gu—ggiggbgwfg>3

e instintivo, lo ensordecid el clamor de las voces de las finanzas convencionales; y, por
» epcima de todo, porque fue gravemente mal aconsejado por sus expertos. "

w!.i.! de Fluctuaciones Econémicas

Los ecopomistas tienden a diferir de dos maneras principales en su interpretacién de los
fendémenos econdmicos. Difieren, en primer lugar, respecto a la forma de Ia curva de oferta
% esto es, si es vertical, de pendiente positiva u horizontal. Segundo, difieren sobre
lsimportancia relativa de los distintos tipos de shocks que afectan la economia. La mayorfa de

Eﬂ shocks, ;surgen del lado de la demanda, llevando a desplazamientos de la curva

& demanda agregada, o llegan del lado de la oferta, produciendo movimientos de la curva de

oferta agregada? No hay acuerdo entre los macroeconomistas sobre €stas cuestiones, ni dentro

.K_en Estados Unidos ni en otros paises. Inclusive es probable que haya diferencias reales en

los propios paiscs en cuanto a estas dos dimensiones criticas, la oferta agregada y los shocks
- de: Ia economia, de modo que lo que es verdadero para un pais puede ser falso para otro.

De manera muy general, podemos clasificar las escuelas macroecondmicas de acuerdo a
sus posiciones en estas dos dimensiones de la macroeconomia. Los economistas de la tradicién
\ rupo de estos economistas, los monetaristas,
encabezados por Milton Friedman, sostiene que la mayorfa de los shocks de |a economia
?dcgn del lado de la demanda y, en particular, de las politicas monetarias inestables del

“banco central. Los te6ricos de las expectativas racionales, liderados por Robert Lucas y Robert

g poncn gran énfasis en la inestabilidad monetaria como una fuente principal, si no fa
psineipal, de shocks macroecon6micos. Otros economistas de la tradicién cldsica, en especial
m‘@n se asocian con la llamada teoria del “ciclo econdmico real” (que abordaremos en el

1% SR

, 17}, argumentan que los shocks predominantes son tecnolégicos y estdn del lado de

;,, Tvmﬂanqn la economia.

H.&Bna ¥ sus seguidores de la posguerra no sélo destacaron la pendiente positiva como
[caracteristica de la curva de la oferta sino también |a inestabilidad de la demanda agregada.
En su opinion, esa inestabilidad de la demanda provenia de los shocks de los mercados
g&o? principalmente como resultado de fluctuaciones enlaconfianza de los inversionistas
queconducia a movimientos en la demanda de inversién por parte de las empresas. Como se
ponfa tanto énfasis en los shocks de demanda, era natural que Keynes y sus seguidores
EEQ que se podian usar politicas fiscales ¥ monetarias activistas para compensar estas
vowmfu»nmouo« de la demanda privada. Recientemente, economistas de Ia tradicién
-Hu..iur.:n, provistos de nuevas técnicas analiticas —los llamados “economistas neokey-
Rummon.f han conservado los supuestos de 1a curva de oferta de Keynes, pero adoptando
E—-S&o: mds amplia de las fuentes de shocks de la economia, reconociendo que éstos podrian
provenir tanto del lado de |z oferta como del lado de 1a demanda (algunas de las ideas neo-
gﬂau 8¢ revisardn en el capitulo 17).

Para resumir, entonces, se identifican dos tipos de shocks: perturbaciones de la demanda,
€omo cambios en la politica fiscal y monetaria y desplazamientos del gasto en inversion

de las ;.osvnaumu privadas; y shocks de oferta, que incluyen cambios tecnolégicos y
acn.m_nn,ana de precios de los insumos. como los shocks del precio del petréleo que
comenzaron en la década de 1970, Algunos anilisis suponen equilibrio del mercado, no asi
a_:w-\ En la figura 3-17, el modelo clisico aparece en el cuadrante noroeste, donde los

g

fiwcs: M. Keynes, op. cit., p. 212
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HIPOTESIS SOBRE LA CURVA DE OFERTA AGREGADA

