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En esta investigacion se muestra, a través de un modelo de equilibrio temporal para
economia abierta y precio-aceptante, que la dindmica exportadora utilizada como mecanismo
Sfundamental de la determinacion del nivel de actividad en una economia tecnologicamente
rezagada y endeudada, implica necesariamente la retroalimentacion creciente de la deuda, la
sesion progresiva de derechos de propiedad al resto del mundo, la acumulacion de efectos
distributivos regresivos en los ingresos de los consumidores, la disminucion progresiva del
nivel material de vida, y la pérdida de la capacidad de control de las politicas fiscal y
cambiaria tanto sobre el endeudamiento como sobre las asimetrias distributivas crecientes.
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I. INTRODUCCION: Objetivo, método y nomenclatura

Desde finales de los afios setenta y principios de los ochenta, la dindmica exportadora se ha
constituido en el pilar de la estrategia de crecimiento en la mayor parte de las economias
subdesarrolladas, en sustitucién del mercado interno. A tres décadas de su puesta en
ejercicio en el marco del proceso de globalizacion —entendido éste como el progreso hacia
el libre comercio y la libre movilidad de recursos financieros— los resultados de tal

estrategia estan muy lejos del crecimiento acelerado y la elevacién del bienestar en las

' Esta investigacion se desarrolla en el marco del proyecto “Macroeconomia Abierta en la Teoria de la
Inexistencia del Mercado de Trabajo”, perteneciente al Area de Investigacion en Integracién Econémica,
Departamento de Economia, DCSH, UAM-Azcapotzalco. El autor, profesor-investigador titular de tiempo
completo en dicha institucién, agradece los comentarios y sugerencias vertidos sobre una versién previa de
este trabajo, por los miembros del Area antes citada. noriega@correo.azc.uam.mx

El autor agradece las sugerencias y comentarios de los miembros del Area de Integracion Econdémica a
versiones previas de esta investigacion, asi como los brindados por Cristhian Villegas Herrera. Todos ellos
han contribuido a enriquecer significativamente el contenido en fondo y forma; sin embargo, la
responsabilidad de los hierros que pudiesen subsistir es exclusiva del autor.
? Reporte de Investigacion correspondiente al Proyecto de Investigacién “Macroeconomia Abierta en la
Teoria de la Inexistencia del Mercado de Trabajo”, perteneciente al Area de Investigacién en Integracion
Econoémica, Departamento de Economia, Division de Ciencias Sociales y Humanidades, Unidad
Azcapotzalco de la UAM.
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economias emergentes (como suele referirse también a las subdesarrolladas), segin eran
las expectativas. El numero de paises con economias pequefias, tecnoldgicamente
rezagadas, pobres y endeudadas —rasgos con los que habremos de definir el subdesarrollo
en esta investigacion— que han seguido la via de la dindmica exportadora y que hoy
afrontan movimientos crecientes de inconformidad por la grave declinacion en sus niveles
de bienestar, se incrementa rapidamente. Sin embargo, en el marco de la teoria tradicional,
de la dindmica exportadora deben esperarse ciertos beneficios inequivocos: aceleracion del
crecimiento, elevacion del nivel de empleo, elevacién del bienestar material de la
economia exportadora, y reversion de su condicién deficitaria con el resto del mundo. Ante
los contrastes entre las expectativas derivadas de la teoria tradicional y la revelacién de los
hechos constatables, es necesario procurar respuestas analiticamente satisfactorias a la
siguiente pregunta: ;Coémo funciona una economia dindmica exportadora, y cuéles son los
costos y beneficios de su actividad? De hecho, dado que la teoria sirve para explicar,
predecir cientificamente, y determinar criterios de control institucional, si falla en sus
explicaciones o respuestas a esta pregunta, no puede aportar ni a la prospectiva ni mucho
menos al control de los fenémenos derivados del sistema.’

La expansion acelerada de la actividad productiva hacia la actividad maquiladora, es
el signo inequivoco de la dindmica exportadora: grandes volimenes de insumos
importados, que se ponen a disposicion de la capacidad de transformacién del trabajo local
y de la capacidad exportadora de la economia en su conjunto.

El objetivo de esta investigacion es, en primer lugar, exhibir las caracteristicas

estructurales del sistema general de pagos de una economia fundamentalmente orientada a

* Un ejemplo analitico del enfoque tradicional, util para efectos de contrastacion metodolégica, pese a la
divergencia de algunas de sus consideraciones respecto al mainstream, se halla en SALVATORE, D. (2006).



la actividad exportadora y solo residualmente dependiente del mercado interno,
importadora de insumos y centrada en la capacidad transformadora de su oferta de trabajo,
con derechos de propiedad del aparato productivo asimétricamente distribuidos,
tecnologicamente rezagada, y con acceso al sistema crediticio internacional; en segundo
lugar, explicar los resultados de su funcionamiento, a partir de la conducta maximizadora *
de los agentes que la conforman, y en tercer y ultimo lugar, hacer un balance analitico de
los costos y beneficios de su actividad.

Los resultados logrados en esta investigacién y divergentes del analisis tradicional,
derivan de su estructura contable y de las implicaciones de ésta en la relacién entre déficit
en cuenta corriente y nivel de empleo, asi como de las propiedades de los equilibrios
temporales posibles y de las implicaciones distributivas de la dinamica exportadora.

Se trata de una economia pequeiia, abierta y tomadora de precios, con derechos de
propiedad en manos de aquellos agentes que poseen el control del aparato productivo y la
vinculacién con el mercado de deuda. El modelo consiste de un tnico productor o sector, y
dos consumidores distintos entre si por el origen de sus ingresos, en un escenario de
equilibrio temporal en tiempo discreto.

Metodolégicamente, se trata de un ejercicio en el que, a partir de una situaéién inicial
de endeudamiento externo y estabilidad en precios monetarios, en la tasa internacional de
interés, en el tipo de cambio nominal y en los salarios, se estudia la estructura del sistema
general de pagos y los equilibrios temporales de la economia local.*

En lo que corresponde a los consumidores (que, se supone, son representativos de

todos los de sus respectivas clases), provienen de dos grupos o segmentos: el primero,

* Existen modelos que por sus condiciones iniciales excluyen por completo este tipo de fenémenos, pese a

estudiar la dinamica exportadora. Un ejemplo de ello se encuentra en ARAUJO, L., M.GIORDANO and, E.
ORNELAS (2011).



referido a todos aquellos cuyas fuentes de ingresos son sus derechos de propiedad sobre las
empresas y sus percepciones salariales; el segundo, propio de los que tienen al trabajo
asalariado como su fuente natural de ingresos, ademés de un subsidio otorgado por el fisco
y proveniente de los impuestos que sobre las ganancias se cobran a los consumidores del
primer segmento. Estos, es decir, los consumidores subsidiados, carecen de derechos de
propiedad sobre el aparato productivo y asi también de acceso al sistema crediticio
internacional.

