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[L PRl:~.'.:'TE TR/,E1~,10 FU<: i10Tll/í\DO PGR LA t:;~)ll!ETL!D 

QUE Df:'.SFl'.fnLJ Fil MÍ 1 EL 1:1:cHO DE C:.i['. rn EL TIUINSCUF:so DE MI s ESTll 

DIOS DL LlCtí~CI/.TUF:A, Ei··! J\LCit;Nr~~ ¡.;/,TEn11~: SE MF::i~CIOrJP.I~/\ ¡\ ,JOlfrl -

f~J1YilMrn !<EYiff~; Y 11 L/1 Tu1UA Gr:1·:U</d_ DE Lt, Ocup;:,::ró11 EL !¡r~U\t~s 

y EL Dn;EfW, ccw,o /\U;:) DE TR/;~;c.;:1.:r1~·¡nf\l ¡;,['(1 f~T1\!!Cl.L\ P1'.\i(;\ L:L i'i: -

SEiNOL\'HilE:no DE Lfl TEOídA ECCfiÓi!1JUi ;0 i:-Ro,.'' fi/>,D/; M.~s. F3TO ES, 

SE ADVJ::IH Í !\ DE LA 1 MPORT f\ilC I f\ DE Lf. TEOf: Í /\ GUJEF~í1L, Sl: i·'1Ei!C 101'!/\­

BMl f\l.GUílOS DE Sl!S POSTUL!1DOS Y SE Pft.S/1.81\ /1 OTR/; \.OSA, 

DE E~.iTi\ llJ\Jl[fU1, SE /1BOIF1í•:O;f1i'I LOS 1'.li/ÍL!SIS i'!.<:RO -

ECOiJÓM!COS DEL ECl!J]Ll!·f\10 !S-U•1, O 13lU! Sí: ESTUDJ;\e;., Lf', TE0!7;fA -

DE LA DEMMIDf\ [f'ECTll//l. DE MICH:1L l'.í<.l.[Ci(J, SHl [ST,1.[;:_1:c::1; í!icf_AC;ÓN 

O NEXO ALGUNO COH ES~ CLASICO DE LA ECONOMIA QUE, COMO ~C~RTADA­

MEIHE LLEGÓ f1 f1Fl!'W1f,R LA PíWl'L'.SOí(1\ .JOf\li l\08Jr<'.iU;'i, MUY ¡:;::_':::(1:; Lt:U-!, 

[¡.¡ LOS ESCJ\:)üé; Il!Tf:iHOS ous REf.LJCÉ ro:: i.UEDER 

/\ F.STfi o:;r;¡\, '.'; 1 rnF'ín: Mi' Eí!CONTi~iº COll DI VLRSOS Pí(CiBt.cHf.S p/:,R,', PO­

Drn UBIC!\R su COl!l"E>'.TO y CUi·1~'r~l:!:orn su C!Ji<TrniDO, POF: Lll out: P/1,U 

Lf'Tll!M;~:liTE fiU.~É,C(;:',O EL GPUl>ü D!c í·11S CU!lPM'ffP:)~, POR COi•l?.IDF.­

Rf1í( P. LA THlf\ [ í1 GrnF f\/\L COl-10 Uíi TE:<TD i·1ÁS, f1.PE GMJ:) ;\ u,s CORI~ l E¡! 

TC<i SUIJ,JETIVM; J)[L 11 sur.r::m1su1:..:i 11
' 
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PR 1 Mm;, \'[? E!_ rJLid!Ef\1-\ ! EíHO D[' 1_;', lr: C1Í''. Í f\ CíE: ~ ;: :::;,[. J u E G/\IJí)\J !\ -

l.O!•H'F<"; ¡r;:: ¡-.:, í°':JR í-- J fi, i:'. L í'DR r;¡ ii~ DE ;:; U i: ·,;-·oR Ti.:;,~ i /,, 3 1 TUAC I Ó!! QUE 

SE VIO REf'ORL'-.D:1 D'Jf.';,¡:TE Ef_ CUf~SU ;\: l1C'LÍTiCi-. E·::Oi!Ói·1IU\ IMPf\RTI·­

Dü POR EL PROf[Süíl GER~RLlO ACEITUNO. 

l.Ul:'.]0 [)[ i'.~3'1!1S E:<Pi:RJi::::;¡,=¡,~.S fil CC'HE!JZ/11; í1 Dí1R 

C!.i\SES rn ui. f=11cuL Ti-.l~ Di- Fu):·:(;¡,¡í,-., rn Lr,s í·\1\ ':.;\ r AS DE TEOR Íi\ Y 

RÍ/\ (~~~i:Ef-0\L., D 1.":-l·,-~í1:":ilCJ/1, ¡:¡lJ'{ ¡¡:¡pc;p¡,,"r~Tt: LN MOi·lE:::os [ji¡ QUE L,.\ PO­

LÍTJC/\ ECOf·!(iniCí11 ¡\'..)Í COi,.: 1 } Lj\ ;::uhf/, ECúfJC~i 11JC/,, SE EfiCUt:1.r;r-~1\U D~:­

Bf\TIE!·~lYJ ,~,cr:Rc/\ 1:'{ 1_;, Cf~J3!.3 Y l./, i~r:o;,10Hír, D:L SiGLO XXI,/\ Pf.d~·-

F:~Tí1, '.)lrU.:\CIÓi! H!:: LLE\!:~¡ h Jf~ ¡:1nJlFIC/\ílDO Uíl f3UIÓU 

P1\i~/ .. CC~ii 1~'L.Utr:: r__·o:; u~: T;:/ .. L/.::.1 !HTr·~cDLJCT·'Ji·.j.lU /\ L/\ OSi~/. ·-

w: /((1' 



lIJ 

Q¡¡¡ r:rw r:· 1:/\!C1\R QU!: Trrn·rn DE !IACEI\ l\[óFí:.l\[cW j ,0, ::x·­

CLUS IV/\ r .. LA Tl·.:c!f~[/\ (J[,~",'.Ff;/.t., YA QU:~ '.Jol-H·! íl.\Y¡'(!'.,F:D !(f'i'UEs' \' LJ\ 1 TE.Q_ 

rdr1 GrnrnAL', [S Ull Tl.T11\ sosr::: Li_ OUl. C/\Sl TOU'°·r; l':;S e,;:;: TirnEi'! -

QUE vrn con u, !ju¡·w1-1L\ Y nur:11IJH : [.'; ú1 Tliics e rnc::~:rr: /1 1\fí;c;.:;, 111\N 

PEMS!·.Díl e l':SCi\ j 'íu i1LCil, toiJ¡\' Lí'.S Cí.':d~ ! H; iTS l·iQDU~llAS D<Ci. PEl·JSf\ .. 

MJl:'.ff¡'(; ECüf·lÓi·ilC:O r:CCOGl: .. :, ,n·:Hf\/'.1\!l: l'F:ETEIHlUl CDllTlNU!J~ () r,_:;¡¡..11-

L!1f( í'f,;\TI_, DE: LO DJCHiJ PI!~ i(EYl:Es rn ES[ TEXTO. Es POR [LLU OUE 

ACTUAL E~ EL CAHP0 DE L~ TEORÍA Y LA POLfYICA ECONÓMICA, DECID[ 

Tr\1\T!1R DI:: EXi'l. l C/\R !.C ou¡:' DESD~: HI l'UllTU DE. VI 8Ti ES LO 1·1f ll IMO 

QUE Hl\'I QUE S/\í.l'oí·~ Pf\i(,\ f",))[ll i\í.'O:C:J;/Y COll lll:Ti\LLE t.l. Pll1rm:Mil ENTO 

DEL/\ Tr:cRfr .. Crnli:;\[.j f\'.jÍ IHTEl!'12 ¡,:'[G1\f~n~: LO i·~ÁS PO~;If:\LE /\LO 

rilf: ]13!\ Dt::sc:ur:.f~I:::~:uo Ci u:n.:r.:Di[f:!JO rn [LU., Sii! Ii:Cüí~i'OIU.R L!1S 

Di~ l.)JT ¡.\r)jii), l{f.Y v1 .. ;·uc:; TEl-1!.S r:L:LE'i1\iHES1 LIG1\DOS !l. 

Lf, TEüí-: Í,li, GE1:'.'iU-.l., QUl: Dr:t_ I Sl:i<l'D/,,";U!TE flMl OUED1;,Dc; FUG:ll. DE ESTE 

TR1\Bf\.JO I LO Cll/\I. r:s u;:o ;,i: LOS p:;::; ¡BLES PíWBLEM/\S ).l[ LA PRESENTE 

TESIS, POR EJEMPLO, EL ANÁLISIS DE Lf\ TRA~PA DE :~ LIQUIDEZ, O LA 

G~NES!S Y EL ANÁLISIS DEL EQUILJBR10 IS-LM, O EL DEBATE EN TORNO 

fil Drnrno y L1\ EXOGE!·iEIDi1.D, p¡;~iJVilJf,lJ o rnDOCEl·lElD.<\D DE LA ÜFERTf\ 

DE DINERü,NO SE TRATAN EN EL TEXTO, 

LO M~S QUE PREl[NDE ESTA TESIS ES EL PODE~ AYUDAR 

AL ESTUDIANTE A INTRUDUCIRSE A UN CLÁSICO DE LA ECONOMÍA COMO LO 

ES LA TEüRiA GENERAL D[ LA ÜCUPACIÓH EL INTER~S Y EL DINERO, 
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SI BIEr; [S CirnTo QUE EL rrn10DD DE lci./\BOí<1\C!Ói-! 

DE LA PílESENTE TESIS SE LLEVÓ CUAfRO /\~OS, RECONOZCO QUE LA FAl 

TA DI~ C1l.PAC!íl1\D \' T!Eflf'O (;·,.:,::; LO PF\lMERO C•llt' LO Sl:G\Ji!DO) f11c. IM-

PlD!EROí•! f:Et1LlZ1\R \Jll ESFiif'.R.C; DC Tí::,~~/\,JO COi:TI!IUO ALREDEDOI\ DEL 

TEl'\f:1 nc:r/\DO' [;; f";OP ELLO cur.: ¡\~CUWS D!c :.o:; COi!CEPTOS EXPU[STOS 

E IDICflS COt-:Ei.!Di\S u: '.el. Eil~./ .. YiJ,!:o f'UüIEf;(J¡; SER !:,\FUESTOS CON Lf\ 

CL/'.!~IDl\D f:~.'.iFf,,D,\ Y U\ l'íffCl'.iié1¡¡ DUllll/1¡ Siíl U1Bi"RGO, ESPERO PODER 

RETOMf\f{ ESE TR/1E/1.J01 cu¡: i•'¡¡\c; 1-'.0í'.f\S Dí: l:STIJD!O, r;EF'..D'.IÓl·I y /\1'1ÁLl 

(' 1 s ') 1 I' '· ' r ' ;• I' " f' '( [i f- ~ ' i) R,. ' 1 r '; 1 o (• ·r E', . r• Q l "" , s ¡' Lo n - o' u l [ I' A • 1 
.J -\.J 1 t\\/~ /\ ... 1~d\/-\' .:..:))'>~•1 \ .. l-- \;\ •..• _1 -1 1l/\V · .J,.:_ 1·\ ¡\::: ·. {r,h1·-., 
CON LO CUAL csr~RO LOGRAR QUE ESTL TRABAJO L!.EGU~ A CUMPLIR su OB-

,J!:rrvo DE s1::.: ÚTIL ~·ARf1 /\OUELLu'.; r=::::TUD!l\ilTES QUE SE IMICiMI EN EL 

co;wc1M1E1no Dr: 1.A Tc:::rdr1 Gu:u:r-i ... 

[_;¡ TESIS Hl!CJf, COii UIU\ lil"iRODUCCIÓI! DONDE SE EX­

POl'iE [L DE'::/'~)i:OLLO DE Lf¡S IDEi\S DE l<EYHE.S /il.JTES DE Lf\ .iE<Y::f.l'. GE-

l~EF~/\I., EN EL p¡::Jl·iEf~ Cl\PÍTUU1 u::: Hf'.CE IJll/'. r'RicSENT.L.ClÓIJ DE LOS PRIJ'.:l 

CIPIOS DEL [(:)LJL.ll3RIO Cil'.i!lRf¡L '(DE LJ¡ TE@ÍI\ CUf;i!"TIHTIV/\ DE LA :•1Q 

flEDA; Ul·l/\ VEZ EXPUESTO l_O /\iHUnof:: y M'R()'.'ECH/11'/DO EL ESQUEMI\ DEL 

EQU!L!BR!G GE~ERAL DCSARROLl.ADO, SE INTRODUCEM L~S CRÍTICAS HECHAS 

POI\ \(¡:yw;:; f¡ ESTE PL!~llTEl\MlElli"'.1 Phl~/1 LLEG/\R /1 L.f.1 ilECESIDAD DEL/\ 

COHSTf\UCC l lÍi•i DE Uíl E f iFUOUE ,~L TlJ~i :11.T! VO, MÁS GEflER1~L 1 QUE EXPLIQUE 

EL NIVEL DE OCUP/\CIÓ/i, l::L P/\P[L DC U\ T/\S/1 DE lliTERÉS Y DEL Dli'IERO, 

Ei•l EL SE(,LJIWO Cf\f1 ÍTULCI SE Hf\CE Lf, Pf\ESE!!T/\C l ÓN DEL MODE­

LO DE DEHf'.llDf\ [f'.ECTIW DE i([\'i!L:S, SIGUIEllDO EL DFd)EN DE E:<POSICllÍH 
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DE LAS PRIHCIPALES IDEAS COHTENIDAS EN LA TEOR(A GENERAL, FINAL~ 

Mrnn:, s:: Pí:. :=.rnr. LJ!·i CORCIJ\P.[G f.N EL OUE SE 11:1CE Uflf1 BRloVE u;t'".Q 

SIC!Ói·l DI: L/\S /\F'C:fn1\CIOi:r.:s ',' Dff!Cil.TAD!::S DE U1 TEDl\Íí\ Gi:NERAL, 

EL CONílC[R LGS ~SPLC103 POL~MICOS DE LA OBRA. 

fhiR!1D!:ZCC t.i13 OBSél\'i:\C 1 Ol·lE:; our: ME FUEROl·1 llECHJ\S 

POR[_/\ Co;,:r::1cí:• G:::VISO~J,, lirf[GP.i·.I> POR L/\ PROFtSORf\ GU!,DALUPE 

A:: Jl.P Si'IO, ESTOY tíl Dr:LJDf\ COil LOS PRDlcESOf\ES DE 

L!\ Í"f.C:UL Tf1D TJC 
·- -i:_cur ;o¡-'¡ 1 ¡\ t 

D[L Cr::1rrno D~ l1i 11L:'.;TJU\Cj~!i) '( fülCUIC!f\ [r:o!irJMJC1\S y DE L1\ UN!Vf:E 

SID/li) fi 1.ffÓllOi·i/\ r~~!i;l!:'_'Ll1Flh, C'LF:_ Dl: UiíÍ\ u OT2/\ FCP.i'i/\ y rn Dl\'í:R--

Sl\S [Tfl[J/1'), [JUJiCM~(J!I f'/\F<Tlc DE ;;u T!U:.PO PMU•. ORIEf!T/l.R y EVi~LU/\R 

ft., f\, G, L. 
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I N T R o D u e e l o N 

JOHN í'ir1Yll/\f~D i(EYt:L:s 08(;3-l ~)!¡(:) FUE UM PRODUCTO 

NE ro ])[' L/\ U:; 1 VE.R s íD/\ll n¡:: Ci>.l !ErH DC,E.. l rlGL1\T1.:r:P.~.' Su P/\DRE, 

JOHN NEVILLE ~EYNES, FUE PílOFESOR Y FUNCIONARIO DE ESTA UN! 