Vertical Pendiente Positiva
Lado de la Moneanstas Keynes
Demanda Clisicos Neo-keynesianos

DE
SHOCKS

También considerado

Lado de la Ciclo Econ6mico
por los Neo-keynesianos

Oferta Real

Figura 3-17
Fuentes de fluctuaciones econdmicas y supuestos sobre la
oferta agregada

mercados se equilibran y la fuente de las fluctuaciones econémicas esta en la demanda. El
cuadrante noreste lo ocupa la escuela keynesiana, que también supone que los shocks vienen
del lado de la demanda pero sin equilibrio en el mercado laboral debido a la rigidez del salario
nominal. Esta division puede ser un poco cruda, pero permite categorizar los diferentes puntos

de vista.

3-7 La OFERTA Y LA DEMANDA AGREGADAS EN EL, CORTO PLAZO
Y EN EL LARGO PLAZO

Keynes enfatizo que los salarios nominales no se ajustan en forma instantinea para mantener
¢l pleno empleo. En consecuencia, la curva keynesiana de oferta agregada se basa en un salario
nominal rigido. Pero el mismo Keynes, asi como otros economistas que han trabajado dentro
de su tradicion, reconocieron que los salarios nominales no estin realmente fijos: simplemente
se ajustan con lentitud a los desequilibrios de la demanda agregada. Si permitimos el ajuste
gradual de los salarios nominales, en lugar de su rigidez permanente, puede surgir una sintesis
de las posiciones cldsicas y keynesianas. En el corto plazo, el ajuste de los salarios es
demasiado lento como para asegurar el pleno empleo, pero, en el largo plazo, los salarios
eventualmente se ajustardn lo suficiente como para restablecer el pleno empleo y el equilibrio
cldsico.

Para ilusirar esto, supongamos un tipo muy sencillo de ajuste de salarios. Sabemos que,
cuando el producto es inferior a su nivel de pleno empleo, hay algunos trabajadores que estin
desocupados involuntariamente. Desearian trabajar, pero debido a que el nivel global de
salarios es demasiado alto, no hay suficiente demanda de trabajo. En este caso, suponemos
que los salarios nominales tenderdn a declinar en la medida que los trabajadores desocupados
ofrecen sus servicios laborales con un descuento respecto al salario prevaleciente. Y cuando
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- ¢l producto estd sobre el nivel de pleno empleo, suponemos que la estrechez del mercad
_laboral lleva a un alza de los salarios nominales.

Podemos formalizar estas ideas escribiendo una ecuacion dindmica para los salarios, qu
describe como cambian los salarios con el tiempo en respuesta al desempleo. Designemos pc

¢

< w el salario del periodo corriente (un periodo podria ser un mes, un trimestre o un afio; n
* NECESHAINOS SEr Precisos en esto para realizar una tlustracion). Usemos también la notacié

w;, para representar el cambio porcentual en el salario entre este periodo y el siguiente

Wy = (W, - w)/w. Supondremos que el cambio en el salario es una funcicn de la brecha d«

producto. Cuando el producto esta bajo el nivel de pleno empleo, hay desempleo involuntari

- y el salario nominal tiende a declinar:

W = alQ - Q) 3.13

(En el capitulo 15, refinaremos este analisis de la fijacion del salario.)
Consideremos ahora una economia que inicialmente estd eq el equilibrio de pleno emplec

- que se muestra como el punto E en la figura 3-18. Supongamos después que la demand

agregada declina, quizds debido a una politica monetaria como la de Churchill. El resultad
inmediato es una disminucion del producto, de enelpunto Ea Q,enel punto A. El aument
del desempleo es una consecuencia inmediata. Sin embargo, éste no es ahora el desenlace d
fa historia.

Con lareduccidn del producto, los salarios nominales tienden acaer. Y al caer los salario
nominales, la curva de oferta agregada se desplaza hacia la derecha, como se muestra en |
figura 3-18. Notamos que la reduccién diferida del salario nominal lleva a una recuperacié
diferida del producto, a partir del bajo nivel del punto 4. Mientras el producto se mantien
por debajo de Q,, continia la tendencia a la caida de los salarios nominales y al aumento de
producto. De acuerdo a la ecuacion (3.13), la caida de los salarios s0lo se detendra cuand
el producto haya retornado a Q.