La oferta de trabajo originada en los consumidores es completamente inel4stica e
idéntica para todos ellos. El trabajo que ofrecen se mide en tiempo, y no existen diferencias
de calidad en el mismo. Por esa misma razén, el salario vigente en la economia, es tnico.

Existe un sector fiscal cuyo anico papel consiste en determinar la estructura tributaria
y la tasa impositiva, y en transferir Ios. recursos que recauda de unos consurhidores 0
actividades, a otros, sin costos ni beneficios para el propio fisco. Inicialmente se supondra
que el unico impuesto existente es directo, y se aplica sobre las ganancias de los
propietarios del aparato productivo. La transferencia de los fondos provenientes de este
impuesto hacia los consumidores carentes de derechos de propiedad, es un subsidio que
puede comprenderse como participacién de los trabajadores en las ganancias, 0 como un
subsidio redistributivo del ingreso hacia el sector desposeido.

El fisco no asume ninguna responsabilidad sobre la deuda contraida por los
particulares respecto al resto del mundo.

Los consumidores del primer segmento, que son los tinicos sujetos de crédito debido
a que poseen capacidad de endeudamiento, son quienes financian en tltima instancia el
déficit en cuenta corriente, adquiriendo deuda a través de la hipoteca o transferencia de sus

derechos de propiedad hacia el resto del mundo. Tales derechos se traducen en acciones



perfectamente divisibles, que le otorgan a quien las posee, el derecho de participar en las
ganancias del aparato productivo, en la misma proporcién de valor que sus acciones
representen en el total de los beneficios. El monto total de las acciones en valor, serd
siempre igual al valor nominal total de los beneficios del productor.

El producto generado por el aparato productivo de la economia local, al igual que el
del resto del mundo, es no durable y no acumulable. Esto implica que el sistema de
endeudamiento se renueva en cada periodo, en una dindmica que da origen a fluctuaciones
en el volumen de derechos de propiedad disponibles en la economia interna. El sistema
global de pagos satisface plenamente la ley de Walras.

El dinero es introducido al sistema en forma de un crédito para el aparato productivo,
otorgado por una sola vez y con costo nulo, sobre la base de un volumen de medios de
pago endégenamente generados a partir del valor de los derechos de propiedad disponibles
en el sistema en cada periodo. En otras palabras: los derechos de propiedad implican que el
productor es el tnico propietario del producto antes de los procesos de mercado, y su
volumen en valor es el respaldo de la oferta de medios de pago.

El banco central establece el nivel del tipo de cambio nominal, calcula la tasa interna
de interés como el producto de la tasa internacional y la tasa de riesgo de la economia
local, calculada por las valuadoras internacionales del grado de confiabilidad del sistema
general de pagos de la economia local,” y fija la meta maxima de negociacion de salarios

nominales, siempre en funcién de su misién suprema: garantizar que la inflacion sea nula.

* Este factor de riesgo es calculado por las valuadoras del resto del mundo a partir del grado de confiabilidad
de la capacidad de pago del consumidor local que adquiere la deuda externa. De esto se colige que la sola
condicion de economia deudora implicara que la tasa interna de interés sea un multiplo de la tasa
internacional de interés, aun con diferenciales nulos de inflacion e inflacion nula tanto en la economia local
como en la del resto del mundo. Analisis referidos al riesgo financiero en el que se incurre a través de la
produccién y al célculo endégeno de las tasas de riesgo, se encuentran en estudios como el propuesto por

COOK, D. (1999).



A lo largo del andlisis se supondra que el volumen de dinero fiduciario se mantiene sin
e

cambio, y que ha sido provisto por el banco central de una vez y para siempre. De esta

forma queda excluida la posibilidad de inflacién provocada por exceso de liquidez.

Las diferencias fundamentales entre la economia local y la del resto del mundo son,
en primer lugar, el tamafio: economia local pequefia versus economia grande del resto del
mundo; en segundo, el grado de desarrollo tecnolégico: economia local rezagada y
deficitaria, y economia del resto del mundo tecnologicamente adelantada y superavitaria;
en tercero, el signo monetario, es decir, la denominacién del fiduciario: en cuarto lugar, los
salarios, tanto en su denominacion fiduciaria como en nivel, debido a que su caricter de
variable distributiva los excluye de su consideracién como precio determinado por el resto
del mundo; en quinto lugar, el tamafio de la poblacion, debido a que se supone que pese a
la libre movilidad de mercancias y recursos financieros, el factor trabajo se mantiene
confinado a la eé;onomia a la que pertenece y sin posibilidad de desplazarse a la otra; es
decir que no existen flujos migratorios, salvo en el escenario o caso de analisis en el que
especificamente se indique que este supuesto se levanta.

Se supone que el resto del mundo genera un Gnico producto, mismo que es importado
por la economia local para incorporarse como insumo a la produccion, o bien para
consumirse.

La nomenclatura utilizada en el desarrollo formal del modelo, es la siguiente:
P : Precio del producto
q : Cantidad de producto
IT : Masa de beneficios
¢ : Tipo de cambio nominal
i,r: Tasa de interés

T : Cantidad de trabajo, medida en horas

€2 : Factor de riesgo de la economia local respecto al resto del mundo
w : Salario



® J: Tasa de depreciacion

® g: Tasade crecimiento

® f{) :Funcién de produccion

® 1 0,d, k: Subindices: tiempo, oferta, demanda, capital

® De: Deuda externa

® 1 :Tasainterna de retorno o tasa de ganancia

® & : Proporcién del volumen disponible de derechos de propiedad. (Capacidad de
endeudamiento)

p : Tasa de impuestos a las ganancias

U(): Funcién de utilidad

T* : Trabajo empleado en organizacién

t, ¢, 1, x, m, mint. Subindices de tiempo, consumo, inversién, importaciones, e
importaciones intermedias, respectivamente

® 7 *:Tasa de ganancia, determinada por el resto del mundo

II. FUNCIONAMIENTO DE LA ECONOMIA

La economia mundo representada en nuestro modelo, se divide en dos partes asimétricas:
la economia local, pequefia —es decir, sin capacidad para determinar o influir en las
magnitudes de precios y cantidades de la economia mundo- y abierta, lo que significa que
no impone restricciones de ninguna clase a los flujos reales y financieros. Sin embargo,
hay inmovilidad internacional de los consumidores; éstos —cuyas decisiones son de
demanda de producto interno y de producto importado del resto del mundo— se mantienen
estables en su economia de origen, de manera que ni los diferenciales salariales ni el
desempleo involuntario son motivo de corrientes migratorias.