VERSIJ\'D; su ['i,\])f\[ .• FLOPF!IC:E AD!>., E:1.1\ JGU!\LllU!TE ru:c:o11o:::lD/\ 

EN EL MEíllO INTELECUAL DE LA CJUD~O. 

DE ESTE MODO, KEYHES CRECE EM UN MEDIO OUE LE --

tRHITli\ TOD/',:; L/IS Fr\CJl_JTJf,IJf:S P;\Fi/1 A.Sii-'iILl\R Li\ V1í!'T/1 CULTUP.i\ 

DE SU UJG;\R Y SU Ü 1 0Cf1, 

Su:; P:H'lCIP/1LES Il!TERtSES SE OF:!EilT!1B!'.t: AL ESTU­

DIO DE "C!Ei!C!.\S l·í0f~f1.U:s'· COl·'.O l.P, [TJC1\, U1 Fll_OSOFÍ/,, LA LÓGl_ 

Cfl., Lf1 C!El·'.Cl1\ '"'Oi_ÍT!Cf\, LA P:O.ICOUJGÍ1\, L!\ f:LQi:l(i!!:]}'. (J.) AMf::I: -

DEL HIGUIWSO 1\Pr::r::iil.JfZ/\,E rn: Li\S l-'1!'.Ti.:íf;TJU,S. 

SU ! l·!PU ¡ FTIJil l"OF'. LI. ECOi·:OMÍ/1. SE VC i1CP.ECEl'.U. -· 

DI\ CU/\l·!DO S!El;no 1\1.U!·í!!O n:: ~\LFl~ED Vif\i':SHf'_L_, PILAR DE U\ ECOllO­

MÍJ\ Mt.RGIH!d IST!\, SE VE /\l.D!Tf.lfJO POR ÉSTE PM7)\ lºF:OFUifíl!ZP.R El•! 

LA Htl.T rn I !1, 

Ut1r1 VEZ ()[j[. HUEO li'.CRESl1DO n SERVICIO CIVIL EN 

LI\ OFIC!I'/\ D[: L!\ l1:IJi/\, IMIC!Ó SU f·.PPl:f:!jJl¡l,JE SOBf\E EL FUloJCIQ 
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A nrvrnsos PfWELEi"if1S :::cu::ólíICOS' Es EN ESf;\ [POC/\ CUA[!l)O co--·-

MIEi!>:!\ f, IMTrnEs1;RSE POI( LOS FFWELUíl\S DEL. D!I; :;o'( j)[ L(JS [Vi-

PUESTO:·, 

DEsruts nE CASI DOS AROS DC 'fRABAJAR EN ESE LU--

G/\R, P.EGl~[S/\ ,fi, CN1J;RJDG[ COl·'iC í\'(LJDf'llT\o DE f'ii\ícSHf1LL EN LOS CUR­

SOS nr: f'Oí!E;:,A,, CRÉDITO Y f'f~ECIOS, f!t\CJ,~. HMi\U;:S DE L/\ f'f:IMER/\ 

Er< su J;c::1u1 JJ!P.l U! __ cirnr:_~11c_·:_..r,rrn . .f_r;_:r;_;:ff, (LA ~~o~:E 

DI\ Y U1.S f:ItiA!;i'./\S DI:: Lf1 lilDIA) J!f2 JS13, SE Ff~<~IJCUPMJ.'.'. POR ESTA 

NIVELES DE PREc:os DE E~TE P/\fS, LOS CUALES SE VEÍAN CONSTAN-

TEMEi!TE /\FECT!IDOS POF LOS i·iO\'Ii'.IU'TOé: De: U\S RESEl\Vi.;S DE ORO, 

REL/\C l ÓH C IRC: l/L/\i'lT E A PRECIOS, 

¿ 
EN 1919 ruBLICA "LAS CONSECUENCIAS ECONOMICAS DE 

LA rJr1z", AT/\(/\fiDO LOS Tl~l~i.":If:os ~'EL. THJ\f/\!JO DE VEJ<Sí'.LLES. Pfl.Rf1 

ESE ENTOr:cEs S[ Ef!COfiTH!>.Bi\ Cüf/\'[i!C IDO D[ QUE ELEVf\DOS NI VELES 

DE lf'IVERSiÓf'J SÓLO PODíÜM! PRCl/Er!fl: DE l.!. DESIGUAL. DISTRIBUCH)N 
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• 

COIJSUl10 DE LOS f1Si\i_MH /\ÍJOS: EL. HcCHG D t PU [ E!_ F~ I CO /\i1GR1'E SE 

Lo~. p¡-J.J:::i...l~i.'1!.~~ QUE LE PREocu;··r.r.J\f: E1·: E~~os Al~)O:~ 

ER/~1·!: LA !JI~_:yu;:TI\//\ [1'fl"i·~L 11,!FL¡\(~l(J;: o [:[flJ~crót!.1 y LJ\ F:t:LJ,crór·! 

Lr, ELlc\l/·.CIÓf! Ll': 1··r:¡--c!OS '.;l: COi!SíD:.:r:•,',;:,i\ cr_::,.:o Uti ·-

ES.i'Íi'.!JLO líii'(¡f(l/ii!C: ,\ L1". ! :;v·~:::.c. ¡ (¡¡¡ '( LO::; l:i:G()C re:' POI( ornr, 

MET!1RIA) DE 1921.¡_, l(i.''l!ES ::;¡: l'/l:TIE::E ill.TTPU Ul: ¡__p, Ti'f•;!ICl()¡¡ ·-­

CU,'.\IH l T/\T [ '/.f'. f .. L_ lí'í'.o'i .. :¡',¡; IJ '.Jt:/J. j ór:: 



DONDE: 

N "' P ( J< + RK') 

P = N ( (¡(~~~kk 1T-) 

N - NUMERARIO EH CIRCULACIÓN 

K UNIDADES DE CONSUMO 

R REIJ'C ! Ófl Ei:TRE lj, CUEiH/'IS CORH i ENTES l3ANCt\·­

ln/\S '( U>. i\l:SERV1\ ru:EU'.DA POR LOS B/\llCOS 

/('"' UI!!Di\PE) m: COí/SU;:o OUE E.l. PÚBLICO f·ll·'.H!Ef\E 

MEHTE; I< Y I<' FLUCTÚf\/'I r. LO U>.P.GO DU .. ClCLO, INDUCI!l1\S POR LOS 

"Híi.BJTOS PSICOU) 1,JCO"c; 11 iJ[:I. Silé;TO D[í (1 Ü8LICO, QUtDí\flDO /\SI CO·· 

MO ÚIHC/\ V/.F!M;l[ /·'_.CU[ :e;¡: DUERii!::, [11 ::UU:l~IJ DEL.OS P!1R.l\f•lf;, 

TF~OS D.lll10S IICTiTUCiC/:.r\/_;'!fl!Tio: cor·: U.L.O u'( r cr,1¡r-·1.:;1sr.RMi LOS 

MOV!ViJt~r;ros DEI_( y .1<' _ _, Di\.r:noLE EST.t:.L!!_íDf1.r.: /1, P. 

DES DE CON'.)LJ!l!O OUE SE l·íMn ¡ Fl_:n: [/! CUEilTí-. CO!\P ¡ Ei·!TE y L/>.S QU[ 

TUDIO, LOS MOT l \/OS C•U[: U.t: 1/Mi f\. /..f1 G[i!TE !1 f-'1/.liTi::lé~: é;/\LDOS EN 

SER RESERVA DC VALO~. 
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Er: LOS ~[J'.3 í1ÑOS c'Üt !t'Jl!i\i: UiTRE U\ r-'UBLIC1\C!r5f! 

DEL T1u.cr _Q~!_Lc;w:-If1Jff Bií_'Oflfj y E[_ JR__Ef,TJ ~'-~ ___ (lij_)íQi:;\'._Y ( T\U\ l',b,[10 --

SODf\E U1 l'-iC'f:ED!\ (J'))(]) ) El. Di~Of.LE;;1\ DFl_ P;">,r\O Y EL. DE~H1PLí.O •· 

AGOB I ¡~ ,IJ.. GF¿f\;¡ DRET,i~il/\ 1 ''fST¡\ SJTU;\C ·, C:·!'! ~>: ::.nctOf·!Ci/\I::1\ ;.¡I[J,'1F:r.:-; cu¡:: p,~ 

OTf~G~ P;\ÍS[S r:r~ .. '\ CL/1í:_f;J•':liF!E f"F.Ó~FEi~"; )-li:CFC: r::n::: u:::.D\!JO 1\ ¡,:,~Yi!ES ¡\ Í'.Tl\I·~­

BUIR ux:; D~.1 ;:cin:0 1 ::XI~'., t=.::1::~:, [::<c.LU'.'.11'.'JL::TE, /:. l_1\ FuLJ·¡ iC1\ DC_ GOBIE:\:::J 

IHCL(:~; í:il VEZ r,: t\Tl\IP/Jii?.L.C'3 /.\ U\S CCi".lJICror:::s ;::,:;!D[fi./_E~: Ei"-; GEi:C~/1L, Es-

TE PF1i:.CJ ESTíi.~\:~. cc;·;·-~HlTLF.~,1:.:1 - ír·LLV·:'..:¡fr¡.:_: C:l L/1, Ii!!JJST2f/\S Ef1:~IC\.-:u CC'iQ :::L 

HI ERF:O y EL N.~~:nc1 J CO!·\ShlT,:. i~:c ICi·~ES N/\\lli~ CS; y EL C/,:~BÚi'!.1 [:¡ fi::FTR/1.S QUE L1\ -

Ji !DU~T!~ J 1\ l.Jc Tf~f~ SE UF.~;t·;·:·,;e;~_Vf /\ MUChJ Mt.J'.J:-<, Hu E!~,1\ Gf-:/\í .r;:·~-: 1:L P;\RCl E! 11 lfi 

DUST!\lAS crn·'.O \_/ ... ~-; ELtCTf~l C:-·,.'~1 u,;?r.:L~i iT.i\, c<Jt<~~::~:.~~ I !") UE TR.ilnSPOF;TE o LJ\ !.':/.UC('. ¡ 

ES/\ COrIC[jfl~r.~1;:::; ur:L p/ .. :~o E;~ LA J[-;·uc: ,.d/\ FE~~_:' . .J/'1 TIC~t un:.\ G:~r'\!l Ii·'?ü::Tt-\Lt 

e !A Pr.PJ1 CC·:'.~'í·~.~~j lD~~~ /\LGLE : .. Js D:: LOS re_¡·, :~) í ()?, pf:,(J¡-'UC3-fO::: ¡.:í,:.; T/.f~G;~ ?CH l<LY··· 

l'liC:S". (2) 

l<Í /1 Püfl 1'1ED l O DE UI!!\ faJlECU/.' Lt· , oLíTicr" 1-'1rJllET!'.!;I.',, P,urio111:: 

TJEIJE Pl\ESUiTI: '(f\ Lf\ fiO /\UTOi·i:LHIU;U1):: Dé:L SISTr::;.~¡., L./\ CCi!lSi-­

JJEíU, CCl·iO U:!/\ SJTU/1C!Ói! f>;\St,Jl:Rr\, Dr: FfdCCf'J:·JES (; i)E'.:~,0".JUSTES -

Eí! EL MEHC.C;DO, PRODUCTO DE e CillD 1 Cl (Ji')[;) TPd-iTO roLi T J U,S cor-;o ---

ECONÓMICAS. 

[): 192S Cli/JWO li!GU.TEf-:Rr• DEC!nE f?EC·?ESM< 1\ L.i'; .. 

PA!Ufl/11) ])[ 1\i:TEs DE L.fl c;urnru1, KEYii[S i\HJllTfd\{\ ()[)[ LOS r>r;oH Ío" 



MAS ECONÓMIC". DE LA NACIÓN s~ DERIV/\DAN üE ou~ LOS PRECLOS DE 

L/l,S Mrnc:tdK Í¡¡'.j Die E:<POfffl\C ¡ ór: !:IU\N EXCES ¡ 'v'.4i·iE! 1Tf~ El E\! /',D\JS POR 

Cf\l!Sf\ DE !_¡\ S013[~i':'iM o;;¡\C l (J¡.i ~!le L1\ f.'¡(lf·!í'D/1, PO!; LO GtUE Lf... SOL.U···­

Cl éll'! ílES!UJ/\ rn l!1 DEV;\LU/\C!Óil DE LA urr:A Esr~;:: lNf\¡ MANTE-·­

NJEflDO COJ!ST1\flTES L.OS PiHéC!OS IrnEr-;1:os e liEPP.1:·11::r·:00 iJRECiOS y 

SALAfHOS /l;\ST1\ Olli:: s::: ¡\JUST/¡f;/,i~ COI·! [í_ TIPO DE CM:0í0, ) GUM.-­

MENTE KEYNES Cíl!TIC5 LAS DISPOSICIONES QUE LLEVABAN A LA ELE -

VACIÓ!! DEI_ TJP(l DE DE'3CUEl'/TO Y/\ l;í RESíRICC!Ó!o! DEL CRtDITO EN 

Uf'! MOi·IEllTO El·! OUE EL. NIVEL ilE Ei-lPLEO E 11·1'/E'F:S!Ófl U\A DEilf\Sf!\DO 

BAJO. 