Tenemos que advertir, entonces, el efecto de largo plazo de la declinacion de la demand
agregada. Después de completarse el ajuste de los salarios nominales, el producto ha retornad
al nivel de pleno empleo y el efecto total del shock de demanda agregada aparece comn
menores precios y no como menor producto. Por lo tanto, podemos visualizar la respuest
dinimica a una caida de la demanda agregada en la siguiente forma. Inicialmente, los precio
declinan de manera moderada en tanto que el producto cae abruptamente. Con el tiempo, lo
salarios nominales se reducen en respuesta a la declinacién del producto, lo que aumenta .
caida de los precios y hace que ¢l producto empiece a recuperarse. Eventualmente, el nive

Figura 3-18

Efectos de corto y largo plazo de
una contraccion de la demanda
agregada
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de pleno empleo del producto se restablece completamente. El efecto de largo plazo es
exactamente el que pronosticaria el modelo clisico: después del shock de demanda agregada,
los precios y los salarios declinan en la medida necesaria para que el producto (y el empleo)
permanezean en sus niveles de pleno empleo.

Para resumir estos resultados, podemos afirmar que la economia muestra propiedades
keynesianas en el corto plazo y propiedades cldsicas en el largo plazo. Enel corto plazo, los
desplazamientos de la demanda agregada afectan tanto el producto como los precios, mientras
que en el largo plazo ellos s6lo afectan a los precios. En este sentido, el debate entre los
economistas keynesianos modernos y los clisicos modernos se dirige principalmente a la
velocidad de ajuste de la economia. Ambos grupos de economistas reconocen que la economia
tiene tendencia a retornar al equilibrio de pleno empleo después de un desplazamiento de la
demanda agregada. La cuesti6n es, ;con qué rapidez ocurre esto? El economista keynesiano
asegura que larespuesta de la economia serd gradual, quizis tan gradual que los instrumentos
de politica macroecondnica —politica monetaria, politica fiscal, tipo de cambio— pueden
usarse para acelerar el regreso al plenoc empleo. Por su parte, el economista clasico contesta
quela economia retornaré ripidamente al pleno empleo, tan répidamente que no hay necesidad
de la ayuda de politicas macroeconémicas y, de hecho, no hay tiempo para ellas.

Después de esta breve introduccién a la determinacién del producto, rabajaremos en los
siguientes ocho capitulos con los supuestos del modelo clisico. Lo hacemos asi porque nos
centraremos en los elementos basicos de la macroeconomia —consumo, ahorro, inversién,
flujos internacionales de capital y la oferta y demanda por dinero— y estos temas ya son
suficientemente complejos, aun si mantenemos el producto a nivel fijo. Se tornan atn mds
complejos en la perspectiva keynesiana.

En consecuencia, para facilitarnos la exploracion y el avance trataremos primero estos
diversos aspectos claves de la macroeconomia aplicando un modelo simple. En ¢l capitulo 12,
retornaremos a los problemas de la determinacién del producto recurriendo a una serie de

modelos m4s descriptivos y complicados.
3-8 RESUMEN

Hay dos tipos de fluctuaciones econémicas que revisten particular interés en macroeconomia,
las desviaciones prolongadas y sostenidas del desempleo en relacién a los promedios
histéricos y los desplazamientos sincronizados de variables macroeconomicas importantes en
torno a una tendencia, fendmeno que se conoce como ciclo econdmico.

El producto potencial es el nivel de produccion que puede alcanzar la economia cuando
todos los factores productivos, especialmente el trabajo, estin plenamente empleados.
Normalmente, hay algin desempleo del trabajo y otros insumos, de modo que el producto
corriente es menor que el producto potencial. La brecha del producto es la diferencia entre
la produccién potencial y la efectiva. La Ley de Okun, una regularidad empirica encontrada
para los Estados Unidos, sostiene que una reduccién del desempleo del 1% se asocia con un
aumento del PNB de 3%, con la consiguiente caida de la brecha del producto.