Las magnitudes pfopias de la economia del resto del mundo son un dato para la local,
y s supone que se mantienen sin cambio a lo largo del analisis. Pese a que sus variables
estaran definidas periodo a periodo —lo que deja abierta la posibilidad de analizar los
efectos que sus variaciones tendrian en la economia local- se consideraran inicialmente

como magnitudes constantes.



I1.1 CONDICIONES INICIALES

Existen dos signos monetarios: el del resto del mundo, que es a su vez reconocido
como divisa, y el de la economia local, que sélo tiene aceptacion al interior de la misma.
Asi, las transacciones locales se efectian inicamente en monea local, y el comercio con el
resto del mundo se realiza en divisas. Tanto la cantidad de moneda local como la del resto
del mundo se suponen estables a lo largo de todos los periodos, y por tanto durante el
periodo de analisis, denotado por (7).

El productor representativo tor;la sus decisiones de compra de insumos, contratacion
de trabajo y oferta de producto, buscando maximizar su tasa interna de retorno, que resulta
ser, por definicion, igual a su tasa de ganancia. A su vez, esta ultima es idéntica a la tasa de
ganancia vigente en la economia del resto del mundo. Ello implica que no existe ninguna
motivacién para que haya traslado de recursos productivos por parte de los consumidores
propietarios, de la economia local a la del resto del mundo, ni viceversa. Esto quiere decir a
la vez que el aparato productivo de la economia mundo es estructuralmente estable.®

En la estructura contable de la economia coexisten variables de un periodo previo (z-
1) y del periodo vigente o de analisis ().

Se trata de una economia de propiedad privadé, con un sector fiscal con déficit cero,
sustentado unicamente por su capacidad recaudatoria de impuestos a los ingresos y
transferencia de subsidios. El caricter privado de la economia se debe a que los derechos

de propiedad de las empresas todas han sido asignados previamente a los consumidores,

® Obsérvese que el modelo que se desarrolla en esta investi gacién no explica endégenamente las decisiones de
cuanto exportar y cuanto vender al mercado interno por parte de los productores. Estos simplemente procuran
generar el volumen de producto que la demanda agregada les requiere, a los precios vigentes. Sin embargo,
hay investigaciones, como la efectuada por DAS, S., M. J. ROBERTS, and J. R. TYBOUT (2007), que tratan
el problema de la decision de los productores, de cuanto exportar.



que son agentes particulares, y les otorgan a los propietarios el derecho de percibir el total
de las ganancias que resultan de la produccion.
La oferta de trabajo de los consumidores es inel4stica, de magnitud estrictamente
positiva, divisible y de tamaifio unico para cualquiera de ellos.
Hay perfecta divisibilidad, informacién perfecta y prevision perfecta de las

magnitudes fundamentales.

La masa de beneficios se define asi: 17, =n,(w,T, +0,p,,9...,)

I1.2 COMPORTAMIENTO DE LOS AGENTES

Las siguientes hipdtesis exponen la conducta econémica de productores y
consumidores, en la medida en que son comprendidos como agentes representativos de los
numerosos que conforman el grupo o clase de cada uno de ellos; en virtud de ello, la
economia que se explica tiene los atributos necesarios para el andlisis de los efectos
distributivos de las politicas fiscal y monetaria en grupos especificos de consumidores.

El tamafio de la poblacion de la economia local y de la del resto del mundo,
permanecen constantes.

La informacion disponible para los agentes es completa, y lés garantiza la prevision
perfecta; el fisco y el banco central comunican anticipadamente sus criterios y medidas de
politica, de manera que los agentes tienen la posibilidad de efectuar sus calculos en
consecuencia.

a) Aparato productivo

El productor representativo maximiza su funcién tasa de ganancia o tasa interna de

retorno (=, ), misma que depende en el numerador del valor nominal de su producto (g,,)

valuado al precio vigente (p,), y en el denominador, de los costos totales, es decir, en



primer lugar, de los salarios que debe pagar, siendo (w,) el salario nominal y (7,,) el

trabajo contratado o demandado para poner en marcha la organizacion y la produccion en
la empresa; en segundo lugar, por el valor, en moneda local, del volumen de producto del
resto del mundo que se utiliza en la industria en calidad de insumos importados (g, ),
siendo ( p,, ) su precio en divisas y (¢, ) el tipo de cambio vigente en la economia local.

Este agente sujeta su maximizacién a una funcién de produccién estrictamente

concava, diferenciable y de rendimientos a escala decrecientes, que depende del trabajo

contratado menos el que se necesita para organizar la produccion (7;"), y de los insumos
importados. La oferta de producto (g, ), se destina a tres motivos de demanda: la demanda
del consumidor propietario (g, ), la del consumidor subsidiado (g.,,), y la del resto del

mundo (q,, ). Asi, la expresion formal del calculo del productor esta dada por las siguientes

ecuaciones:
j P
Max(1+m,) = W, +0,p a (1)
S.a
0 =Ty =T @iy PR, 1>0+p>0 V(T,-T)>0 )
Con:
90 =90 Y902 T4, 3)

Se trata de una funcién de produccién que corresponde a un concepto de tecnologia
que integra organizacién e ingenieria; la ingenieria, representada en la magnitud de las
elasticidades y en la sustituibilidad entre trabajo e insumos, y la organizacién, referida a un
atributo especifico del trabajo, ejercido por todos los trabajadores contr‘fgaos, y
consistente en su capacidad de coordinacion de esfuerzos individuales y procesos, y de

cooperacion para el establecimiento de contratos de compra-venta. Obsérvese que mientras
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mas cercana a uno sea la elasticidad insumos importados del producto, mayor seré el grado
de dependencia tecnologica de la economia local respecto a la del resto del mundo. Su
aporte en términos de organizacion y trabajo de transformacién de insumos en producto
final, aunque imprescindible, tendrd un impacto en el producto, tanto mas pequeflo cuanto
mayor sea la dependencia tecnologica.

Las condiciones de primer orden que resultan de este célculo, son:

F}____'-?minr s Wy B 4
B Ty-T, &P 5

Tar
o—*—_+f=1
" 2
Ta =T, g

La ecuacion (4) es la relacion marginal de sustitucion técnica, que se iguala al salario
real valuado en términos de producto del resto del mundo, mientras que (5) establece una
relacion en la que la suma de las elasticidades, una de las cuales es variable, debe igualar a

uno. Esto ultimo establece que el nivel de empleo en la economia local es independiente de

precios y salarios.
De este sistema de ecuaciones resultan las siguientes funciones:
-Nivel de empleo:
La economia local demanda y contrata trabajo con independencia respecto al salario

y a los precios, como muestra la si guiente ecuacion:

1-B .