YA Pf.f~1\ 1S2S SIEllDO Uf! filEililRO DE.";T/1CADO DEL Pi\[i 

TJDO Um:f'.l\l y COf! [•iOT \VO f'E f r.s EU:ccrol-JES, Cf1i·':::.r:-u.J U\ PROFUE,S, 

Tf\ ECOl!ÚM!CI\ Ü[ UOYD Grnr~cE .. l.f\ Cll/d .. l'L./\:fft:i\i3f\ REDUCin EL. DI; 

SEMPLEO f\ rnf\'!LS D[ !JI íiEf1L.fZ/'Ciór: nr: OC!C¡\S p1"1r:uu.s, El!COM 

TRfdoJDOl.1">. lcCOi!Ól.',fí:/\l"íl'NTE M:r:y¡-/,GLE. TNíDi [¡.¡ RCCO!!OCÍ/\ OUE ¡l, 

TRl\VÉS D[óL Gi\STO t.r: E::iE TJPO Di': OEl'.i1S, SE i°OiJP.ÍM! ESTitiUL/'.f; -· 

ornM; íl~DUSTP l/IS '( onns s LJTC11; [~, DE !.1\ ECOrlCWt Í /\' PúF~ ELLO --

i(EYf,;:~s Pf·~EFCRÍi\ EX?f\i'DIR El. c0.r .. sro PÚEUCO M!TES CUE Hf1CEI~ UN -

USO f\MPU O DEI_ SOCOf:l:O DE P/lfW, 

Err 1930 CUN!DO SE PU!;L.!U\ El. IGELüJ~E._QJL[1'.lL·IJ:{_, .. 

f\11!1\L.IZf\ EL COMPOl:T1l.MI EIHO Dr.:L. C í CLO EIJCONTÍ1MffJOLO COMO DEPEfl-­

DlEMTE DEL G/\STO Efl H!\l['í~SfÓi·!: Lf\ ltl\'ERSIÓN Vf¡ f.\ FUJCTUM~ EN fl.ló; 
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LAC j [;!! COI'! LOS !·íO\' ¡ ¡.¡] EN°l'OS Dc.l. /d·!OF:c:o, POR LO QUE iNCOflPOR/\ ·--

El. /\J·iÁJ ':~JS DE L1\ ·11\S/\ l't !i'~TEl\É:i. LI\ TAS!\ DE Il•)TlcRÉ'.i OSCJL_t, 

LIBRJn NtTU~AL y UE LARCO PLAZO 0UE ~s LA QUE GARANTIZA LA 

PRicC JOS, 

li1 ll!VEi\:;:1·.¡: '.iféFÍ/\ [\_ ELUH:t!TO DIJ!Í-1i•'dCO Y fl.UC--

TUflí(Í,.\ ClY.iiDO ti_ TIPO i'l/1TU:·::11. DE Iinc!\'ÉS f!!FI:\If'.l(f., DEL DE MER-

CAiJO. PL!,i!TEi'í-'i'.i:I\'\'(' '.;!:·i!IJ1R /'.L DE i<HUT \'11o;sELL.. 

IM FíJH<I: u, T/, 'óí\ DL ¡ r:nr:!: s y El. s T t:C!( DE S/\!.DOS LÍ ou IDOS o --

EFCCTI'.'O::, cm: '.!1 Dcr¡: 1111!/\C: Jór: 1lEL l·!IVl'L DE' lºF:ECJ os, ESTO ES, 

·¡¡· o 0= E + ( i - S l 

UOi'lDL:: ·rr 

O= PR0DUCCJ6~ TOTAl. 

E ] NG !~E'.·C: i~Ol~Mf'.I (ni: P LEl'JO EMPLEO) 

S 'º J\Wú'.i~C l'CJ:fi:l-/Cli',! Cüf<fni'i!TE (Sf EL 

ll'!Ef'.E'.3C1 e:: u;: FL.Ef,:O ::HPt_Ef)} 
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LA llE"i'ERiH!!o\C!Úll DE!. llIVf:t_ DE Il'!Gl"ZESO J/U''.:ilDEr\/, DI: l.l\S 

DI FEREIJC 1 /\3 l::NH!'.: L./\ lf"lYU\S!Óil Y EL MIDl~RO. Sl LA H.SA CQ 

kRIENTE DE lNTCíl[S ES !NFEíllJíl ALI\ TASA NATUR~L DE EQUILIBRIO 

DE í'LENO H',PLEO, U\ liNEf~~-iÓ1~ S::R/1 i'li\YOI< AL ¡\HORRO, PUES É;l_ 

TE NO SE YEíl~ ALE~TADO POR EL INTE~ÉS, CON LO OUE EL INGRESO -

CORRIENTE CRECER~, 

As!f.HSl·\CJ; El. l!IVEL Dr: Pf<l::CIOS SERÁ !GUf-1L A: (3) 

~S DECIR, EL NIVEL DE PRECIOS 5E ENCUENTRA AFECTADO POR VARIA-

CIONES CU!lf!TIHTIV1\S DIST!i'T:\S A U1S DEL. srncl<. DE Dlllrno o DE 

LA VELOCIDAD DC C!RCULACIÓ~. AL INCORPOnARSC LAS VARIACIONES -

EN LA T/\St\ DE rrnrnL:~ y Püi'~ LO -¡-,~.f'!TO :::¡,¡ L!\ lt·l\IL:RSIÓI!. 

Ornt, DE u,s CUEST! Oiil'.'.) Ii·ll··oRT!; iTi:S ;'..,S ENT f'.D/\S EM 

EL TEXfü REFERIDO, ES LA D!STI~Cl6i! ENTRE LOS SALDOS LfQUIDOS, 

YA QUE ÉSTOS SE MMITE:IDl\Ífd! cor-:o DEFÓSITOS DE {\HORRO, DEPÓSI-­

TOS DE RENTA, .y DEPÓSI~r DE NEGOCIOS, DE ESTA MANERA KEYNES 

SE ACERCABA A LOS HOTIVOS OUE LA GE~TC TIENE PARA DEMANDAíl DI-

MERO: EL MOTIVO PRECAUC!Ói!, Tni\MS/"U:lÓll Y ESPECUU:C!Ói!; AUIH1UE, 

SIN EMBARGO, TODAVIA NO LES DA LA lHPURTANClA DECISIVA QUE LES 

DAf\ÍA Eí'i LA TEORÍ/\ GEl:ERf\l, NI T/"l'iPOCO RECOl:OCE LA FUf!CIÓM DEL 

DINE~O COMO RESGUARDO DE VALOR, 
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los AROS SIGUI!:llTES f\ Lfl rn1srs Dt 1929, i(EYi~cS 

COM!ENZi\ {1 Ai-'ú\'f\f{ MrnID/;é; D[ r·J·.!ff,JO Pi~[~;¡_:f)UEST1\L. ;::,\STMITE CEi<­

CA!'if(; f, L'.) OUL: POST~¡; 10i':l·1Ei!TE Pl(C1rJOi-!D? í ¡\ r.1_ i(ffOL:·íl_I[_;\:< Li\ TCO-­

RÍ A. E!! LC'.; rrnnrnv. f•J:os DE. LI'. CRISIS Sf.:íl!1LO ((),'';() U.LIS/\ DE -

LOS PIWEl_[!.'.f\'; EC 1J1:(;;.n COS L1\ Ff\l.T/\ DE l'.lii:'.'/,S í l:VC!'.C:: íüt-:ES, QUE -

S DERIVADA A SU VEI DE LAS Dt8ILES CXPECTAT!VAS FAVORABL~S A 

U\ H!\IU:Sl ~11·!, PAR/\ r.icST':.'Jf~/l.l"l 1.DS l!I\ll:l.E:' lK r1\IU,,!!Cl.C\ HABP..Í:\ -

Do~: Cfd.'1li!O:; !1 :;[Ci\J.F~: T!!.JIJCli'. i\L PÚSl !CO /'. G.b.Sl/-.R Uil/l M/1Yüf~ 

P1\RTE DI: ::;u IliGl,ESO O li!DU'.':I:: /\ LOS l::J~::'f:ES1~RIOS f, !INEI<TIR 

HÁ~;, COI'! EU.O EL r11 1::Fd::O DlSIC;\f!Uíi~Í(\ Hf\ST/1 íGLi!'.!.ARS~ cor¡ L,; Hi·· 

f, SU MODO Di_' VEI·:, EL PllOil!.E.'·1/, ERf, SIMPLE:. hQ.~- -­

E_IJQ))IJCIC'.'.i<f::;_ 1 lé; J~$ T1\J::ld 1 ni..\~ l f.!JI!!LcSV_P_FQ).)l)!=_i :'LI.QJJ[. ICiLC.Q['lLl)Ii¡Q. __ f~ 

J.ilYEL~~¡ él'..! J~' t,1\_ ¡·; l s i!A_l'f:.0 ro G: :~ I _ÓJ:LS'J!.f:. l •;:: .. .LQLLS.Uf1_l P.QB CL~lL'LU2_Í_/\U 

PARA 1931 SOSTLN1A CIERTAS PRfCflCAS ECONÓMICAS 

EN LAS OUE AD\CABA LA FRUGALIDAD PO~OUE PERCIEiA EL ENGAAO DE 

CONSTITLl!f~ (31"</\i!D[S f.liORROé; r'l\IU\ E!1PLE(:.f;: O'; rn L./1 r1· 1VE[iSiÓi! 

CUAIJDO rw Hf\I\Ífl PERSPECTIVA::; FAVORAl'.L['.i P/J;¡', CL DESARí·:OLLO DE 

EST/\ Úlltr-11\, SE PFWl!Uf!CIÓ ¡, Ff\VOR DCL u.:~TO PLWLICfj Y DE l.OS 

Gf1STOS El! COl:'.)lJi10 y CO!·~ENZÜ f\ DEFEl:DEP r-\EDIDr .. s PRIJTECCJOi!JS-·­

TAS ALEG!dlDO QUE El. LIBRE COMl:P.CIO rn ÉPOCí\ DE C!-'f'.VE rnl:)tS ·-

,A 
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NO ER/\ LO m:.1or~ PAfll\ lNGU1TERR!1, 

DESlJic í:STOS o;;\S J(!cYlffS Ii'l:~ISTÍA EN 1../1 !NFUJEf~--

Cl/1 DE L.A !NVrnsró:-: SDBl~E U\ PRC!SPEl~IDAD, 11.JCI/\Ll·iEIHC: VEÍf\ Eil! 

Lt1 Ti\S/\ DE I 1m: ¡;:És El EST Í iiULO PIH iK I P.l\L r ARA 1 ,~. ¡ i.IVERS ¡ ór;, PQ 

CO DESPU(S VISLU~2~ARIA QUE LAS OPORTUNJnADES A LA !HVERSJ6N -

GENERADAS POR l.AS fl[DLJCCION~S EN EL IHTERtS PODRfAN NO SER SU-

FIC!ENTES AL ENCO¡lfRAR LIM11ACIONE3 POR LA AUSENCIA DE UNA Uf­
lj[',f:!D1~ f_¡:[CT!'[},. 

[ºlJD'..iC/'1 EL ARTICULO T!TULf1DO 1'Lt, f<[L1\CiéH UlTRE L/\ wvrnsróN 

DÓMESíICJ. Y EL Dl?.':Ci:?L[0 11
, EL. u;,\L DES/,:';F:OLU>. L/\ lDEi~ DE l.OS -

~;rn¡\ CHIT!Ud. Et: L1i.S t.:UC:V.'.S j)i[/\S De Kc:Yr:ES' l.A ¡ i!VEllSIÓN y EL 

/1l''!H.'W Y/\ i!O DF.PEillit:llÍ\li D[L T;f'o DE !liTt~:G:; LO OUE LLEVi\RÁ A -

['IJ;f!TEM~ ji(l Uf!,~. f!UF"/{\ ·;1:or:::r ~;;:t. Ii~lcl:!~:; SJ[;Q DE LA PRODUCClÓIL 

DE HECHO DtSDE tL IJSi.\Ji:Pn J(EYfiES r:sTAP.1\ 1 l'!TUl-­

T i'.i!!JO [STf'.BLECEf~ U!'!1\ non Í f\ /·'.Oii[TM~ i/\ QUE s l f:V 1 EF-/>, p /\R1\ E)(I' LI -

CM~ l.f.,S f'LUCTU/,,ClOil[~; Ei·! L.A /\CTfl/lD/1D fCOMÓMIU\, EM LOS. HE:CES 

FRE\/JO~: f, U1 PUBLiCM~lÓll DE Lt\ I.t:9E.í1LGEt:_EJlf.1.l: DJ. 1-JLQCLl.E.l\LLÜtJ 

fi,_JUll:.;\:0 .2 .. -1'._l:_i"_fLTt!E[~Q, '193()),fl!SCUT(;\ EN LOS SEllil•i/\R!OS SUS -

l'rWl' l AS i u:::.,\S l\CU".C/\ DE t :J\ }l:_Qr~Je_ f'J.()Jlf:I!\R l/l_P.f .L __ (ijPloEQ, OUE 

!if-1B!/\ SlDíJ íiADU!'lí1'..lfl Ei'!Tf:r: 1932 Y 1935, (L¡) 
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[L. p FClPÓ:) no 1=ur:D/\MCilT;~.l. DE EST ¡.. TEOR í /\ ERA El. -

DE EiJ'L!Cf\R U1 iJ:cTEW·\!:!1\ClÓM DE LO~; ¡,1 IVELE.S DE r'F::OGUCCIÓH Y EL) 

Pl.EO, /\SÍ cor;D ;~u:,· FLUC:lJ/\C,01i[S, E~:Tf\BL[(if:í·:Do sus \IÍt-!CULOS -

COll LA Ill'/F.f"(Si(!li (1=c::nf,C!Út! DE C;\Flif\L), U\ T/,:'.;[1 DE It!TERÉS y 

l..!1 C!'.r:TID!\D L:1!c Dil:rno. P!d?A ELLO r::s NECESf,RIO ESTABLECER U!•!/>. 

MUEVA Trnrd /\ DEL nnrn(::.;_, DEL D 11! rno y DE LA DETERt1 ¡¡.¡p,c I ÜN DEL. 

NIVEL. DE PRECIO~. 

LA D!VE~G¿NC!/\ INICIAL BÁSICA ES QUE, SI BIEN SE 

f'.CEf'Tf.. LA [(jLJ/.U1.r"D El!IF:t: L.i\ Pi'ODL!CTJV!Dfl.í:J l·iAr\G!IU,L. DEL. TfU\bt1.JO 

CON EL SALARIO ~EAL, SE RECHAZA EL SUPUESTO DE QUE EL SALARIO 

SU\ I CUAL f\ U1 Df:SUT! l.J[l.11D l·íf\í!C il!i.L DCI. TR1".B1\JO. LA TEORÍ/\ SE 

OCUF'1~ DE llfl1~. Fr:Oi!Oi·iÍ.11 CO:'! DE•;::;:;l'LEO DOllD[ LOS HOi1I:.ir~E3 ESTÁIJ 

D!f;[JLIESTOS /\ OCUf'/.i(3[ f'OI: Ull S/d_/\f;Io llüi1lllf\I_ QUl'. /·íEf'IDO Ell I:lf; 

HES RE1\l. es, ES J CU,\!. o ; ¡.:: :~¡¡ ¡ ()~'. /d_ sr,u,ro 1 o Rl:iíl [:/is n:i /TE ' -­

CUM:r10 T/\L DE~.¡:¡·.1t::o ;,;¡.,p1:cE, u, 0['.', 1.JT!LJ '.J'.D f.'¡;\~:;GIJ!l\L [¡[[_ rnr>.Bú 

,10 [!.[TODO~· ~-,u::; U'iOS '.J)f·J[f;:: DF 1 .• :)1\!_1\F:l!J r-:u.L. 