La oferta agregada es el monto total del producto que las empresas y las familias escogen
ofrecer como funcién del nivel de precios. Las empresas deciden la cantidad de producto que
quieren ofrecer de modo de maximizar sus ganancias, tomando en consideracion el precio del
producto, los costos de los insumos, el stock de capital y la tecnologia de produccion. Las
familias también adoptan una decision de oferta. esto es, cudnto trabajo ofrecer, en base al

salario real.

La funcion de produccion es una relacion técnica entre el nivel del producto (Q) y el nivel

de insumos, capital (X) y trabajo (L). La productividad marginal de ambos factores es
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; vm-E..__u. pero decrece en la medida en que se utiliza més de cada factor para un monto dad
r&mcnd factor. Una empresa maximizadora de utilidades contrata trabajo hasta que el product
‘marginal es igual al salario real pagado. La demanda por trabajo es, entonces, la curva ¢
wtividad marginal del trabajo.

4 v Log individuos deciden su oferta de trabajo en base a sus preferencias entre consumo :
ocio., Sa utilidad depende en forma directamente proporcional de su nivel de consumo »
Mafﬂl.ﬂnnﬁ del tiempo que dedican al rabajo. El nivel de equilibrio de la oferta de trabajs
Jepende a la vez de las preferencias de las personas ¥ del salario real. Un incremento del salaric
real n«w« dos efectos posibles, un efecto sustitucion que encarece el ocio y tiende asi :
incrementar la cantidad de trabajo ofrecido, Y un efecto ingreso positivo que mueve a lo
trabajadores a pretender consumir més ocio (y bienes de COnsumo), y que en consecuenci:

tiende a reducir la oferta de rabajo. Suponemos que ¢l efecto sustitucion es dominante frent
ab.sfecto ingreso, de modo que la oferta de trabajo tiene pendiente positiva.

< :-La curva de oferta agregada describe la relacion entre la oferta de producto y el nivel d¢

Ww«ﬂoﬁ su forma depende en gran parte de las hipétesis que se elaboren respecto al mercadc
. Jaboral. En el enfoque cldsico, los salarios son totalmente flexibles y se ajustan para mantene:
. ¢} equilibrio entre la oferta y la demanda de trabajo. El trabajo ests siempre plenamente
: ocupado, lo que significa que las empresas desean emplear tanto trabajo como los trabajadore:
- quieren ofrecer. Por tanto, la oferta agregada es una linea recta vertical trazada al nivel de’
ugﬁa de pleno empleo. En el caso clisico, sélo puede presentarse desempleo si el salaric
_real se mantiene por encima del nivel de equilibrio del mercado.

El modelo keynesiano se estructura a partir de la idea de que los salarios o los precios

. pominales no se ajustan automdticamente para conservar el equilibrio del mercado laboral. Ej
acento: se pone aqui en las rigideces nominales, en contraposicion a las rigideces reales.
. EL mismo Keynes puso el maximo énfasis en la rigidez del salario nominal, que se origina en

| caracteristicas institucionales como los contratos laborales de largo plazo. En estas condicio-

_nesg.la curva de oferta agregada posee pendiente positiva porque un aumento del nivel de
- precios. (P) deprime los salarios reales, volviendo mis atractiva para las empresas la
s eguiratacion de trabajo adicional, incrementdndose asi la oferta de producto. Un caso especial
: m& modelo keynesiano se presenta cuando el producto marginal del trabajo es constante, lo
gue sucede, por cjemplo, si la funcién de produccién es lineal en el insumo laboral. En este
caso, la curva de oferta agregada es horizontal cuando el salario nominal es rigido.
% Los w,z&«.acoq involuntariamente desempleados son aquéllos que estin dispuestos a
trabajar por el salario que reciben otros trabajadores de capacidad comparable pero que no
éncuentran un empleo. Sucede esto cuando alguna imperfeccién del mercado impide que los
salarios lleguen a equilibrar el mercado laboral, sea debido a la rigidez del salario nominal (el
€430 keynesiano) o por la rigidez del salario real (el caso clasico).