Tdle_a_ﬁ P (©6)

El nivel de empleo depende del trabajo que se requiere para organizar la produccion, y
puesto que el tamafio de la organizacion es una funcién directa del volumen de contratos de

compra y venta que el aparato productivo espera atender en ejercicio de su capacidad de

11



prevision perfecta, resulta que la demanda de trabajo es una funcion positiva del nivel de
demanda efectiva; lo que se confirmara mas adelante, a tiempo de analizarse el equilibrio
macroeconomico.

Este hecho significa que el sector laboral no es un mercado ni debe ser analizado
como tal, e implica que el salario no es el precio que regula ese mercado, sino una variable
distributiva; de hecho, se constituye en la variable distributiva fundamental y pilar
institucional de la economia.

-Demanda de insumos importados:
Los insumos importados son demandados en funcion del tamafio esperado del

mercado:

§ Wy o
5
1—(1—[3 ¢1Pmr

Qmint =

(7

Dados el salario, el tipo de cambio y el precio del producto del resto del mundo, a
mayor mercado para el producto interno, mayor serd la demanda de insumos importados,
con elasticidad unitaria.

-Funcion oferta de producto interno:

La oferta de producto de la economia local resulta depender positivamente del
nivel interno de salarios y negativamente del tipo de cambio y del precio del producto
externo. También depende positivamente de la demanda efectiva esperada por los

empresarios del sector sobre su producto, con una elasticidad mayor a la de cualquier otra

variable:

a*ph W, § vt
(1-a - ) [¢;me] < (8)
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El grado de dependencia tecnologica determinara de manera directa en esta funcion la
trascendencia del tipo de cambio en las decisiones de oferta de producto.

Es importante observar que la elasticidad 7* del producto es estrictamente inferior a |
la unidad, mientras que la elasticidad 7* de demanda de insumos importados es
estrictamente igual a uno, y por tanto superior a la del producto sobre la }misma variable.
Ello implica que ante un crecimiento de uno por ciento del producto, la demanda de
insumos importados crecera en un porcentaje mayor que la unidad.

-Funcién masa de beneficios:

El célculo de la masa de beneficios para los consumidores propietarios del mismo,

esta dada por:

o 1____ s
nr-nr{l_a_ﬁzw;} (9)

Resulta de la sustitucion de (6) y (7) en los costos totales, y de su multiplicaciéon por
la tasa de ganancia, misma que es igual a la que esta vigente en el resto del mundo. Se trata
de una variable determinada por la economia mundo en su conjunto.

Los ingresos que reciben los productores provienen de dos fuentes: el mercado
interno y las exportaciones. El mercado interno les traslada los recursos financieros que los
consumidores gastan en la demanda del producto interno para su consumo; a su vez, la
economia del resto del mundo les traslada divisas a tiempo de importar producto de la
economia local. Dicha demanda, traducida en una funcién exportaciones, tiene la siguiente

estructura:

Ja =w*[gp;’q—’”’-], v e (0,1) (10)
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Es decir que la demanda externa de producto interno depende directamente del nivel
del tipo de cambio y del nivel de producto externo, dada la estabilidad de precios
monetarios en ambas economias. El parametro y*,1>y* >0, proviene de las preferencias
y la tecnologia del resto del mundo, mismas que determinan la fraccién de su producto que
asignan a comprar producto de la economia pequeiia, tanto con fines de consumo como de
produccion.

b) Consumidores

Existen dos tipos de consumidores: los que poseen los derechos de propiedad del
aparato productivo ademas de su capacidad de trabajo, y los que s6lo poseen su capacidad
de trabajo. Los derechos de propiedad de los consumidores propietarios les dan la facultad
de disponer de las ganancias provenientes de la produccion de cada periodo como ellos lo
deseen, salvo la parte retenida por el fisco para trasladarla a los consumidores no
propietarios. Supondremos que ¢l fisco desempeiia un papel redistributivo, que consiste en
aplicar una tasa impositiva directa a las ganancias, para que los consumidores que sélo

poseen su capacidad de trabajo, logren una cuota de participacién en los beneficios de la

produccion.
b.1 Propietarios del aparato productivo interno

El consumidor representativo de los propietarios de las empresas internas, en lo
sucesivo distinguido con el subindice “1”, maximiza su utilidad a través de la demanda
optima del bien producido en la economia local (g,,), y del producido en el resto del
mundo (g,,, ), mismos que requiere en cantidades. positivas y simultineamente para su

consumo. Este rasgo se traduce en una funcién de utilidad no separable y homogénea de

algun grado positivo en sus argumentos.
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Este agente, ademas de consumir, se hace cargo de la deuda con la que financia los
resultados contables agregados del aparato productivo, del que es propietario. Esta
responsabilidad le significa refinanciar la deuda en cada periodo, y asegurarse de cubrir el

servicio de la misma. Su célculo econdmico se representa por las siguientes ecuaciones:

Mé'x Ulr =u(qclr3qtmlf) (l l)
S.a
.¢.'De: +Er(1 a= p-')Hr - w.'T(;r = pfgclr +¢'rpm.rqrml.' +(1 1 erf )q)r—lDer—l (12)

Asi, caeteris paribus, la funciéon de demanda de cada uno de los bienes resultara de la
fraccion Optima del ingreso —expresado en el miembro izquierdo de la restriccion
presupuestal— que el consumidor asigne al consumo del mismo.

La deuda resulta del déficit en cuenta corriente, y el cubrirla es condicién sine qua
non para que el productor continue operando durante el siguiente periodo. Por tanto, el
propietario del aparato productivo, que es el tnico sujeto de crédito a través de la hipoteca
de sus derechos de propiedad, adquiere el empréstito mediante la sesién temporal de una
parte de sus derechos y, por tanto, de las ganancias.

Por la manera en que se halla dividida la economia mundo, el déficit en cuenta
corriente de la economia local equivaldra, periodo a periodo, al superavit de la economia
del resto del mundo, lo que resultara en que a la tasa de interés vigente, y cualquiera sea el
factor de riesgo, el volumen de fondos prestables de la economia del resto del mundo se
trasladara por completo a la economia local, y las condiciones del crédito las determinaré
por completo la economia externa.

El sistema financiero internacional compensa en cada periodo el diferencial

intertemporal de deuda, mediante la transferencia de derechos de propiedad, de manera

que:
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¢’_£_)¢_‘_:¢r.i D,.,

=B (13)
q’r—chr—l “

Los recursos cedidos al sistema crediticio del resto del mundo en términos de

derechos de propiedad, son:

gdet¢r—lDef—l :(l_ér)(l_pr)nf (14)
qJ—IDeI-I

{:]_ s il e o (15)
= & = (I—pr)nr

Reemplazando (14) y (15) en (12), se obtiene:

(I-p)I, + w:?:;.- =P 0, Pmilem +2,79,.D,,, (16)

Esta expresion de la relacion ingreso-gasto de los consumidores propietarios significa
que, sea que se trate de deuda privada, o publica, si el sistema lo permitiese, en tltimo
término se convertira en un empréstito que debera ser servido por los particulares.