ÜTRi-. Dfi=cr::t:l!CU\ CF;UC!fcl. ES QUE T/\íríO El_ f\f-IOP.IW -

COMO U\ !NVL::;srót: SOf! fi[f'Jl:!D/IS COl·íO Lf\ D!FCFiUICi1\ EtrrnE EL !U 

GEESO y EL. G/'SiO E!i COl!:?.IJ/'10. f:Hu1·mo E ll·tVEl:S!Óí' S(,i'. D!STil'ITOS 

f.\::;rit:cro:; DE Uil¡\ MI ::,111 .. cosr .. y ~.[ [llCIJEl!TF:!.il r1í1::. l\Eli>C ! u1:1\COS COI! 

EL H!VEL DC ¡¡;r;f\l.:SO Y L'L. CGi!~»IJi';O Ol:E CCJ:: EL. lWiU&'.;, 
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LI\ T1\S.ñ. DC H!TEFii~s .. POi~ su PAlnE, Y/\ llO EST¡\f;Á -

DETEhMl IH1D/" POí: L ,\ CiFcíU/\ y Li\ Df:l·i·\'.'i)¡\ Di:: r:uF.vc; /'.liORl\CIS o ''c!l 

p lT/\L u ¡,¡~[ 11 
J ~~ J li'.) POR L.''. IJ( uní. ·: LJ• J)f.Ti.i i'.1: :.~::: D íf!H'O' DE -

EST;\ Vit'\l!Er!f\ [!_ I:lTE!,:[S ¡·~e: SFR.i\ El r·r::c~:ro ~-·,¡_¡¡: F:\;·::_Jf'.í'./\ E~ t--.HO­

l~RO '{u. lil'/r:::;srj¡!,. ::-.¡¡¡~j C1UE SEi(;'. [L f'ífrL.l} i·i' ::.::u:u;,;RJO EN-

LA OFErnA ·DE liir:c:1w, EL l'tli:TO DDí:D'.: LA CUl:'/i1• D~: CEi·lf\fiDA DE DI­

NEl~O (OUE R[[J,Clúl!t, IJ. Ci\:·iTiD!1D Dt: J;JNCíW <iUE C!Jí:1LQU!ER ll·lD!Vf_ 

DUO o ¡.;[f~Cf\DO ViéTUJDf\f\ IÍ DíVEf;'.;1\'.' Tl'.:';(',S DE ¡;:rt:m~s, CGilSJDEl~l\jJ 

DO El_ COh~·LEJO ;: i STElif1 ill: Fí;Ec !Oc; PP.ESU·;Tt.:S Y FUTU!":OS), SE --

mue con U\ CUl''.'/1 DE OFtfrí/1 DE [J[l/[l!CI, Sl'i~::. EL PU1!TO Dt EQUI·--

LI Bf~ Jo Dlo l /\ T;\SJ~ DE ¡ ilTU<t:s' y PO~ L () Tfl.l ITG !Ji: L1\ OFL:RTf, y -

U1 '.)1'111/.difl/\ íJE [; 1 i1HH.J, 

u. Qi::¡ .. ¡r,1:u1\ DE Dlf![ 1(0 ri)'.Cfl/1 1:11 FUiJCJÓ;J DE LA TASA 

DE l i ITCf\ÉS SEPf, Dé.i IOií i: !/.,i)/1, FlilEFlT.f:J::: L\ P!!~: L!S:rJ_¡Ji_¡:_;;:, LA L IG>Ul. 

DEZ ES Lf\ UT l !.. T Dt.D CJUE =~¡.; I flUh [i .. j \/,;1·¡ !_:i·!EJ~ Ui! ~ roc.1
:, DE: f¿ í QUE::./\ 

EH TÉnnI no~; !Jt: DI í-JEJ~O) iit'.J)j úS 0L ;\C:Ci J Pl\!~/-\ PüLC:i'. f-.{L/\,i_fZ;\r~ 

[s A TRAVts DE LA TA~A DE l~TEP~S CUE LA CANTJ-­

D/\l) Di:. OiriUW /,i'':CT.t,f'.i1 U\ !ill/l::F;SJG:¡, [ 1_ íi11·íF:ESO, EL !'..Vif'LEO Y -

LO~ PiiECIO<~, 

,.-
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EN lli! 13 JU! '''" CM' i rn:_, f:STIJ i:::;_. POR ¡_•_ l:ClGüU t'- i!,:.J:'.'JJ:lf\L_í __ ,:L 

~-Af'HAlc · 

Cot·I UIJ} i PO DE n:rrnf .. [;¡',,JO y COI! Uíl AUr-r:::ro rn 

LA Eí:IC/\Clf1 hfli(Gl iU,I. DC: C.11lºJ T/1.L, SE DL;í1\iJD.,,~1\i\ FONDO~; Pt.FU". LA 

l!UEV/'.S liiVC~S!Ol!cS, E:;ro S!Cill:=rc.1\ !lU[ El_ cr;:uro QUE IMPUl.SA --

Cír.Í\ 1\ lJi;;, ¡·;r::i;:ICC!Ói' U' H. P\(::uo DE L.OS BOIWS '( (', L'li /1Ul·E!'ffO 

,.,::í MIEf'1TiV\S c;~ECf:: L1\ IU'/L~J·.~~~;lÜ¡¡~. E:L \t\ .. 
"" 

ESTf:. DE:;,1;iml1 D~: DH!ERO_, s [ se COI~~; IDd~;\ll L;\S V/'-.-

11IACJUHES Eil LOS SflL_.~_P.lOS l~Oi:U/\il!OS, DlcH':HDEF~Á DCI. 1'11\ll':L. DE -

ESTOS S~LARIOS NOMINALES Y A TRAVtS DE ELLOS SE VINCULARÍ\ CON 

EL 1-lll/EL DE PRECIOS, PUES ESTE ÜLTll-10 ES IJIJA í-UtiCIÓM Le LOS --

COSTOS :.:.l\LJ\R i 1\LES, 

ESTf1S IDE/l.S son LflS 0\l[ LO CONDUC [:'! /\ F'L MlTEAR 

UNA NUEVA PERSPECTJVfl TEORICA EM LA QUE EL DINERO INFLUYE SO--



-17-

[M LAS SiliUlENTE:-, rf1Gl1;/,s /.\ilúf:D.-'\f\[iKJS CUÁLES FUE. 

IZOl'l LAS fJ!.'), .. ,[º¡\fiCil'.S DE l(EYNES CON LA ECOi:OM 1 A TRADICIONAL Y 

CUÁ~f'S l'UEílOil sus ARGlJi!Ef:TUS 1\L TEi\ill\'llVOS f'LM:TEfli)OS EN lt\ Ii;:_Q 

DE ESTA f1A~J~J~~, SE PRESEf-!Tl\~Áf-1 l.C>S !=Ui'lfil\i'';[f!--

TOS DEL MCIJC:t.O DE ECllll ll'.í':l() DE H.EilO Et-if'LHi NEOCLf..srco, cor: -

FL. Fil·l D~: EXPC!ilrn u,s ':RÍT!C!\S f'f;[S[!Hf\11/\.'.~ Pon KEYl,l[S, LO OUE 

UN/\ VE 7 ESTABLECIDAS SUS --

c:u;-r_r::; so1: Loe, ELn:c::rcs co11Tu~rnc~· rn Lf1 T~.QGJ.€1- .. fü.ll~Gfll::' ouE 

EXP!..,U1:·).1·i L\ DEJEfWl!:1\CIÓíi Dl.'l. HIV!:L DE f1CTlVIDf',D '( JUST!FIC[\ 

Ri\.r: L.A RC'c~UU1CIÓil EST!l'f/\L DEL CICLO, 
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NOT/-\S 

1) P.i\F\A l(EYNl.:3 IJ; Ecotwr1í r:ru\, Mn t: TODO, U~!A Crrnc11\ !'lon,'\u 

ELLO LO LLEVÓ A DESVINCUL~R SU /\NALISIS DL LOS PRINCIPIOS 

y L['t'ES rlf1.C!Oi,'1~u:s Dt: LAS CI[i!Cif\S NATURf\l_ES' IGUM_i·íi:llTE 

su VIS!Óii DL. U\ [cow:;¡:,L\ rn/1 ESTf:rIC/\, F'Ll!::S DESE1\BA 
11

' '' 

ELJ:.1!1!/o,f( L,t, F'O!Wt:ZA i0 m.c:UE ER/1 HC1.::IELE Y QUERÍf; EL.Il'i!tli\R 

EL D~SEMPLEO PORQUE EF'A ESTÚPIDOª, VER, POR EJEMPLO, 11 LJN 

DI/ÍJ.oG~; cor: u1 PF,OFL:'.;or:11 Jor•N l{oBil·lSCH·!", ErJ P1zMm s.,Dr.i;_ 

1~1!J:t1~_Q, Coi_r:cc HíN PoPULi\R I·!, 201. Formo DE CuL ru1</1 Eco11ó-

1-11 cA, 

2) i<LU!~ l../\lJ!;[.:ilC:C. Lt _ _l(J~~'.~~!'.J.~_UltLKf_'{JJE_:dL::1\_, REVISTA DE DERf_ 

CHO PRIV~DO, MAD~JD, P. 15 (TE/TO EN EL GUE SE BASA LA IN--

rnoDUCC ¡ í)¡:) ' 

3) Vrn: l(EYl·:;:s, ,JoHi·I ft¡, l~J:6JJ,2LJUUi1ºl!E;i.. /''.1":1<ILLM! M·m Co. 

LI i11ITrn' .!.CJ3'.:' Vc1_' l. PÁG' 137' y ¡:¡, CEi'[R/>!_ TODO E:[_ (!J,-

PÍ TULO : P~ 133-lSO, 

L¡) Cor·iO f<i::;=tr;EMC !A SE PUEDE COllSUl.l/AR EL rns1,ro P:\EP/<R/IDO POR 

~OBERT B. BRYCE rn 1935, TITULM:o "UtlA l!HRODIJCC!Ófl /\ LA 

TEOrdJ\ f·1c1a::T11r.rn DEL E!·lPLELi"' EL CUAL FUt. EL/\30Rl1DO EN Bt~. 

SE A LOS CUl<SOS ,QLJ[ T01,;ó COI·! l<E"INES ÉN Cr\f',BR IüGE. Tr•.L rn-· 

sri.YO SE WCUE!FiFiA Ell EL PRW,ER !1PÉl'1DICE DEL L!Bí<O [:'j,;_'(.¡.l_í;_;c.1_ 

C/;t:i.rrn lD.fü:-~1\(1-Q.JtlE CiJJif.ll/~t,. __ _l!:!_~_W~S_,_ r'PEr.~Rf1DO roí-: Do1 J P1\ r I U. 

!(!IL 



l. LA ECONOMIA HEOCLASICA 



1.1 ¿ IJ;_p;,io:~JA .GLü.S.1(8 
n 

JCQ_i:lQEL'Ulf,Q_~l.Jl.U(.ll '? 
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CUM! ~o Jo¡¡¡.¡ f'í:\Yi::\f:D l<r:·o:: s ADOPT/\ l:!. TÉR~~rno "cL_A 

SIC0
11 

P/\í{A DEFJl·lif: /\ "1l.l1UL:!.I OS CUE M.lO!'TilF!Oli Y f'Ef\FECCID!\M!ON-

LA TEOf!i1'. r:cor1ó1·:1e:\ ¡::ru.r.Diil/\." (J.), U:U.OBA tf1JO EL M!Si10 CON·· 

·mno A A:.ircRr:s TMJ nrsíMIL.E~' cor.:o !\Di\1·1 SnrrH, JErd~ BN'TI: :-r: ·­

SAY, AL PROPIO [/\VID ~ICAPDQ, A JA~ES Y JOHN STUAílT i'.ILL (PA--

GOU, ETC', PUf'S TO;JrE Ell.OS, rn ALGUI·;/!, tu .. r·:ER/;, .C.CEPTAROI! y EL6. 

BORARCN SUS TEORiAS A ?ARTI~ DE LOS PLANTEA~IE~TOS DE SAY EN -

LOS QLJ[ SE Aí!RNA~A OUE TUUA OFERTA CREfaEA SU P~OP.A DEMANDA;-

ES Df'Clf:, TODO 1 .. 11 CUE ~E l'l'('Dlll'.C!' s:: Vi:ifüER;\ Y SE COMSUiíiRií. E 

SE EST.\ 11/d}l./i!E;O, ::11 TÉJ'.i'¡j¡·:os (~[ITF:t.u:s, ])[ iJOS ESC'IELf'.S DIS·--· 

Tl!Jl",~S DEL p¡:¡r~;¡\f 1 J[~!TO ECOi'.(:·iiCCJ, Po!~ su r Af:TE, A ECOi:O/'il STAS 

COl<O Sí·i!fei, í\Ju.;;no y EL ;:!Si·!() Si.'(, Lt:S PF:EOClli'PJlA El. ESTUDIO -

DE U\S CAUS/'.S Di: U\ RIQUEZ,". Dfó L/\S llACJONt:S, L1~. DISTf;!JlUC!Órl DE 

ESA R!UUEZA ENTRE DlSTirrTAS CLASES SOCIALES Y EL AMALIS!S DE 

MISN~S LEYES UUE A SU V[Z OPERA~ BAJO DETERl:IHADAS RELACIONES 

SOCJ/d.!'.(; DE PF:Ci;!JCC!Ófl ClllE DUEIZl·ilí-ifdl, /\ Fli:fl.L D::: CUEíHAS, EL 

VM.Ci: Dé' U,S i',f'F:C!d,'CÍAS, t1SÍ C0:'10 EL VOLUl·iEM Y DJSTf·:IBLICIÓll Dr: 



·-
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U\ RIOUEZ/1 CREADf\, EL PRC~,: .. Ci,.~.'\ DE l.;\ Di·=:1·1~I.'JLJr.:;¡(:;; Si: l<ESi.l"L\/E 

POI~ SEPfú:---no DE U\ DCTEílMIN/<.i.:151: DF:"L \l/\i_c:i:;, l.J.\ COi\CUJ~.¡r;,": DE 

ESTE TIPO DE /\MÁLISIS I'LT!ll[ LOS l_ÍlíllL:'.; D:~ Li1 /'J;U:·íUL/\ClÓi! CA­

P!Tf\LIST!\ y l)fWPOl:C LOS fl¡[D!O~i ['(0JU1 LU11Itli\i~ UJS OBsr?.cu:_c1s A 

Lll EEPíWi.::;cci (1¡.~ DF:i.. s !STHi/1. DENTIW !)~ ESTt· Di scus iÓH pom:i'·íOS 

!11COl<i''J:':t\í{ J. '' 1 0i~/ ... :: nosrnT i·1/oJTHUS .. a POLEM!ST/' u:: RICMWO ···-

QUE s1.:i:ru.:'.r1 L(\ li~1 !1 El'.U·;c1,\ 11[ U', u:y DE s,w '(, l'Oi\ l.O Tuno,­