En una economia cerrada, la demunda agregada es |a cantidad total de bienes y servicios
que requicren los residentes internos al nivel dado de precios del producto. Es la suma de las
g de consumo, inversién Yy gasto piblico. La curva de demanda agregada tienc

- pend negativa debido a que un incremento de precios reduce el valor de los saldos reales
h,&n,&a«a (el valor real del dinero en manos del publico), con lo que decrece la cantidad de
nes demandados.

En ura economia abierta, 1a demanda agregada es la cantidad total de bienes y servicios
* Btternos requeridos tanto por los agentes locales como por los extranjeros, al nivel dado de

uadﬁo« Es la suma de la demanda local por consumo, inversién y gasto pablico, mis las

iones netas (esto es, exportaciongs menos importaciones). En este contexto, la curva
-d¢ demand; agregada tiene pendiente negativa, debido por una parte al efecto saldos reales

Aaog en la economia cerrada) ¥. por otra, a que un aumento del nivel de precios tendera
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probablemente a hacer subir los precios internos en términos refativos a los precios externos.
Si los bienes internos son relativamente mis caros {y. por tanto, los bienes externos son
relativamente mds baratos), las exportaciones netas declinarin en la medida que los residentes
internos y externos desplazan sus demandas de bienes internos hacia bienes externos.

El equilibrio def mercado del producto estd dado por la interseccidn de una curva de
demanda agregada de pendiente negativa con la curva de oferta agregada. Este equilibrio
determina el nivel del producto y los precios. Una expansion en la politica monetaria o en la
politica fiscal hari crecer la demanda agregada. Las implicancias especificas para e} producto
y los precios dependerin del tipo de economia. En el caso clisico, la oferta agregada es verti-
cal y todos los efectos de un desplazamiento de la demanda recaen en los precios, sin ningin
efecto sobre el producto. En el caso keynesiano de salarios nominales rigidos, la oferta
agregada tiene pendiente positiva y una expansion de la demanda se traduce a la vez en precios
mds altos y mayor producto. En el caso keynesiano extremo con una curva de oferta agre-
gada horizontal, una expansién de la demanda hace subir el producto sin afectar el nivel de
precios.

Un shock de oferta, tal como un avance tecnoldgico o un cambio en los precios de
insumos, causa una variacion en la cantidad de producto que se ofrece para cualquier precio
dado. Un shock de oferta favorable desplaza la curva de oferta agregada paralelamente hacia
la derecha en el caso clisico, hacia abajo y a la derecha en el caso keynesiano bisico y
paralelamente hacia abajo en el caso keynesiano extremo. En los tres casos. el resultado
cualitativo es el mismo (crece el producto y declina el nivel de precios) aungue las magnitudes
difieren.

Al permitirse un ajuste gradual de los salarios nominales en lugar de ser éstos
completamente rigidos, podemos hacer una sintesis de los puntos de vista keynesiano y
cldsico. Enelcorto plazo, el ajuste del salario nominal es demasiado lento como para asegurar
el pleno empleo, pero en el largo plazo los salarios se ajustan lo suficiente como para
restablecer el pleno empleo y el equilibrio clasico. Por lo tanto, en esta sintesis, la economia
presenta propiedades keynesianas en el corto plazo y propiedades clasicas en el largo plazo.
En tal sentido, el debate entre los economistas clasicos modernos y los keynesianos modernos
se refiere principalmente a la velocidad de ajuste de la economia.