Dado que el unico otorgante de crédito es el resto del mundo, mismo que determina
la tasa de interés y el factor de riesgo, es en ultima instancia el que determina el costo de
preservar la viabilidad del sistema internacional de pagos, a través del flujo neto de
recursos financieros que se trasladan en cada periodo de la economia local hacia el resto
del mundo, y que son en si mismos el volumen de capital ﬁnancieror QUe emigra sin retorno
posible. Es decir que las economias tecnolégicamente rezagadas y endeudadas son, por su
propia naturaleza, exportadoras netas de recursos financieros.

Las funciones de demanda de producto interno y de producto externo de este agente,
ambas para consumo, suponiendo que el parametro resultante de sus preferencias y

determinado por el grado de homogeneidad de la funcién de utilidad es ¥, que determina

la particion 6ptima de su ingreso entre sus opciones, son:
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(- P )H: A W:GT;;‘.-_ & er}d}f—_lDw—l

9 =Y, » ; ¥,€(0,1) (17)
¥

- = D
Qo =(1=P,) (A-p)l, +woT, -Qrs,,D,, (18)

Ly

En ambas funciones,G,6 € (0,1) representa la fraccién de la demanda total de trabajo
cubierta con la oferta de trabajo del consumidor propietario. Esto se hace asi, debido a que
el nivel de empleo puede o no ser pleno, y serd el efectivamente realizado el que determine
la capacidad de demanda de los consumidores. Nétese que en (17) y (18) se revela el
impacto negativo de demanda del servicio de la deuda externa.
b.2 Consumidores subsidiados

El consumidor representativo de los subsidiados es denotado con el subindice “2” en
las variables de su maximizacién. Su funcién de utilidad, también no separable y
homogeénea de algiin grado positivo, depende de su demanda del bienlocal y del producto
del resto del mundo, para su consumo. A diferencia del consumidor 1, su restriccion
presupuestal depende, por el lado de los ingresos, ademas de los salarios que percibe, de
las transferencias fiscales que bajo el concepto de subsidio, recibe este consumidor. Dichas
transferencias se originan en la grabacién de ganancias al consumidor 1. Asi, su célculo

esta dado por:

de UZ.‘ = u(qdl ’ qcmEf ) (19)
S.a
er.f + er;Z: = pchQ.r +¢Ipm.’q{‘m2! (20)

Téngase en cuenta que tanto los consumidores propietarios como los subsidiados
poseen funciones de utilidad que son estrictamente céncavas y no separables, de manera

que se excluyen las soluciones de esquina.
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Sus funciones de demanda estan dadas por:

=V, P T, +w,(1-0)T,
P,

q.2 v Eeil,l) l (21)

Rl ¥l 0 )Ty

Tonse =(1=2) O, Do

(22)

Obsérvese que de la demanda total de trabajo de la economia, la fraccién con la que
participa este agente no tiene por qué ser igual a la del otro. El desempleo, en caso de
existir, podria distribuirse asimétricamente e incluso concentrarse en s6lo uno de los dos
consumidores. Sin embargo, enseguida se supondra, para simplificar las expresiones
algebraicas, que el empleo efectivo se equidistribuye entre ambos consumidores; supuesto
que no debilitara los resultados del equilibrio macroeconémico.

El impacto de la deuda en las funciones de demanda de este agente, se traslada a
través de la fraccion de las ganancias que le es trasladada; ésta se hard mas pequefia
mientras mas elevada sea la deuda.

Mas adelante, con el propésito de simplificar el algebra, se supondra que las
preferencias de ambos consumidores son idénticas, e idéntica, por tanto, la asignacion
proporcional de su ingreso al consumo de cada bien.

Suponiendo que la economia se conforma tnicamente de tres agentes representativos,

el sistema general de pagos de la economia local, conformado a partir de los planes de los
agentes, estara determinado por las siguientes relaciones ingreso-gasto:

- Consumidor propietario:

(l S5 pr)Hr + wr?:a.- = p!QcI-‘ +¢:pmecmlr +Q.rr.r¢:—1Der—l (23)



- Consumidor subsidiado:

er: + w.rT:JE.' = pchzx +¢: pmrqcm?.f (24)
- Productor:
p: (qcif 2e qc‘l-‘ ZE fj‘,.-;) = (1 +nr)(w.erf +¢ertQmin.‘) (25)

- Sumando miembro a miembro estas tres ecuaciones, se arriba a la siguiente
expresion
W', [(?:J“' + ?:)Zi' ) = Td: ].= {q)rpm: [(Qcmlr + qcmz.- ) + qmin t ]_ prq” }+ er.fDer—l (26)

Esta expresion exhibe un resultado importante: la relacién positiva estable entre el
desempleo involuntario en la economia local medido en valor, y la magnitud del déficit en
cuenta corriente. En la medida en que la condicién deficitaria de la economia local
prevalezca o se agrave, el desempleo involuntario también lo hara.

En este sentido, un aspecto importante es el que se refiere a la diferencia entre las
magnitudes planeadas y las efectivamente realizadas por los agentes. Los agentes revelaran
un plan maximizador para cada posible situacion del sistema, lo que implicara que ellos se
anticiparan al desempleo involuntario debido a la informacién perfecta existente en el
sistema, pero no podran evitarlo. La ecuacion (26) sefiala que habra una relacion positiva
estable que se verificara siempre, entre la magnitud del déficit en cuenta corriente y. el
desempleo involuntario medido en valor. Sin embargo, al reemplazar los niveles de empleo

efectivamente realizados, la ecuacion (26) derivara en la siguiente expresion:
{¢rpmr [(qrmi: + QCmZE ) + Qminr ]_ p.rq_r.r }+ eri Der-l > O (2?) » que

equivaldra al nuevo volumen de deuda externa contratado.
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I11. EQUILIBRIO MACROECONOMICO

El equilibrio temporal de la economia local se determinard a partir del mercado de
producto interno y de la funcion de deuda. El sector laboral serd en ultima instancia
determinado por los niveles de demanda del producto interno, como se mostrara enseguida.
a) Mercado de producto interno

Este mercado esta formalmente definido por la siguiente funcién de demanda

excedente, que igualara sistematicamente a cero:
Zy =Gt 902+ 4u) 95 (28)
z,=0 (28)
Reemplazando (8), (9), (10), (17) y (21) en (28’), y suponiendo que ¥, =¥, =¥,y
que ¢ =0.5, se arriba a la siguiente expresion:

_w * q)fpmf‘i'rm (29)

S (1-0-B)*** (0,2, ’ P,

5 B ‘
o [3,_a w, 7B _ ¥ [n, +(1 —E_)_] W, T4 Q, r9,.De,,
' o B P P,

B
o ; .
Se sabe que B >a y que ™ 5 >1; entonces, considerando conocidos el

Q=o=g)"
tipo de cambio, los precios interno y externo, y el salario interno, ademas del producto del
a’pP

resto del mundo, se tendré que: Z, (") Ny Z(T')<0. Sean: a= T —B-)u-;ﬁ R ¥
_a —

b =¥ [{[_" +_(1_B)], be 9{"' Y e= ll_l Qf_"_.r?r-_l,ie!—l_ “\l-’ * ¢:pmrq_mf_

“,c <0, que provienen de
l1-a-f P, P

magnitudes conformadas por pardmetros conocidos y variables predeterminadas. Con tales

elementos, la funcion (29) correspondera a la siguiente expresion:
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B
a(' 2 ] R N 60)
O D

'3
En ella, 7 es la variable a resolver, y los términos w, y ¢, seran determinados

exogenamente en su cardacter de variables de politica salarial, la primera, y de politica
cambiaria, la segunda. Las magnitudes de 7, que sean raices de (30), seran las soluciones
de la demanda excedente del mercado de producto interno, y corresponderan a niveles de
empleo especificos.

Graficamente, (30) se expresara como la diferencia entre una funcién de pendiente
positiva decreciente (la cura de oferta), y una semirrecta de pendiente positiva y ordenada
negativa al origen (la funcion lineal de demanda). La interseccién entre ambas determinara,
para cada /£, los niveles de produccién y empleo que vaciaran el mercado de producto

satisfaciendo plenamente la demanda interna y externa del mismo, ademas del servicio de

la deuda externa; es decir:

Gréfica 1
La demanda doméstica de producto interno revela elasticidad unitaria en el salario
nominal siempre que c=0, y mayor que uno con c<0, en contraste con la elasticidad

constante (3 de la oferta. Asi, ante una elevacién del salario nominal, caeteris paribus, la
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pendiente de la recta de demanda aumentara y la curva de oferta se elevaré; sin embargo, la
recta se desplazara hacia la izquierda en una proporcion mayor a la de la elevacion de la
curva, de manera que el nuevo nivel de empleo sera inferior al previo, con un nivel de
producto superior. Esto se explica por la sustituibilidad bruta positiva existente entre los
insumos importados y el trabajo, de la que se desprende que ante un encarecimiento del
trabajo, el aparato productivo optara por demandar mas insumos importados a cambio de
un nivel de empleo mas reducido. De hecho, la importacion de insumos crecera en mayor
proporcion que el producto. La elasticidad del producto respecto a ellos es de 1/B; es decir,
superior a la unidad.

Es importante observar que si el tipo de cambio se devaluara, siempre bajo la
clausula ceteris paribus, la interseccion c se situaria mas abajo, por lo que la recta de
demanda se desplazaria paralelamente hacia abajo y a la derecha, a causa de la expansion
de las exportaciones; también la curva de oferta desplazaria su frontera hacia abajo, y la
nueva interseccion entre ambas funciones resultaria mas hacia la derecha, con una
expansion en el nivel de empleo y una reduccion en el volumen de producto. Esta situacion
estaria determinada por el hecho de que las elasticidades tipo de cambio de la demanda y
de la oferta, en valor absoluto son iguales a 1 y a 3, respectivamente.

La gréfica de la funcion negativa de demanda excedente -es decir, de la diferencia

entre oferta y demanda agregada de producto interno- sera:
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Grafica 2

Se muestra la comparacién entre una situacion inicial (1), y otra, resultante de una
L]
.y . I3 L - Y 4 .
elevacion de salarios (2). Obsérvese que el mercado de producto interno admitira solucién
inica para cada periodo, una vez conocidas las magnitudes de salarios, precios, tipo de

cambio, nivel de producto del resto del mundo y servicio de la deuda.
b) Demanda de crédito al resto del mundo

La funcién deuda, referida a la demanda de crédito de la economia nacional al resto
del mundo, resulta de la diferencia entre la funcién demanda de importaciones , y la
funcién exportaciones mas el servicio de la deuda del periodo anterior, Unico saldo

existente. Su expresion en términos de producto interno, es:

qJ_: De, — (1— \_P) [n:r_ +gl il B)]+ B W, T'" "'lu . q‘,pm_rq,gﬁ_ +(1 —‘P) Ezf?:-_q)r—lDe.'w! (31)

2 I—(X—B

1 i t

Esta ecuacion, una vez simplificada a partir de los parametros y variables exdgenas y

1+m,

l1-a-B

predeterminadas haciendo vigentes nuestros supuestos: b*=(1-¥) 0%50, v

L ¢r_p_mqm;_ PO T Q:nqlx—iDer—l
c*=y 1-¥)
P P

,c*e R*, queda asi:
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q)—'JDe; =p* T —c* (32)
P, P,

Gréficamente, corresponde a una semirrecta de pendiente positiva y ordenada -c* en
el origen. A lo largo de la misma se determina el volumen de endeudamiento que le
corresponde a cada nivel de empleo. El incremento en las exportaciones, cuando es
provocado por un aumento en el nivel de producto del resto del mundo, desplaza
paralelamente esta recta hacia abajo y a la derecha.

¢) Empleo, produccion y deuda

La forma reducida del modelo completo, consta de dos ecuaciones: la funcién — Z,,

y la funcioén %, De, . La primera de ellas determinara en sus raices el equilibrio temporal
t

del sistema en términos de produccién y empleo, y la segunda indicara el nivel de deuda
que hara posible dicho equilibrio.

La expresion analitica del modelo, esta dada por las ecuaciones (30) y (32):

ﬁ |
‘{ B J 7% ~[b™ T +c]=0
L 2

[

0, De; =h* w_'_f__?:' —c¥*
P P

Gréaficamente, el sistema se exhibe asi:
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Grafica 3

Se muestran dos posibles equilibrios, diferentes entre si por el nivel de salario. El
salario nominal, que caeteris paribus es exactamente igual al salario real, al elevarse
provoca que el nivel de empleo decrezca, con la consecuente caida en el nivel de
produccion y la elevacion del nivel de deuda. Es precisamente el contraste entre estos dos
posibles equilibrios lo que nos servird de plataforma de lanzamiento para el andlisis de
politica econdmica. Para ello es importante considerar que el modelo aqui expuesto ha
excluido por completo la opcién de reorientar la economia hacia el mercado interno. Se
trata de un ejercicio analitico orientado exclusivamente a evaluar los costos y beneficios de

la dindmica exportadora.