LA l~ECl:'.';\])f;[i :r:·:: C!JU\[!Tl?.M~ u·1s ll!VELT:S ,)[ DEl'\r.'':1i. /\ rnfl.'/~E: Lf:L 

C0NSUW1 li·::"l{(JlJ~CTI'/i), PUt::O. DE LO COl!Tí'./,1\!D EL l'.STÍMUl_O A LA --

l.IJMEIJ l:':: r·r~ouucrc y ro1·~ ~_() ·rr·.l'i"iO DE :<I OUi:L/\ y ic"'1PLEr··, !)l\\)(i UN 

DAD 1 111\i'!~li:r~L. [STE ES u;: tlUi!Ll0 1.l!li:DE U\ l GUf\UJf,j) DE U\S COMDl 

C!ONES DE L_os r:r.crnr.ES DE L!1 FcODUCC!Óll (cr,rITAL, TI:.'.RRf1 y Tl ú 

J3/1,J0)1 í'Elii·iIT:: el DES/\F;f.:Ul.1..0 DE UI~/\ LIBEE y Sfl.IU\ COMr:~rrncifa, -

rnrnc: l~f>.'.) UN1D.l 1)!.C<:; ECO!~r.':1C1\:;, LO Cl.Jf\L DA COMO RESULTADO l:L -­

EOU! U BR\ü ENH:f: U\S FUF/~:?!1'.) G'UE DETERMI f·lf\l"i LA OFERTA Y LA DE­

Mf\NDi'. U! LOS D!STJHJOS l·\[!1C1\DOS Y, COiiO COUSECUEl·!C!A, EL EOUI­

UBRlO GENEfU1L DEi_ S!STEiít, ECOilÓM!CO, LOGRr,l·!DO PARALELW1ElfíE -
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M/'d·ii:l~A JUST i\ Y JJE COI!-.: ¡;¡;To, 

TINGUEM /\ U\S ESC 1.T!J; CIT/\D!1S [¡.j Ecol,!O:':ÍA POLÍT!Ci\ CLÁS!Cf\ y 

[COl·!OMÍ!.i. VULG/11°, IJ. Pf~Ii-IErU1 ES LA QUE EUSCA UI~,!\ EXF'LiCi\C!Óll -

AL OF:Hi~'!l y D1srn1 )C:UUÓi! DE L/'. F\IC.UUi\, ESTABLECi ENDO UN.'\ TEO­

RÍA DEL VAUI!\ '! Ui·!/; ~ll: U1 DISIT;!IJUC!é•i! Eil L.i\S OUE [,_ ES'iUD!O -

DE L/\S rmJ,Cl(lll[S '.:'OCl/,L_loS Y CL!1SES SOCif1LES c!l.lf::G.i\li UM Pf,lºEL --

MALES'( (1. Li\S rr~ff:' 1::iCINi IllDiV!DU/d!.éS; [S UI QU[ MOS HABUI -

Su m:~:MmOl..LO y GiU-1·: Dii'U.SiÓi! ;•;\Rít: DE U\ L! !'.ílf.D:1 11 [\[:\l(j'JJClÓN 

DEL SIGLO XIX, (2), 

i(EYlfrS VA A OUERE:) EMGLOB/\R BAJO EL RUERO DE "ECQ. 

MOMÍ/\ cU,sic/\'' A Ui·1 COllJUiffO DE DIVERSOS PLA!lTE/lJ·i!EfffOS CORr¡E,5, 

PONDIEMTES A LA ECO!iOMlf; l·\/li~GltiílL!STf1 ESTRUCTURADOS COI~ GRAN -­

LÓGICA, PERO QUE, SIN EMBARGO, NO ALCANZ~DAN A EXPLICAR LOS FE 

NÓMENOS ECOllÓMI COS DE L.A ÉPOC!; E!! Ql!E VIVIÓ, 
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' ..... ' ' ' ,, ~. 
1°\ 1 .I ¡ L\J..,, 

SIS POR SU LAD~~ DE l~~-EG~hCIC~ DE LAS IDEAS DE KEYNts, HEOCL{ 

S!Cfl PCJí\C·\![ l:""!,'\:; IDE.'.'.1 SOi! J t·.:UlRF'C,.,\Dt1'" U1 C:L ViODEL.O NEO-:.:LÁS_I_ 

l'i\l"U, E\'iT/'.i~ r•vSJDLl::::; CC'lll'USiC'i"lES .. DER!V1\DAS Dt:L ·-
11 SOL[CL.:10" COi:U rno f".OR l(C(i.[S, El.. T~rif-:I:·:o DF. "cccr1onlA c:L/1s1 

EN L/, EX~'i.IC/IC!Üil D!: L/, f"1[Jd.ID/ID, E.STO ES, -

DE LOS ffi!Ói.'d.:i·:cs COF'.!\iEtHES_, ff!iTO LP.S lF.Ordr1s MARGiN/1LISTllS·-

ECOH6M!CO, VAH /\ VERSE, SUIO ro;ALMENTE DESPLAZADOS, SI EH BUE 

Nr1 fllEDIDr1 r¡EF0E1-;uurnos 11L 11Fr1,¡;r:crn LA ItoRLr\ __ fü:u~_lll".L!2LJJ1...i1rn 

PAs;J-º.tLEJ_ft:n.rnJs .Y._J:L_llLU.fJlQ, (JEQ.RÍJL(}IJ'lrnf:..L., DE AQU í rn /\DE_ 

LANTE), Y AL SUCITARSE LA CONTROVERSIA DE LA "ECONOMÍA KEYNE­

Slf\r'1A11, 
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COMO EL PRDBL~MA DEL EQUILIBRIO Y AJUSTE AUT~~A­

TICO ;;:: L!; [(;(il.!Qi.'iÍ/.,_, SI::ii[:'.:: EST/üi/\ í-'í"'.í:SENTT El< LA Trnrd.!\ .. l<E2{. 

SI BIEN KEYNES TRl\BAJI\ EN ESA LINEA, HAC~ UNA --­

GRf.\I~ CCiWcSJJIJ i\ LOS F·UiiTC1"Jii c:HTO:; DCL EOU! L.IBR!O l\L /\F!Rt·if•.F-: 

QUE !,,;[\ Vi::·: /'.LC!i!Z.c\:J,\ lJ, Lrí [ LIL:/1Cl Üil ?UoHI\ DE !.OS RECUi·:sos, l!\ 

TEORÍ/:, Ü!<TO~.lC:)~,'\ r:.:t'.Cio::.~i'Í/\ cor:~ECTN'lLi~TE, L8 CUAL ~Jf\[(Á PASO --

AL REMACIMIENTO NEOCL~SICO. 

E11 '.:SEl!Cií1 !'.l:Yiff.S Dt:l·:OSTR/d~Á our: f:'.lJICJlL..Gl_TSJlB. -

PO s le T ,, !:~:~;- •;::,_;: .: !_!J:_Li,)~f} () f.i:irJ _ _[I, [:)J\~:_ Li c: ... U~f:G2.R . .8L.C~fi'.Q .. L'i:\f:'.!)~.9.' 

Ll._~_:: '' :: .. ~;\iJl.JL '')L~: . .f1L. 1.:: _ Cf;_IJ:'~~~c1_r)r::,_J;/J;J1tEL_.L..l\ _ _i;);.PJJJ;:f\.(_l_\'jjt_Il¡~ 

1.QJ';__J IJ 'J'.~.L0.}Jl';_ __ Lo r:_í)l 1.fiJ.~ ll . Ff \J' 1 J:CI __ y __ f~fü:.!:::J.Q 0; __ ~_'=._J~JJ;U!:lLTQ...~~ \/\; __ -

fJl?Iil!JI .. ~;j_1\t ¡:i__¡;;_i, '_G_:;_ri_JJ:. 1: ' ¿~;Jy; ':JL'. '!l_$_ fl-f:~II;J!l.:2.LQ..lit.;C1:ú:LI .. ~L:· 

l·iO _S _ _Q1;.:_i1.~l!J$~tT_.C:J:G.1\_ LA.1Jf:'U1}L' ':L1. .. E '.'!:C. .C'f.P.,., 

LA TEORÍi\ Crnr::r:1\L. MARUIRÁ UW\ RUPTU:V-1 CON LA TEO­

RÍA MEOCL71SICA, /1L RECOllOCER QUE EL CAPirn!.ISMO ES UM PROCESO 

CÍCLICO, SUJETO A AUGES Y CRISIS, EN EL QUE PREVALECE COMO COtl 

DUCTA RACIOf·lAL LA Jjl.C_EitUlliJl1llEf:. Y DÓf.lDE LAS 1 NS"lTUCIOtlES Y R.(;. 

LACIONES FINANCIERAS JUEGAN UN PAPEL DETERMINANTE, ASIMISMO, 
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S¡¡.; [JiD;~l(Gü, LO~: ELEMEJ>!TOS DE e;: .lTINUIDAD, COMO -

EL Pfll'EL /\'.lGNf,,Líi.'. :\ L.n. TEOl-:(1\ Df: JJ·. FTODUCTl\'lDf.,D MARGli:1\L, LA 

ASL:Vrnt,crrSl·l DE QU[ UN;\ I/[~ /\LC/\1-!Z/dlü [L PL.Ei!O EMPLEO l.!~ TECidA 

CONVFl~CI1;¡.¡¡\L 01;L>:i1 CGf:J\[C1-1'.i''.EJJT[, /1SÍ COl·iO U1S INTERrFiETf1CIO--­

t!ES DE '/i'.:.::os {',l!¡();·:i::s 11 i"'OS!(EYl!ESI/'-J:os 11
, POSI:::!LITARtdl EL DESí1-

RROLLc1 DE U\ Sf!·~i['.:)!". NrncL!l!:JlCf1. 

L:"1L ;i::s/.[(i~OLLO cor:DUJO. A LP. UH!STRUCC!é;i·! y SIS-­

TEllfJ.TiZllCiÓI! )Jlé UJS l\ODELOS PREl(EYIJESl/\í:os y POSl<EYlffS li\llOS, -

Mi::OCL/ÍS!ClíS y De: sf¡-;n:s·; l!EOCLt1SlC/\ .. QUE rn pf,,RTE Ul IL!Zf~RE-­

MOS f¡lJ:.'\ c:PO'.'i :1 u.~. rníTi'.;i.:. llECJJ/•.S !':'f; i<EYJ·H:S (;!_ MClJELO OUE 

EN EL INIC'O ~ LA TEORÍA GENEPAL, KEYNES SE~ALA 

EL C!1Rl1CTER GFH::l'..\L n:- ~;u f1P.GUi·lEiffO f\ EFECTO DE CONTRASTF.RLO -

COI~ EL PL.Al-:T[f\!':lEi·!TO NE>.'CLk;ico, COl~S!DEPM:DO ASÍ A ESTE ÚLTi­

MO COMO UN CASO ESPECIAL QUE TIENE LUGAR SIEMPRE Y CUANDO SU-­

PUESTOS RESTRICTIVOS ~UY rUERTES SE CUMPLAN, 

A LO LARGO DE LA OBR/l, SE DEST/1C/\.i'l ¡,QUELLOS EW,iEllTOS 
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QUL EiHOt;i'l· .. ·! LL /',,l\J:, n.: f>.UTOH/\TI co D:: L ~: ¡ .sn:fl/l, rn UM ¡~ I \l[L DE 

PUESTOS í"1U';' f:.c;¡ i~Cl/,.LL";, [Oi·\O EN L1í RE!1.Ll Uf,D l':STQ'; Sllf)UESTOS 

NO SIHH'i~[ :::: CUllPLL:: .. EL l·lODCl..O !(í.:.YilESff'.f'W Elff1\T!ZA U\ NECESJ 

PLCO DI~ l .. OS ~CCllR~US, 

LJj;~<JO De:_ Ff:•J:!"-:TO ES U!!/\ !''OS!Cl61·! Dé PLl:l·~n EMPLEO OU[ SE l:N~ -------··------·---·· - . ----------------------- ·------------------------- -------- ······---~ 

CUEtiTRi· [l;.'.T[i(l ¡ ¡ i :,c,T)f\ r;i',s I C,\f· .. El.:-í[ POI( DOS FUIK ¡ 011L3: LA fUllC ¡ 6M-

1'110DUCTC ( t::1_ l!lVEl .. i_:[ i'l·'.PLEO B/.,,Jo EL SUPUE:;ro Dl: QUE EL STOCK 

o /\CERVO DE e"';.; T/'.L s E M/dlT I [i! E F f.JO El·l EL co1no PLP..ZO' CON -· 

ELLO, EL ELE~ENTO VAíllASLE ES EL TRABAJO Y AL AUMENTAR SU PRQ 

POl\CIÓN Cüfl RESi'l:CTO /.\L CAP!r1\L, GENERf\ R_QjJ2Jlll.rn1o_~_Q_l~CR_¡;.c1Lt1.::: 

TE~, POR LO QUE GRÁf I Ut·iEi>ITE LA FUflCIÜf'i DE PRODUCC IÓM PRESENTA 

LA FORMA SIGUI~HTE: (3) 



GFIN-- i C1\ 
F!li~Cl!':>! DE pr':lJ:IUCCION 

'{ ¡ 
1 

,.--
, ,,,."' 

y, ~--· - - .. -· ·- -· ...... / 
,/"i 

/ 1 

/i 
/ : 

I : 
( 1 

1 

-· ·-···---·--··--·--· l ·-•-•O'• 

L. 
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Los RU!DtlílENr::.•) DECl~ECIENTCS S!GNiFIC/\N QUl:,POI< 

TI) POR UMID!\D DE Ti<l12J1JO mí; D J Sil! f'UYU·IDO, f'U[ii Ei.JDO !!H::l..lJSO ·--

LLEGAR /; ~~r:r-: C:'.RO o ¡:¡~(i,\Ti\!/ .. 