Conceptos claves s SRR

producto potencial brecha del producto

Ley de Okun ciclo econémico

oferta agregada maximizacion de ganancias
oferta de trabajo funcién de produccion
productividad marginal del capital productividad marginal del trabajo
salario real demanda por trabajo
decisién trabajo-ocio efecto sustitucidn

efecto ingreso funcién de oferta agregada
curva de oferta agregada equilibrio cldsico
equilibrio keynesiano desempleo involuntario
demanda agregada saldos reales de dinero

politica monetaria politica fiscal
equilibrio del mercado del producto shock de oferta
corto plazo largo plazo

sintesis keynesiana-clisica

mn.ul.n_o 3 Determinacién del Producto: Introduccion de la Oferta Agregada y la Demanda Agreg

f‘i

' f, Suponga que, debido a un mejor adiestramiento, los trabajadores llegan a ser m4
tivos.
(Qué efecto tiene esto sobre |a demanda laboral?
. (Qué efecto tiene sobre el salario real de equilibrio?
{Cuidles son los efectos sobre el empleo total en esta economia?
¢Cambia el desempleo involuntario? ;En qué forma depende su respuesta de que e
=15 galario real sea o no flexible?
P H “-2. En la Repiblica de Atlantis, el salario real se fija por encima de su nivel de equilibrio
7 a. ;Hay algin desempleo involuntario?
b. Suponga que los trabajadores de un pais vecino emigran a Atlantis. ;Qué ocurre er
Atlantis con el empleo total, la produccion y el desempleo involuntaric?
¢. (Cémo cambiaria su respuesta a (b) si los salarios reales fueran flexibles en Atlantis’
3. Analice qué sucede con la curva de oferta agregada bajo los casos clisico, keynesianc
bisico y keynesiano extremo en las siguientes situaciones:
a. Se produce un avance tecnolégico.
b. Un terremoto destruye la mitad del stock de capital del pais.
¢. Cambian las preferencias de los trabajadores; ahora estin dispuestos a trabajar mis 2
cualquier salario dado.
d. Se inventan mejores maquinas, mas productivas, pero sélo un tercio de la fuerza de
trabajo sabe como operarlas.
4. Encuentre la curva de oferta agregada cuando:
a. La funcion de produccién es @ = 32K la demanda por trabajoes L? = {0 - 2w/P: 1a
oferta de trabajo es LS = 4w/P; el stock de capital en la economia estd fijoen K = 4.
b. Lacurvade oferta agregada que usted derivo en (a) jes representativa del caso clisico,
keynesiano basico o keynesiano extremo?
¢ (Cémo cambiarian sus respuestas a (a) y (b si el salario nominal se fijara en 37
_ 8. (Es posible que el monto de trabajo ofrecido se reduzca cuando aumenta e salario real?
(Por qué? Sies asi, utilice el aparato de la figura 3-7 para derivar una curva de oferta de trabajo
uya pendiente cambie de positiva a negativa cuando el salario real supere un nivel dado
. digamos, (w/Py,.
: ;_.; 6. Derive el nivel de precios y el producto de equilibrio parauna economia con las siguientes
Caracteristicas:
a. El consumo es: C = 10 - 5P 1a inversion es: / = 20; el gasto del gobierno es: G =
I5; 1a oferta agregada es: O = 5 + p.
b} M.NO:M\mwn::n con la produccion y los precios si el gasto del gobierno sube a
= ¢} (C6mo cambiarian sus respuestas a (a) y (b) si la oferta agregada fuera Q° = |(?
* 7. A comienzos de la década de 1980, los Estados Unidos experimentaron 2 la vez
m-,_ﬂdamzﬁm del nivel de precios y reducciones de los niveles de produccion y empleo. ;Cémo
mﬂ&n nxn:n.,: esta situacion el modelo de oferta agregada/demanda agregada? ;Qué habria
;%unonaa st el gobierno hubiera incrementado su gasto para paliar la declinacién de la
_produccién?
8. EB:R las dltimas décadas, Argentina ha experimentado largos periodos de alta
: B:m..uo:, Su poblacidn estd acostumbrada a variaciones sustanciales de los precios y los
: salarios. .ro,a. contratos se establecen generalmente por periodos cortos de tiempo. Por otra
: ”ﬁ%ﬂ.“ Mw tenido un awn_ an ?dn.mcu muy n&m&_n por largo :w:.vo. Con frecuencia los
£ Jan para cubrir varios afios. ;En cudl de los dos paises seria mds efectivo un

. Problemas y preguntas
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incremento del gasto del gobierno para aumentar el nivel del producto? (Sugerencia: Piense
en la forma de la curva de oferta agregada cn cada pais.)