IV. ANALISIS DE POLITICA ECONOMICA

Nos encontramos frente a una economia que abstrae de las economias vigentes ciertos
aspectos esenciales, como la existencia de un sector de la poblacion que ostenta pleno
acceso al mercado de capitales, y otro que se halla completamente excluido del mismo; un
sector publico que preserva el mas escrupuloso equilibrio en sus finanzas y que ha

reducido su tamafio al limite del costo nulo; un régimen de propiedad privada que ha

25



depositado en manos de un sector de la poblacion los derechos absolutos sobre las
empresas y, por tanto, sobre la capacidad de financiamiento de la actividad productiva.

Para simplificar el andlisis a estas alturas de la investigacion, hemos dejado
implicitamente establecido el sector monetario, y de éste, solo expuestas dos variables: el
nivel general de precios, que al suponerse estable implica que la politica monetaria es
exitosa, y el tipo de cambio nominal, Unica variable de politica monetaria que habremos de
considerar en el analisis que sigue. Recordemos que la tasa interna de interés es igual a la
determinada en el resto del mundo, multiplicada por el factor de riesgo de la economia
local, calculado también en el resto del mundo por parte de su sistema financiero.

Si bien en este modelo no existen productos durables, es posible arribar a conjeturas
interesantes acerca de lo que significaria una eventual sesion de derechos de propiedad, no
en aras de deuda, sino de transferencia definitiva del control del aparato productivo a
agentes externos.

a) Salarios, empleo y bienestar

Supéngase una situacion inicial equivalente a la posicion 1 de la grafica 3: el salario
real hace posible financiar la produccion interna con los recursos que provienen de la venta
del producto tanto hacia el exterior como al mercado interno, més los recursos que
provienen de la deuda adquirida en el periodo.

Puesto que se ha demostrado que el salario nominal es una variable distributiva, su
determinacién es interna, depende de la negociacion entre los duefios del aparato
productivo y los trabajadores, que ahora supondremos de tamafio asimétrico:
consideraremos que los duefios del aparato productivo son pocos y que por tanto sus planes

de negociacion salarial son despreciables por el lado de los trabajadores, y que el niimero
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de consumidores que dependen fundamentalmente de su trabajo es muy grande; por ello
mismo, son quienes determinan el sentido de la negociacion.

Con tales elementos, y suponiendo una tasa positiva de subsidio fiscal a los
trabajadores, situémonos en el escenario hipotético de una negociacion salarial al alza. El
efecto del aumento salarial implicara un crecimiento del producto interno en un porcentaje
inferior al de la demanda doméstica del mismo, pese a que el nivel de empleo habra
decrecido a causa de la sustitucion de trabajo por insumos importados. El nivel de las
exportaciones se mantendrd constante, mientras que el volumen de importacion de insumos
y de producto para consumo aumentara. Esto serd posible iinicamente con un crecimiento
del nivel de deuda, lo que redundard en una presion financiera sobre la restriccion
presupuestal de los consumidores propietarios para el periodo siguiente, a causa del crecido
servicio de la deuda, como se constata en (16). Los consumidores subsidiados también
resentiran efectos negativos durante el periodo siguiente, provenientes del incremento en el
desempleo. Este Gltimo, en términos del valor, equivaldra al déficit en cuenta corriente,
como se observa en (26).

La elevacion de salarios nominales, incluso con un nivel de empleo mas bajo,
provocara una disminucion de la tasa de ganancia, misma que se compensard con un
incremento obligado en el nivel de precios por parte de los productores internos, que a su
vez se traducird en una elevacion del tipo de cambio. Estos efectos reduciréan el salario real,
incrementaran las exportaciones, causaran una disminucién en el nivel de produccién y una
sustitucion de insumos importados por trabajo; es decir, un crecimiento del nivel de
empleo.

Finalmente, la restauracion del nivel de empleo estarda acompafiada de una

contraccion de la demanda interna de producto doméstico y también de producto
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importado para consumo; es decir que el consumo por persona decrecera, la deuda también
decrecerd, y el empleo se habra incrementado en contrasentido del nivel de produccion.
El crecimiento de las exportaciones no se habra traducido en crecimiento del

producto, aunque si del empleo.
b) Exportaciones, crecimiento y bienestar

Situémonos ahora en el caso de un incremento de las exportaciones, conservando
estable el nivel de salarios en una magnitud inicial. Como se sabe por el modelo, éstas
creceran a causa de un movimiento del tipo de cambio a la baja, o bien a causa de un
crecimiento del producto del resto del mundo. Si el producto del resto del mundo creciera a
una tasa superior a la del producto interno (lo que equivale a suponer que la economia del
resto del mundo crece a tasa positiva mientras la economia local permanece estancada), las
exportaciones crecerian a esa misma tasa; el nivel de produccion de la economia local
creceria a la tasa de crecimiento de las exportaciones, multiplicada por la fraccion que éstas
representan de la demanda agregada de producto interno; por tanto, creceria a una tasa
estrictamente inferior. Los insumos importados crecerian a 1/B unidades porcentuales por
cada punto porcentual de crecimiento del producto, lo que inevitablemente ocasionaria un
crecimiento de las importaciones cada vez mas acelerado que el de las importaciones; por
tanto, un agravamiento creciente del déficit en cuenta corriente y, por tanto, del
endeudamiento y del servicio de la deuda.

El nivel de precios interno creceria a una tasa suficiente para compensar el
estrechamiento del mercado interno, lo que significaria en ultima instancia una reduccion
del salario real, con la consecuente disminucién de la demanda de producto interno y

externo para consumo. Ello presionaria el tipo de cambio a la baja, y salvo una decision
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expresa de la autoridad monetaria de conservar su nivel de manera arbitraria, su
disminucién contraeria las exportaciones y revertiria en parte el efecto expansivo del

crecimiento de la economia del resto del mundo sobre la local.
c) Efectos distributivos de la dinamica exportadora

El modelo de orientacion a las exportaciones como el componente de demanda en el
que habrd de descansar la dindmica productiva doméstica, implica inevitablemente la
contencion o disminucion salarial. Si se intenta obstaculizar o revertir dicha tendencia con
expedientes institucionales, el resultado final consiste en presiones de deuda que amenazan
en Gltima instancia la rentabilidad del aparato productivo interno. Por tanto, los efectos
distributivos de la dinamica exportadora consisten, por una parte, en la contraccién de la
masa salarial, con su consecuente efecto en el consumo interno de producto nacional e
importado; por otra, en el agravamiento de la condicion deudora de la economia nacional,
con la inherente reduccion de la capacidad financiera de los duefios del aparato productivo
nacional. Dicho en otras palabras: la dinamica exportadora reduce la masa salarial a favor
de la masa de ganancias, y reduce la capacidad crediticia de los empresarios nacionales, a
la par de la caida en la rentabilidad del aparato productivo. Esto tltimo redunda en una
reduccion del nivel de consumo de los propios dueifios del aparato productivo exportador.