P11.o L, 

GHg:1U\ '.-'.. 
EJlflU.f1 Y HJJDUCTIV íD/:.D f·í!·,HGI N,f,L 

1 
1 

---------!--··--· -.. ----
Lr L 

,A 
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Bf\._10 CUf.!DlC!Oí·:f.cS D:C COMPETENCIA PERFECTA UNf.1 Ef.1--

PRESA OUE /\Ci\j[ íU\Cl or·IAU.IL'iiTE VER,~ li!1X Hil Z/\DOS su~; BEi\E F ¡e¡ os 

rn EL ru¡:rn rn EL C'U[ su COSTO ¡1,¡,RG!i'!/1!_ !(;LJ/,u:: ,.¡¡_ PRECIO DE ---

SU PRODUCTO (PRECJO "'COSTO ti/1RCINAL 0= ll!GRf:SO i'iíú(G!/'1/\!.), DE 

L/1 M!Sf·I/\ IORVi/\ R1\:~0f!!1í~.~ El_ n:/1BP .. JAl10r<: OFío:ECEF:.'.. :::.u rnr1H/\.JO AL 

SALARIO RE/\L QU[ LE COi.JPEi!SE L/1 DESUT J Ll!Jf1D C-lli'.: LE C/l.US1\ TRA.-­

BAJAR CONTEMf'L/\iiDO U\ REL/l.C!ÓI!: TR/1S1uo/ocIO/ I i!GRESO, 

AL TRABAJ/\DOR LE CAUS. DESUTILIDAD EL TRAB/1JAR --

ES UNA CMG/',, DISi·;H!~iYE· su TICMPO Dt: OCIO, f'orx EL'.O, LA un--

L!DAD OUE LE I\ídr:DA El. SMJ.i;:Io LE COHFUIS/\ [SE p¡:s.o, A:_ FMPRE-

SAR!O LE C1\US/\ DESUT!Ll1J1\D PJ1G/\f( UN Sfd.M(IO, l'1ERMii SU INGRESO 

E I NCP.Ei·1Ei'ffl\ SUS c.o~;TQS, LA LIT! LI Di1D DE EMPLEAR TRABA.JO, R[--

FLEJ/1D/\ El': SU PRO!JUCTO, LE CUl'ir'EN!'i/ .. ESt1 Cf\RGf,; !'.DEMÁS, C0/10 LOS 

¡ NCREMEfriOS rn [[_ EMPLEO Rl:DUCEN Lfl PRODUCT !'.' JJ/·.D :v-1PGI f:l1L DEL 

TiMBAJO, ¡~¡,;~Óf·J POí< Lf1 (JUE /J\ FLll:C!Ó!i DE L/\ Gr1'f:ICf.. 2 TIENE PE!J 

DIENTE !JEG/l.TíV/\, LOS I NCPUJErrros M/\f(GJ r:J\U:s DEI_ H:GRESO SE EX-

TENDERAN HASTA EL PUNTO EN EL OUE SE IGUALE L~ PPODUCTIVIDAD -

MARGI N/\l_ DEL TfUII>i1,JO, QUE e; !GU/.L /¡L SAL.MdC F:::C1\L, COI'! LOS IN 

CREMEtHOS MARGI 1'11\l_ES DEL l llGRESO, (!~) 

SI EL TRABAJO ES CONSIDERADO COMO EL ÜNICO FACTOR 

VARIABLE, EL COSTO Mf\RGIN/\L, EfffEf'l[iJDO COi-'.0 CL COSTO f1DIC!O'UAL 

POR UNID/ID DE H:CEEMENTO JJ[:I_ PfWDUCTO, OUED1'\PÍ\ íJEF!NfD'.1 POR L!-1 
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RELAC 1 ó:~: \Jt,!/PMGL, DOf''.DE \'!N ES EL S!1LAR 1 O M0111 f!f;L O tlü!IET A!U O 

(EL 11-!cr\Ei-\ENTO rn EL COSTO) Y \-'MGL, ES LI\ PRODUCTIVID/\D MAP.Gl­

N/\L DEL TRABAJO (L/\ ADJCIÓH AL PRODUCTO), 

SI SEGUIMOS L.A COtlDICIÓI' DE 'lA>'.Ir·i!Zf1C!Ói'!, C~\G "' r 
(COSTO M1\f¡GIIL'l.L !Gl1AL AL PRECIO) T1:r1E::os: 

P; O ALTERN/\TIYAMENTE 

P X P1::cl ; O 

FL !!JVEL DE OCUPf\C!Ótl CO!IS!STU!E co¡,¡ Lf>. HAXIMJ-­

Z/\C!Ófl DEL BENEFICIO l::ST,\ DETEl~Mlllf\lJO POR EL PUNTO Ell EL QUE -­

EL SALAR l O REi1L SE 1 GU1'.LE A LA PfWDUCT 1 Y !DAD MARGINAL F Í S l C!1 -­

DEL T~/\DAJO, ADEMÁS, COMO AL AUMENTAR LA OCUPACIÓN DISMINUYE -

su RHJD !MI EiHO 1·'1r,:;c JNf\l_, l!\ DEMJ\flD/\ DE TP/\l~l'.JO SEl~f.. Ui·!/\ FUN --

CJÓN DEL SALAíllO REAL. 

L/1 CURVA DE OFERTf1 DE Tf-~1~Ei\,J(: TA11Bl Éf'! ))E PENDE DEL 

SAL/\RIG REAL, PERO DE UNA MANERA DIRECTA. A MAYOR sAL/\rIO REAL, 

~AYOR OFERTA DE TRADAJO Y VICEVERSA, POR OTRA PARTE, UN EXCESO 

DE OFERTA DE TRADAJO OBLIGARA A LOS OLJE QUIERAN TRABAJAR, A~-­

ACEPTAR UN MENOR SALARIO REAL. Asf, LA OFErTA SE CONTRAERÁ AL . 

REDUCIRSE F.L SALARIO REAL, EN TANTO QLJF..ro~ ELLO LA DEMANDA ALI­

MENTARÁ, AJUSTÍ\f'/DOSE Fl flALMEf'lTE /\l·lBAS CUF:'lf1S ni tlt1 PlJNTO DF. EnUJ. 

Ll!ll(JO, 

,,. 
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ToM l.A IWCUMEIH.'\CIÓN M!H'.i.!(IR DE Olk EL SMf1RIO r~E/IL 

Dr: EQUJLIJrnIO ES UJ·! SAL!1RIO De fº'-''.iiO l::M?Lf:o, D!llJA UN1; l'UIKIÓN -

DE PRODLICCIÓi·!, Sic P,\Sf1 1:1! EL SLIPUE::;TO DE OU[, E:! 1\USElffL\ DE l_N 

CERTIDlW1~Rr:, EL Sill./\RIO HOi•;Ii!AL r:s l'[lffECT/\MEilTE FLEXiGl_E A LA 

!3/1Jf1, (OJl ULO :í: ViloGUfU1• EL PLEiW [lilºLEO Y SE Gl\FU1IHJZA QUE EL 

NIVEL !J.:: l'IWDUCC!Óf\I SE /\,JUSTE /1L NIVEL DE Lf, DEMAi!DA GLOBAL. f:~ 

TO SIGN!FICA QUE LA LLAMADA LEY DE SAY OPERA CORRECTAMENTE, (4') 

1. 2. 1 LE..L!I r;_SAY. 

LA ISY DE SAY L.U.i!/\D/\ ,",SÍ Ul r;t:cu::RDG DE su CRE/\-­

DOR, [L ECOl!OMlSTf\ Fru\NCJ~~; JE/\N B/'.l'TISTE S1W (17E7-1S~i2), EST,0. 

ELECE EN su FOW·\,I\ nl.:; Sli·!Pl_E, ou1: F'f((:DUCTO COMPRA su PfWPIO -

PRODUCTO/J Blrn nui:: U\ OFI:.;.-¡-¡\ CRE,\ su Pl~(ipíf¡ DEi:/..IW/\, f1:1,s COI,!--

CRETAMEl!TE, EU/Ll..ioCE ou1: CUf1LOU! [R/\ r: 1JE SEf1 El_ ill l/EL .DE PRODUC. 

CIÚM, EL lflCiRESO CRE!1DO lH EL CURSO DE ES/\ f
1 RODllCCJÚll COiWUCl- · 

RÍ\ NECES!1R!N•1Ei1Tlo i\ l.lli/; CAilT!D/1D IGU1\L DE U>.STO, l.O OUE SERÍ\ -

SUFIC!Ef'lTl: Pf\l'U\ CO!·iPRAf( LOS BiEi·!ES y srnVIC!OS rr;ODUC!DO::; DE 

ESTA FORMt1 Trnrnos QUE: p¡:oDUCCIÚN = li'!GF:ESO = Gt1STO. Ci>.DA !11. 

CREMElfíO EM L1\ f'RODUCCJÓl•l CRt::Af~Í\ IHl f\UMEHTO ~·ROPOPCJOfl,\L DEL -

ll'IGRESO DE LOS íf'.CTORES PRODUCTIVOS, EL CU/\!. SE TR/d)l)r:l:~.~ EH "' 

COMPR/\S ViAYORES CIUE /\StGIJfUi!~Í1N L/1 '/ElffA TOTt~L DE ESTíl Ml\YOf! -·­

PRODUCCIÓN, DEDIDO /\ ESTA IDE/\,Sf\Y NIEGA DLIE EL PARO INVOLUN­

TARIO PUEDA DEEU<':E 11 llilí1 DEFICIEfh~lA DE L.f" DEi'í1'\!füf.1, f\il!CJO--
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NALMENT[, ce NO HAY INCERTIDUM8RE. T~MPOCO HAR~~ RECURSOS DE­

SOCUP/1DOS Y EL AHORRO SEí\/\ iGU1\L A !_,', lllVERS!Óil. Es B1\,JO ESTA -

/1CEPC !ÓI~ G1UC LOS F.:CONOM! ST!\S CLÁS l CC.S 1\CEPTflB;~ii LA LEY DE SAY, 

TODO MIOfrnU SUPOiJ í (\ l IJVEr;s 1 ÓI< COi~i-Qf'.',"·ii.iJD() Ui~/\ lDC:iH 1 D;\D' PDSH. 

RIORES DESARROLLOS HEOCLÁSICOS ADVJEkTEN OUE EST~ PODf/\ NO SER 

AS f E 1 ílTRODUCEIJ f\ L/1 T/\S/I Dt: l fHERFS COl·iO EL MECfa.ii 1 SMO QUE A~F 

GURf1RÍ1\ L./I IGUALDf1D EIHRE El. /~Horu:o y LI.\ lí'lVERSlÓil. 

l<EYf!ES ¡l,DlfilTf, (.)lir 1 A LE'{ DE Si\'( INFirnc (ILJ[ TODO 

COSTO DE rRCJDUCCIÓf! SE G/1STí\ FOR COl\r1 l.ETCJ C!T!•.l'DO /'. ,:oHN -·-­

STUART f!:ILL y fi.u·:r-:rn i''.f\RSl:/..L!_ EXPCJNE: 1'LOS liEDJOs' DE P/.\GO DE -

LOS BIEm:s Süt! Sl'JiCfU_,~ifülTE OTROS BirnEs. Los f·'.EDIOS DE QUE­

DISPOlff Cf,'JA Pl':RSGi·1P, !'AR/1 Pf1GAf:; L(1 Pr(ODUCCIÓM DE OTROS, COMSI$. 

TE~l EM LOS D!El![S OUE PCJSl:E. TCD!JS LOS \'Ei·!DF)OfffS SON, INEVI-

TABLE'MEi:TE, Y POR EL Sr:NTIDO i·i!S/10 DE LA Pi\l.f\I:r.¡.,, COf·il"fU\DOf~ES. 

SI PUD!ÉF:!ii·10S DL!PLIC!1R RCfH:Ti!:/>i•'Ei!T[ LI·'.: í'UERV,S PRODUCTOl\AS 

DE un !'/\ÍS, DUi"'I. [Cf\ld/\MO~. í'CJI; EL /':!'.)/·~O ACTO Li\ OFERTA DE BJE--

HES [i'! TODOS LOS MERU.DO~.; rrno f·Ü. f',j'.)i·~O TiíY;rJo TMIB!l~ll DUPl.1::-. 

cr1Ríllf·10S EL PODl::í~ t\DQUISITrvo. ToDos EL1rncr:r-;íA:! uw, o¡.rnrn v-

UNA DE~AHDA DODL[S; TODOS PODRIAN COMPRAR EL DOBl E, PORnuE TEN 

DldAtl DOS VECES Ml-.s OUE OFRECER f, CNíí;Jo, (JSf':)'' ,EL. Jl!GRESO -

TOTAL D[ Ui:/.1 PEl~Sorrn SE Gf;ST/\ f:l'I U\ COMPRA DE B!El,:Es y Si:RVI-· 

e 1 os' e 1 rnro l}iJ[ GEl-!ER/'.LM[fflt: SE D l C[ c.i:J[ 111: HOi .. :EP.E GAST/\ P/i.R­

TE D[ su ¡¡¡c;¡:;[SO '( f\110fd'(/\ Li\ orn1 .. ; IERO [SU!' t.i'.10"'1/\ ECOi:ó1:1cc 
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MUY CONOCJDO QllE EL HOiii\!~E COí·íPR;\ rn1\Bf\,IO Y BIENE:; CON /\ClUELU1 

PARTE DE SU 1 NGR[C::::.J Olfr !\llOirn!1 .• DEL MISMO tiOLilJ CHIE LO HACt COl'l 

LA QUE GASTA. SE DICE QUE GASTA CUANDO PROCURA OLTENER SATIS­

Fl\CCIÓM Pi<ESEWíE [;[ Li!S f,!EilES y srnvrcIOS QUE C011PRI\, y L'lJE 

AHORR1\ CUAJ;DO El. TF:AD/1..JO y LOS B!EW'S CUE COlif'R/\ ¡_os DEDICA{\ 

LA PRODUCCIÓN DE RIQUEZA DE LA CUAL ESPERA DERIVAR MEDIOS DE ·· 

SATISFACCIÓN El! EL FUTURO", (N]) (5) 

Lo ou1: SE OUIERE IJ:·Clfl J\QUÍ ES (,'!JE Lf\ FnACCIÓN 

Dl:L INGRESl' 0.UE NO SE G1\S T f\ lt!MED f fff MíO:TE EtJ Lt1 O DTEIJC l ÓN DE 

SATISFf\CTor;r:s .. SE CU!:STrTUYE Eil UN f\llOFiíW QUE SE TElfüRÍ\ QUE lfi 

CORfORAR A L/\ lQRRIEHl.E DE GASTO CUANUO SE DEDIQUE A INCREMEN­

TAR LA PROVJS!Ól! DE L1~. RlOUEU fll)(JFT/\UDO U\ rnri:·if, DE Cí1PITAL; 

!1SÍ, EL AHOIH:o JJ[TEl\MIN!1 y SE COIJV!ERTE El! l~NEl'S!ÓM. L/1 u:.Y 

DE StlY s E co fl\l l ERT~: EN Ui·lf', ID[! !T !Dll.ll rn L/\ QUE L!1 OFrnT f' TOTAL 

(PRODUCTO) nrnE sn~ r-G:~zos,\i'iEr!TE IGU/\L .'\ t.r•. DrnI1HiJ:\ Acr.rcr-.u,o, -

(G/1STO); rtJ!\ CAD/\ Uf1'Dl\D DE f'i:'JiJllcrO DEEr: 11/\P.Er-: UHf\ lli~ID/\D 

EOUIVALENTE DE GASTO. 

lGU/\LMEilTE, TODO ll!Cr.~t:MErflO 01 EL PRODUCTO DEBEHA 

SEH ~;EGU IDO POf\ UN l\LJi!,EilTO EQU l \'/\LEllTL'. DE l NGRESO, INGRESO --

OUE MECESf\F;!f\MEiiTE FUJHIÍ\ Ei! '.)U TOT/\l!DMJ 1\L ÓASTO. 