9. Durante la Gran Depresion de la década de 1930, los Estados Unidos sufrieron una
deflacion y un incremento significativo del desempleo involuntario. ;Cual de los casos de
oferta agregada piensa Ud. que es mis relevante para analizar esta simacion?

Algunas personas recomendaron que ¢l gobierno redujera su gasto. ;Piensa Ud. que ésta
era una recomendacidn sana en el marco del modelo de oferta agregada/demanda agregada?
10. En la economia de Atantis, una cierta reduccién del consumo s¢ equilibra con un
incremento de la inversién exactamente del mismo monto. ;Cuiles son los efectos de corto
plazo en el nivel de equilibrio de los precios, el producto y los salarios? ;Cémo cambiaria su

respuesta para el largo plazo?

d

BF
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Qozm:Bo y Ahorro

- Ep_uou en este capitulo otro tema central de la macroeconomia, la forma cémo las

familias reparten su ingreso entre consumo y ahorro. Sin duda, ésta es una de las decisiones

. econdmicas claves que deben tomar las personas. A nivel de una familia individual, esta

decision afecta su bienestar ccondmico a lo largo del tiempo. Las familias que optan por

consumir méis en ¢l presente y, por tanto, ahorran menos, tendrin que consumir menos en

o \:5..3. A nivel de la economia agregada, el efecto acumulativo de las decisiones en el

consumo y ahorro de las familias contribuye a determinar la tasa de crecimiento de la
economia, la balanza comercial y el nivel del producto y del empleo.

- Nuestro anilisis de este tema se apoya en gran medida en la teoria del ciclo de vida para

* el consumo y el ahorro. La familia percibe un flujo de ingresos durante su vida, que se

. s i extiende por varios “periodos”, o aitos, ¥ por tanto necesita seleccionar una trayectoria de

consumo a través de su vida que sea consistente con sus ingresos a lo largo de ese mismo

._~ & o _llg.m.._ cualquier periodo dado, la familia puede consumir menos o mis que su ingreso

en tal perfodo. Si consume menos y ahorra més, con el tiempo ese ahorro se usar4 para pagar
un consumo mis alto en algiin periodo futuro. Si consume m4s, sc ve obligada a desahorrar
en el perfodo actual y, como resultado, su consumo futuro se reducir4.

" Bsta teorfa sostiene también que las familias deciden respecto a su consumo de hoy en
base 4 sus expectativas sobre su ingreso futuro y a la tasa de interés que pueden ganar por
su uvond ©a la tasa de interés que deben pagar si contraen deuda. Por tanto, este proceso

toma nn decisiones posee un cardcter intertemporal, esto es, se supone que las familias
- pesan cuidadosamente cSmo sus decisiones de hoy afectarin sus futuras oportunidades de

b oog Después de desarrollar esta teorfa, se examinar4 la evidencia empirica sobre las
* decisiones de consumo y ahorro, y se modificar4 la teorfa basica para incorporar aquellos

n_ﬂ._n..s- En..uwm_ﬁﬁ_nu en ¢l comportamiento de! consumo que se hayan omitido.
~ . Este énfasis interiemporal contrasta con las primeras teorfas del consumo propuestas

~ porel gran economista brit4nico Lord John Maynard Keynes i i
y sus seguidores. La funcién
| de consumo claborada por Keynes fue el primer intento formal de desarrollar un modelo

del consumo corriente sustentado en el ingreso familiar. Este solo hecho le confiere un

n__“nnﬂ.. destacado a su contribucién. Aunque ¢ modelo de Keynes ha sido superado, la

....-“"M“ Mn consumo keynesiana desempesi6 un papel vital en el desarrollo de las ideas en
Enuno@o de Keynes parti6 de esta observacion:

Laley psicologica fundamental, de [a que podemos justificadamente depender con
Ran» confianza tanto por nuestro conocimiento a priori de la naturaleza humana