d) Politica cambiaria

Bajo régimen de tipo de cambio flotante y libre ajuste de precios, los Unicos
mecanismos disponibles para que las exportaciones crezcan, seran el tipo de cambio y el
nivel de producto del resto del mundo. Asi, para dinamizar el crecimiento del producto
interno con base en las exportaciones, podra recurrirse, en primer lugar, a la elevacion

arbitraria del tipo de cambio o, en segundo lugar, a la disminucion salarial; por supuesto,
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estaran también disponibles todas las combinaciones lineales entre ambas opciones. En
cualquier caso, el producto crecera a una tasa sistematicamente inferior a la de las
exportaciones; las importaciones de insumos creceran mas rapidamente que las propias
exportaciones, y por tanto la necesidad de elevar el tipo de cambio y/o disminuir los

salarios representara una ruta inevitable de la politica econémica.
e) Politica fiscal

Reducida ésta en el modelo a compensar las diferencias distributivas entre agentes,
provenientes de la asignacion asimétrica de los derechos de propiedad, para compensar las
tendencias a la disminucién salarial, deberia incrementarse tendencialmente el impuesto a
las ganancias y, por tanto, el subsidio a los consumidores desposeidos. Sin embargo, esto
redundaria inevitablemente en un fenémeno estructuralmente grave para la economia
doméstica: la suma de un incentivo en contra de los propietarios del aparato productivo que
estan ya sujetos al crecimiento sistematico de los servicios de la deuda. Ante ello, la
politica fiscal indicada para no desincentivar a los consumidores propietarios consistira en
la disminucion de impuestos, y la 6ptima sera, inevitablemente, la de impuestos iguales a
CCro.

Bajo ese escenario, los consumidores subsidiados experimentaran niveles de empleo
cada vez mas altos y cada vez peor remunerados, sin compensacion alguna a la desigualdad
distributiva; es decir que consolidaran la disminucién crecientes de sus niveles de vida
material. Los consumidores propietarios se verdn favorecidos Unicamente durante el
periodo de desaparicion del impuesto a las ganancias, pero sus obligaciones de deuda con
el resto del mundo seguiran creciendo como antes. Esto wltimo los conducira, de todas

maneras, a seguir pugnando por salarios cada vez menores, incluso en contra de una parte
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de sus propias percepciones y en aras de la preservacion de la rentabilidad de la
produccion.

Un escenario alternativo que resultaria de la progresiva pérdida de control financiero
del aparato productivo por parte de agentes domésticos, consistiria en la sesién total de
derechos al resto del mundo. El resultado seria la conversién de la economia local en un
sistema de oferta de trabajo, exclusivamente, sin posibilidad alguna de sustentacion de un
agente redistributivo, y con total sujecién a la determinacién de condiciones salariales y

contractuales por parte del resto del mundo.’

V. CONCLUSIONES

El modelo planteadp exhibe una ecqnomia cuya dependencia tecnoldgica descansa en un
solo elemento: la elasticidad insumos importados del producto. Su caracter deficitario
proviene de su orientacién a las exportaciones, sumada a dicha dependencia. Su
recurrencia sistematica a la deuda externa para financiar el macro-sistema, proviene de su
dependencia tecnoldgica y de la elasticidad mas elevada de sus importaciones que de sus
exportaciones respecto al tipo de cambio. La produccion serd siempre’ financieramente
viable para la empresa representativa, en la medida en que tenga acceso al mercado de
deuda; es decir que su tasa interna de retorno serd positiva, y positivas también sus
ganancias; pero no asi el sistema produccion-consumo-trabajo. La tnica posibilidad de
reducir el déficit con el resto del mundo se hallara en la reduccién del consumo de los
hogares, lo que implicara que las opciones de control institucional de la economia versaran

entre el desempleo y el empobrecimiento.

7 Los resultados del analisis aqui efectuado contrastan severamente con los propios del analisis tradicional,

como se puede constatar comparandolos, por ejemplo, con los propios de FRANKEL, J.A. and K. ROCKETT
(1988)
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Bajo las condiciones iniciales planteadas para esta investigacion, el balance analitico
de la dindmica exportadora es absolutamente adverso: implica tasas de crecimiento del
producto siempre inferiores a las de las exportaciones, por grande que sea la participacion
de estas ultimas en la demanda agregada. Esto quiere decir que exportar cada vez mas y
mas rapidamente, no hara crecer la economia con mas dinamismo, como seria de esperarse
a la luz del razonamiento de los economistas tradicionales. Ademas, implica que el
sostener tasas de crecimiento de las exportaciones, superiores a la tasa de crecimiento de la
economia del resto del mundo, solo sera posible con disminuciones salariales y sacrificios
crecientes en los niveles internos de bienestar material.

En otro frente de la investigacion, el factor de riesgo, ex6genamente determinado,
elevard sistematicamente el servicio de la deuda al expandirse el endeudamiento de un
periodo a otro. El déficit comercial se incrementara ante cue;lquier aumento del producto,
si es a causa de la demanda interna, con crecimiento del desempleo, y si es por la demanda
externa, con empobrecimiento. En cualquier caso, la fragilidad financiera del sistema
interno aumentara, y con ella lo hard también el factor de riesgo. Ello conducira
inevitablemente a que el servicio de la deuda externa crezca, incluso en condiciones de
estabilidad de la tasa de interés en el resto del mundo.

La pérdida de soberania sobre el aparato productivo se muestra como una
consecuencia irreversible del modelo dindmico exportador, con la que se cierran
gravemente las consideraciones sobre sus resultados. ;Cuél es el argumento racional en el
que se cimenta el fomento de la dinamica exportadora como el camino indicado para hacer
crecer el producto, el bienestar y la fortaleza del aparato productivo en economias
pequeiias, tecnologicamente dependientes y deudoras? De lo que es posible comprender

con el modelo aqui expuesto, se arriba a la conclusién de que no hay ningiin argumento
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que conduzca a afirmar que se trata de una ruta de bienestar y crecimiento; por el contrario,
se demuestra que los costos sociales y financieros de la dindmica exportadora son
injustificablemente elevados, y los beneficios, practicamente despreciables en magnitud y
calidad. Exportar excedentes es muy diferente en términos de produccion, empleo,
bienestar y financiamiento, a hacer de la exportacion el motivo fundamental de la actividad

productiva.
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