l\s í I E S"i [\ ror;MUU'.r: l fj!J COtlS ! DERf\ Ullf; 
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Pf1RT!ClP/\CIÓN NWTIV:\L DEI_ DINERO DEIHfW nf'I. SIST'.'.M,ll. ECOl·!~ÍMICO, 

lr"S COliS J DE!: • OHCS NEOC:LÁS I CAS SOE:":E [L p¡\PEL QUE ÉSTL CUl'iPLE 

IW VMJ ¡.¡F,s Ac.Lfl DE OTORGM~Lf:. Uii P1\Pi:!_. i'iEurn,.\L y /.;SCf~PT) CJ EN ·­

Lf\ !NlU\i·i~DIACIÚi•I E IIHEí\Cf\i1l1!0 DE i)frnDUCTOS, E;¡ Uílf1 SOCIEDAD 

SIN DHIUW, DE muré out.:, SE surnrn: our.: L/\ LEY DE SAY ort:1~11 co-­

HRECTM!:i!TE; rn UN!-1 ECOIWl·íÍJ\ Dil'![¡"(1~RI1\, rn LA QUE EL DiiHcRO Af,_ 

TÚE SOLtd11~:fJTE C0!-'1() Dll·J[F;O ¡~:=urno, Tili•ll3I[N Lf1 LEY DE S!1Y SE cu.o 

PL mi\. ( 6) Prno s I CONS I j)Ef(f\!oiOS QUI: IWRl•lflLMf::i !TE E>: I STE i\LGUNA 

RflZÓN P/\R/1 RET[l.JEJI EL DINU\CI EN FO/l.i-:1\ LÍQUIDfl. (BíLLETES Y MONJ;_ 

DAS POR EJUWLO), DirrnunE A LA QUE MOS DICTM[/1 Lf-1 Pf1[VISIÓN 

PARA TRMJSflCC I Oíl ES EN Uí! Mi-\RCO DE CERT I DUMP.P.E, EL UJTR[l_¡\Zf\1<1! El'[ 

TO ENTRE EL INGRESO Y EL GASTO PUEDE ROMPERSE, 

DE EST/l. i1!1.i'IEí'U., CUf\tiDO SE LC: RECürlOC[ !1,L Dli-JERO LA -

FUNCIÓN DE SER RESERVA O RESGUERDO DE VALOR POR LA PRESENCIA DE 

H/CERT 1 DtW:BRE, u1 IJ:Y DE Sr, Y r~Esu1. T í1 1 rwrEP.1\inE. EL Rf,ZONAIHi 1·1-

To DE Sr1Y f\Fll\1·\f\['.il QUE AL IW 1-/t,Drn i'OSI8ILJD!1D DE RUPTUf~A Ei'JrnE 

EL líHlfffSO Y EL GASTO, UNA DEFICIEi·IC!fi. EN U\ Di:Ol·if.i!Df\ RESULT/\RÍA 

IMPOS 1 BLE. f=:STE PLi\NTE/\1'1iEl!TO SE rncu:.:rnRA E'.>"iRECHi'.l·iErHE L !Gf\DO 

fil SUPUESTO AJUSTE AUTOMÁTICO DE LA ECONOMÍfl Y LOS MERCflDOS, -

PUES ELLO !Mf'L!CA flUE NO H;W Rl\ZÓl'l P1.\Rf1 QUE EX!STA Iiff'.ERTIDLW1-­

BRE AL COMPORTARSE RAC!Oi'iALMENTE TODOS LOS /\GENTES ECOMÓMICOS, 

AL ROMPER ESTE SUPUESTO Y RECONOCER L/\ INESTABILIDAD DEL SISTE-

MA, SE Hf,CE MECES/\/~IO Pf\IV\ l<EYl!ES EL Ii'ICORPORAR LA FUNCIÓN 
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DEL DINrRo cnMn ~FSERVA DE VALOR, PUES ELLO POS!BlL!Tf\ OUE LOS 

AGE::ns ECOl~6M1COS S[ rriEv:.:r·!GMl DE LOS 1\COM"!TC!MlEHTüS /'.!flll<U~;, 

IU\Dí\ PREVISrnl_E'.; f:I~ UI·~ l.\lli~DO PLAG1\DD DE IIKEl\T![llJl•i01\ES, ¡:,í11-JE-­

N!ENDO SU RIQUEZA [N FORMA LfOUIDA. LA LÓGICA DEL AJUSTE AUTO­

MÁTICO DEL 1'1El~Cf\fJ(l V/1 1\ SL!i Dt:SPl.f1Z/\Df\ POR L/1 LÓGICA De: LA DE·­

Mf\IJDf\ tFECT l V¡\, LO QUE VEliDR1\ A Eí!I; I QUECER EL ESTLIDI O AGREGi'.­

DO DE LA ECONOMÍA, 

Lo f\l:TER!IJR NOS REJt,ITE A LA REVISIÓN DE LA TEoi'df\ (UflJJ 

TITAT!VA DEL DINERO, QUE ES LA VER~lÓN MON[TARIA SOBRE LA QUE 

SE BASA LA TEORÍA NEOCLf 'CA PARA DETERMINAR EL NIVEL DE PRECIOS, 

EN SU 1\CEf'CIÓil 1':1ÍS SH~i'Ué ESTt\ TEOf.:Í/\ AFii~M/\ QUE ::t. .... 

IHVEL. !JE PRECIOS DEPEi-!l:iE Dt: Lf\ Cf;i-iliD/:.D DF: DINrno FUf::ST/I EN Clll 

CUL/1C!Ói'I rJOR [_{;,'.) AUTOlnD/\DES .MOlff:T/\RIVi: EL i'JIVEL DE PRECIOS 

SE COiNIERTE Ei·I UNA FUl!Cl.ÓN DE u., OFEIH!'. ¡1¡1JfltTf\Rlf1, O LO QUE -· 

ES LO M!Sf·]O, !)[ LA ÜFEl<Tf\ D[ Diurno. SE C!lllCLU'!E. IGUALM!::NTE, 

QUE LOS Cf\fliBJCi'.' rn Lf\ OFERT/\ DE Dlí-ii:Ro SOl1 ESTR!CTfll.lENTE SEGUJ 

DOS POF~ Cf\MBJUS Dif<ECTM\l:::NTE PIWPOi~ClONP.LES rn EL ¡,!IVEL DE r'F:1 

CIOS, ESTA TEORÍA CUANTITATIVA D~ LA MONEDA SE ENCUENTRA EX-­

PRESADA BAJO LAS SIGUIENTES FORMAS: 

,A 
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1. M V. - p o 
2. M V p T 
"T 

), f'1 V p y 

lj. M I< p y 

L/\ PRIMEr</1 Rf:Ll\Clélii es Ui'll\ !fJENTIDA,D, (~:v::PO), y 

NOS INDIC/\ OUE, COMSIDUU\f!DO UN PL:RÍODO D[ TIEMPO DADO, POR -·­

EJEMPLO UN 1>,ÑO, U1 OFCl\TA DE Dir!!cRO q:¡), MULTfPLfC/1D1\ POR EL -

NuME.HO u1: VEC[c~ J-·~;O(';U)fO Ef! OUE U.iJ/l. l.J/lrDAD [JE Dir:t:r-~o SE G/\STA 

(V J • VELOC ¡ !1/',D ]:Le e 1 f((!Jl /.C I Óii DEL ]) !1!ERO) l:fi COflPF:/ ,: DE B I Er: ES 

y srnvrcros FI!!l\L.E::J, ::;¡:¡;f, FOl~ZOS/\i-ic:r!L: IGU!iL AL PF:ODUCTO DEL -

COIJJUllTO DE E'.;Q~. B!Ei·/ES Y SER\lfCIOS FltJf.LD; VEIWIDOS (O), MUL-

TIPUCi\DO ron EL r<rv:.1. DE PRECJOS PROMEDIO DE H.LES BíEtlES '( -

SEHVICIOS (Í')' /{SI .Q E~) n. VOLl.JiTI: FÍSfCQ fJE r;m;E~; y SERVfClOS RE. 

ES EL NIVEL DE l'íci'CfOS DI:: 1.·;;1u:; l'Im:~; y y ES EL 1;C1;:r:Ro DL' VECES QUE SE -­

UTILIZA L/1 OFEf:T/1 i·: 1~'i)ET/1!W1 Ei·! U\ cr;:,¡o¡~f· DE EIEi•:t:s CCi! Ui-1 WLOP. DE FO, PO-

DEJl¡QS NirJU/1R Lil IIHITTD/'.l. FN:ILI/\R DCL PNB (f'P.E,:Cfl]llEi'DO ~E Lfa.S C<POr:T;\-

EN ESTA JG1Jf\LN1D y sór.o Dl!E SE I!!D!C/iR{\ OTR!i COS/, C== CONSUMO, 

!= 1 NVERS IÓf,¡, '( G'= G!1STO DEL GOE! Ern:o' 

LA SEGUifüf\ í\El_AC rór! ES l./, Jr1U/\LDAD l'.V 0,PT, ()lJE -­

IGUfiLMD!TE SE Il:Tr:f\PRET!I COMO Lf, OFEf?f¡\ DE nrnErW li';), MULTI---



ViULT!PL!C/'.ill) l'Ci? F!_ ['J<l::CIO p:.:01-:::ur ·.'!Ji': U.D.'. Tlit\i'IS.'\U;JÓi1 (\"), ·-

LA TEílCERA RELACIÓN ES OTRA IGUALDAD, MV=PY, ES 

MU\' Sll-i!LJ\!~ ,~ Lf, f\l!T!::nor:, SOIJJi[i'lTE C1 ll!_E>~CEPTÚf1 l_p,S TRfli'ISAC-

N/\Li·lUffE, \/ ES lj, VEUjCJiJ/1 1) íl!Cí~L:SO íh'.I_ ni::rno' 

HIEIHEM[i·:n: UN f'ít\RCO DE l\i·!Íll.!Sl:J DE U1S VA!-:1/\J.lU:s MOllETt'\!HAS; . 

PERO s ¡ SE Í\SUFIL:i~ e j U;T/\S r,r::;rn ! ce 1 OiiES SODRE EL COMPORTAl-11 EN-

TO DE LAS VAHIE.,'\LES -~-' Q• }_, O'!_, SE /·.FIRMfl OUE El!TOl'!CES /1D -­

QUIEREN CARACTERÍSTICAS DE TEOR[A, 

) 
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Los SUPUEs·,-os i\ I NCORPOR1\ii SOi~: 

- LA VELOCIDAD DE CIRCULACIÓN DEL DINERO (V), SE 

ENCUENTRA DETlRMIN/\DA POR UN CONJUNTO DE RELACIONES IN~TITUC!Q 

111\LES ESTf\f3L 1'S, OUE CAliBlAí! SOLO GFUd)UAUlENTE, YA l!UE l INOLU-­

CRAN AL SJSTEM!\ DE PAGOS K IJ\ COMUiOD1\D, 1\Sl co¡;o /\L Hi\!J!TO -

DE COMPRAR Y VENDER ARRAIGADO EN LA MISMA; DE ESTA MANERA A --

CORTO PL/\ZO, V PFnóSE lfí A UN COMPORT'.11 í EliTO [: STABLE, 

- EL VOL Uf/iEl•i DE PRODUCC i Üí·J J y i\ SEA CONS !Di: ;;:1~.no -

COMO _Q, I, o y, SE rncuurnu1 Dl::Trn/'11!11\DO POR uru, REL!:CJÓN 

TECNOLÓGic,,, IJ1 fUf·!CIÚli Di. PrWDUCCiÓ!, (U\ CU;'d_ INCORPO:\f; EN BA 

SE 

TO 

RA 

OLE' 

A L/o. 

FIJO 

QUE 

LA 

FLEXIBIL!D~D SALARIAL LA OCUPACIÓN PLENA), CON UN MON­

DE . CAP ITl'.L Y COf'' LAS TÉCN ! C/\S DE F-ROlJUCC ! Ót.f DMV,;., ['.Q 

i:s-.1: \'0 1.'.!i·if:!l DC P/\<.'J!J:JCC!Óli f\Ul·iEfHf1,i"M1 srníA f-![ff'.::.'.i\!O -

FUNC l ó¡·¡ PRúDIJCr:J Óil SE 1'-iOD I F J CM~,'\ l\L Dl::3/1,/\ROLl '\f\?1: f\ \'f1N·-

CES TECfi0 1_ÓGJrn~;, ASÍ, f\UML:ffí;\!"t''-' U 'STOCK' DE Cf\FITf\L 

COI·! LA cM;-r 1 DMJ DE TR!if}¡\,j o cor: ST/\ ¡;-¡-¡:: I s :: L OGRJ\IÜ 1\ UN f\LW1E flTO -

DEL P.ROJJUCTO GLOB,\L. ÜHU1 POS I FH LJ Dl~D SE!: Íi\ LA DE QUE COI~ LA 

OR!GINl\L FUNCIÓN DE PRODUCCIÓN, 1.A CURVA DE OFERl~ DE TílABl\JO 

SE DESPLAZARA A LA DERECHA, PERO ESTO TI ·UE QUE VER CON EL CRf 

C!MIErno A L/1.RCO PLAZO LIE LI\ POl3L/l.C!Óf/, COMO SE PUEDE /\PRECIAR, 

AMBAS POSI131LIDl\DES REQUIEREN DE QUE T~AHSCURRI\ UN PERIODO DE 

TIEMPO MAYOR QU~ EL CONSIDERADO PARA EL CORTO PLAZO, POR LO -­

TANTO, _Q, }, o 'j__, SE cor:sIDEf~M\ÁN, AL !GUA!. QUE y_, CONS­

TANTES EN EL CORTO PLAZO, 
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- LA on:1m1 DIC DH:t:RO ~-· ES CONSlDEru,pr, CO~'tO 

UMA \IAR1;\BLI: c;<óc;¡::¡:r1, ~EC!itJ1,:·\ POP- El_ !1RElTRIO DE LA 1\LITORID1\P 

MONETARIA, DE ESTE MODO, LA ílN!CA Y EXCLUSIVA VARIABLE DEPEN­

DIENTE QUE ,JUEC;\ u;; P/1PE: .. F'/,SIVO Ei'l U\ E·~:U/,C!Ól'I ES E_, POfl LO -

QUI: f~Sl'A Sl::tJ. l./\ lilCÓCllIT/. /, f<Ef:OLVE:R DEl'ITRO DEL S!Sff¡.\A, 

[L N10EL DE PRECIOS P, DEPEHDERÁ DE MANERA OlRE~ 

Tri DE IJ1 OFER1,, r:1oflt:Tt\liJ/',, SI És!·,\ /"lJt-~EMT/1, LOS PRECIOS l_O HA­

flMI. Tf\Ml3I[M; Sf f(¡ EN LUG;'\R DE ALJi;El!Tf\R D!St·;Ii·ilJYE, LOS lºl\EC!OS 

-
í'M X 1/ 

J M >: V 
-

,J. p X y 

LA CUA~fA Y ÜLTIMA RELACIÓN, EN EST~ CASO LA ---

!Gllí'.l.D::.fl f'':=¡.:y, E~: ornn DES1\Rf-~OL.' .. O BASTlii'lTE SIMILAR DE L.!1 TEO-

RÍ/\ cu;,:nJT!ITIV<1. SE LE COIJOCE COMO L¡\ VERS!Óíl DE sr..LJJOS REf\-

LES U LDOS LiOUIDOS Y NO SE LE CONSIDERA COMO UNA SIMPLE --

IGU.fiF·:.r;, SH!O OUE Se u: r1.[COl'lOCE COMO LA CONDICIÓN DE EQIJILI­

BrUO DEL MERCf:DO DE nr1:rno, Aouí, EL NIVEL DE PRECIOS ASEGURfl 

RÁ QUE Lil. DE/·1.'\l·!Di\ DE DIIJERO ~;E IGl/{11.E A L/I OFERTA FIJA DE D!Mf 

RO. l.11 DGl,\i:D/1 ES Uf!/\ FfU\CC!Óll K DEl_ VALOR DEL Ii:GRESO NACIO-

NAL Y c.·:MO SE SUPOi·iE QUE T/1NTO K COMO 'f_ SOl'i FIJOS, f'.. SE MOVf. 

RA SIGUIENDO LOS CAMBIOS EN M. AHORA K ES CONSTANTE PUES SE -



'. 
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LE COMSIOER:\ Cüf:lü EL. Rf:CÍF'l~OCQ nr:, :L, f;:_ ESTE [!¡QJ1ó ~ 

M V= P Y 

; SI 1( & ENTONCES 

f1 J( p y 

Asf, EN LA LÍNEA DE ESTE Ulf'OQUE SE 

PUEDE COhPRO!.:~f\í: QIJio LOS U.MIHO'.l rn _ll, Pf10\IOCN! CAhB!OS PRO--

POí\CIO!l!IU:'.'.) rn p' PonEr::~JS DECIF; CUE "HAY Uíl EQU!L[l\f,;IO INIC!l'.\L 

rn EL Si~ .. TOR r.-rn:ETl\i<iO DON['[ LJ\ DEMN'.IJ/\ POF; DIW:!;O l·Y/, ES IGU/d_ A U1 ---

OFEf(Tf\ DE 01r:rnc ''\¡:::rurn::. Prno SI EL F.~:UIL!'~rno L:) /'.UER;lD:: roR Ui!t1 D11 

OTPJ\S Pí1LABit/IS, Jlf:J.;!'0. UN C(CC:;o DE OFi:K;-il DE MED I C>?. Uc Pí;LCi, Y CJi·:J EL DJ_ 

NEílO í'OR SÍ M!Sf~'.l r;J lNTEI\[~.¡., f:E1B'.EF.LO, (110 COí/SERV;; V/\l_o:\), SE !\~''.:·1IRÍ\ 

MEMTc EL GASTO PJ:1lCIONf1L, PROVEMI Elff[ DE rn.: EXCESO D:: or:rnTA DE Drnrno, 

NO CCi':m.:cIPÁ A LJ~l/1, RlTUCUÓIJ DE L'\ CPJ!'TíD.'J) J·'.G·1l!Jl1,L IJE nrnrno ¡::¡-4 CIRCULJ;-

CJÓN, PERO CO/.I y FIJO A N!V[L DE PU:No EMPLEO~ '( f·WffEN!G:DO CONsrnm: 

.& SE PROVOCARA Uíl ,~.u:c¡Eifro El: EL fl!VEL DE PHE:CIOS CON LO QUE U\ co:•',LJMI-­

DAD SEiJ1 CAPAZ DE DETEl<MlflAf~ EL VALOR REJ\L DE LA OFErff!\ l~OilETAl~IA QUE ES 
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EOUil-IBí-: 10, El: - - SrJff!DCJ D'.'. C.'li': EL STOCf( tY: Dn:C:rD D'.ISTE!ffE Es-rÍ\ D/\.TJO -

SOLJIJ·ll::fffE Sí:Rf1 f\l:tST/T'i.[CHJO CUNliJO lf•'.' F'llECIOS S[ D:JPLIOUEN TN·IT3!Éi·I, DU-

PLICN!DO lJ. DfYN'.'\ DE Dli'!LT:8. Co~¡ El_ ¡;~sULTADO DE QUE EL V/\LO!\ REAL DE 

L" o--·0T" l"'f·1E·-r-J'' R-Gll[" 1 ''' /\ su\'" r---, p11Pl[Q fií - ¿ M 11 
("') J--\ 1!-L.:.1\ !', .\.J 1 \hU\ \/.. , "',;,·,'.:\ •. ·;1.. .Ji\ '111._\ : p - 2-p- ' (: 

[STA ÜLTJMI\ Vl':r~SJÓ~! l:MF/\TIZ/\ U. ilEUTR1\L!DAD DEL 

DHIEf\O, PUES CU/\LDUirn JUCREME:m 1:r: L,~ CAllTIDAD DE D!f\ERO EN 

Cil\CUi 11CJÓN $'.~lLJ\fl¡[fHic cur\:DucrrJ. ¡\ Ul·I If!Cl\El·1EflTO PROPORCIOM1\L 

EN LOS PRlCIO'.;, ::.ur1cr::NT::: PAi~,', r¡::~;Tf,UrUd( EL [QU!LDRIO GENE--

RAL, Asf, L/\ OFERTA DE DINERO NO EJERCERA INFLLifNCIA ALGUNA -

SODRE L/I.'. \/llf(!Bl\LES RE!•.l..ES, Lii·i!IÍ1i!DOSE POP LO T/\iHO EXCLUSI-· 

V/\f1F:Nlt {\ L/\ DETUli•l!Nf\C!Úli DEL IJ!VEL DE Pr:r:cros. 

APUl'JTA QUE CUM,mo El. M j \/EL DE Pi-:ODUCTO Esrí1 DADO, cor,¡ LA V[LO­

ClDAD DEL DJ rm-:o t:STi·.~: E, COI! LOS r-r1CTORC:'.1 DE U'. PIWDUCC!ÓN -­

PLEi'IAM[lffE ocurADOS, [$DECIR, 1:i; lHJ/l, SITUACIJf'I DE EOUILIB!":IO 

GENEl1/\L, "·-CLJN<DO EL PÚ':'UCO i·~J ES 1\LC!ST~ fH Bi'l,JISTA Y W\llTIEME EM FOB_ 

MA DE DEPÓSITOS DE f\f~ORl'O lH tt1,s NI l'EliDS ,·;uE LA PROPORClét! 'Uüiilf·IAL' DE 

SU RIG!UEZA TOTíL Y CUANDJ EL VOLlJi'·\[I·! DEI_ NfORRO ES IGU,1\f_ AL COSTO Y AL -

VALOR DE LAS NUEV/\S IM'IE:tSIONES- HIW Ui'll\ l<ELAC!ÓJJ Úf!IC.i\ HJrnE LA C,l\NTIDAD 

DE D!l1ERO Y LOS NIVELES DE PRECIOS D!: LOS BIENES DE CO!·!SIJi'.O Y DE LA PRO-­

DlJCCió:•! TOT/\L [N SU CONJIJfffO, DE T;\L CAP.ACTER QUE SI U1 CNITIDAD QE DINE-

RO FUER/\ DODLAD/\, LOS NIVELES DE PRECIOS SE DOBLARÍAN TAMBl~N",(9) · 
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LD QUE ES FUNDAílEN7AL PAUA QUE EL AJUSTE SE REALICE ES 

L,", SUPOSi 1~lÚN PE 01!i': EL Dil"i:i~J SC>lf¡f<i.'.i':TE DUiE SEl<VlR COMO Mt.DJ') 

íJ[ P.'1GO Y ME!JIO D .. CAMDIO, D!:~:CCIW;"i\i'Oü L/\ FUNCIÓN DE l\l'.SERVi\ DC: 

VAl.OR, Lf\ CU1\I_ [;» ¡~,!i'l!cCESi.l;J1'. BJ.,.".) L:.. SUPU::::;rn DE TOTf1L CERTJDl!Jj 

BRE rn u:~r1 3 I TUl\C l Ói·J D'.'. [QU l L l r;¡; l u (lf'f':Eí11\L; Di~ C>Tl: i·iODO, LA e:;;_:;: 

TI:: Úi'IIC1\i'1[fHI~ f'.El:c!•;D!\.'Í Uf! S/\LD<l U-LCTIVO O llE CAJt1 PMV\ ClJDRlf~ -

SUS NECESIDADES líii·:L'DJ1\T1\S Y SUS 1r::.r,;.¡:;,~CCIONCS COT!Dlf\llM, 

1. 2, 3 fL f·íJI I 1 J"f·i.H'. _GENf:E.6.L.-'- (JO) 

/\cor;rn: CON Lf1 LL:Y 01. Sr Y, ESTE s l SlUV, SUPOl:L QUE EL 

Dlr'lCRO SüLl\i';ElflE ES REOUE.i:ID-'.) POI~ SU \.APí1CJDÍ\!J DE FACJLJTAR EL 

l!HEHC/\i t.;!0. !J\ Ci-El'.T/1 ík DlMCfW \:Ul':l'LE CON HORl·:fiLJD/\D SUS FU1 i 

C!UiiE'.~, PlJ[:J NO 11;".Y R1\2'/1:~ l'f1Rí\ GUI' E/':!ST1\:' f('.:S[f(V/1S OC!O~~f\S DE 

JJPIEi~O; f~STE flO l'.'.:i CONSiJ':r·.ilf>.DO COI-:'.:> lJfi ELEMEi!TO QUE Pt:RMJTA CCN_ 

SERV/\I'~ IJ\ Rlrnn:n. EL Díl':E:;o l':~; !lfféi(íJ/\DO y f:ETi:NlDO co;-.;o UN ,, 

"s1\LDO .DE C¡;,Jf," p,·,·:,\ H1\Crn Ff([lfjT !, Ll\S Of~L!GACIOUES O!WIW\R!f\S ... 

A COf·i»F:OM!SOS i'UTIJi:o:; y/'. l'OS!BU:'.; Vf1RI/\\.!Olil:S DE LOS Pr<ECJOS -

Et El':!'U:O íi'.:L lJ if!Ef<O L~ f\f'i~C•NTf\i~ EL (li~STO, EL CU!1l PU_l~ 

DE SE!'( E!i ;rn:r:c~· Di: COi!.JUi'iD o B!iclli:SDE u1vr::r;sJói·L COMO LOS r:ECU.R 

sos R[fll.ES DE OU[ SE Dl "POilE .. o SLA [1_ INGriESO F~Ef\L, PUEDEN srn -
DIVIDIDOS EN ['.JEilES DE COl!SUMO () S!UiES )JE r11vrns1:.íH, TENEílOS QU;: 

LOS l\ECURSOS l!O CM!H I l .. '\l.];).; /\L co:1:;u¡.¡o GH<ER/i.l·I El AHOF;'.~() QUE, A -

SU VEz·, SE CM!f\L I ZM\/Í, [N SU TOT/\Ll D!\l1 A LA ! 111/ERS IÓN, DE ViODO QUE 

EL nrnrno SIEl-\Pi\E SE [flCIJENTi\f\ CUi'd'Ll[NDO su FUNCIÓN DE MEDIO DE 

CAMflJO, Tí\f'.TO EIJ U1S rnr.!!St.CC!Oi·!CS COI/ B!Ef!ES DE COi'!SUM01 COMO EN 

LAS TRANSACCIONES CON ACTIVOS DE CAFITAL, 

LA FUEfHE DEL DJNERO ES UH Ol<GAIHSMO EXt1(\ENO Í\l MODEL91 

COMO LO PUED[ SER EL BANCO CENTRAL; ASf LAS AUTORIDADES MONETA-­

RIAS, A TRAV~S DE LAS VARIACIONES EN LA OFERTA MONETARIA, PODRÁN 

INDUCIR CAMBIOS EN EL GASTO, CON LO CUAL REGULARÁN DE 
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¡1;,1.ilEFU• ;-:t:LATI V!d1ENTE FÁC 1 L. LA DEMM!!Jf., GLOBAL, 

LA ll\POl\'U\l!C:¡\ DE l./\ l~EUTl\f\j_,!D(',D ;)EL PI.l'ffíW PAR¡\ 

EL EQUJL.JBRIO DCI. srnHI;\, ES f¡[SM.Tf1DA EN LOS E,IEMPLCJS S[ -·--

GU!Ei·!TES, (Vrn Gr.Í1FiC1·, /¡) 

IlilCIN·lOS CC!! lll!i1 /'OSICiÓ!! DE [QLJ!UBrnc DONDE ;.., 

Lf1 OFU\'í/\ DE Di! lEIW ffl), J;ULT! PU C(\IJ¡\ pOf1 IJ\ VEL0C TDt\D DE C IR·-

ESTl.GI.'.~, [~; !13U/•l_ /1L PfWllUCTO GE1:r:1;;1nu (O), M .. NIVEL DE PRECIOS 

JGU/\U:c:. (Le· "' l. 1!), /\L l!IVCl. D;: Sf\L.1\F'.IO f\Eid. (\'/¡¡/ fJ)y E~j'J:) Dt:­

TEHMIN!1- Di~Dí\ u. 1=uNCiór: HWDUC(J{if!, Ui! IHVl::L DE r·f¡ODlJCfü 01 .. 

QUE SE COí\F:[.'Ji'Ci1DE COI! U!i IHVU_ Di: l'F~ECIOS Df: EOUIUERIO P11-

QUE SE El~CUENff), DET::i!i·ill:Jc.íJO POR Li\ OFEr;rn ])[ Drnrno PO!lDER1\D1\ 

POR SU \IEl.OC!DP.D lJE CH:CUL/\CIÓN (f·~lV), (GRfi.FICA ~), 

EL SALARIO ~EAL DE EOUILIDR!O (WN/ P)l Y LA 

I GUALD.L\D M1V~Pl 0, ESTABLECEN I GU!ILMEílTE L!1 RELAC ! útJ Et·~TRl EL -

SALARIO NOMINAL Y EL H!VEL DE PRECIOS, 

(Oi'JSIDERl\NDO COMO COMSTMHES EL PHODUCTO 01, EL 

TRAB/1JO EMPLE/1DO L1, y LA \/El.OC 1 DAD DE e Jr(ClJU\C ¡ ÓIJ DEL D rrmw 
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v, f\PFU.:Clf-MC):i (LJ:f,r:1c:A ';Jf,), cóno Ui•! !NCF~Ei'\E[!TO EN LA o::U\Tf\ DE 

l)!NEi:O UC f!l !\ í'-12 Pf::OVOUiJ({, Ufi Cf,ifffü f'ROf-ORCIOi!.~.L rn [! __ Nil/l.:L 

DE PRECIOS DEL PRODUCTO (DE 01Pl A 01 P2l, A SU VEZ, EL SAL8 

RlO R!:i\L, OUE Tlt.PD!DF DE L.:\ RCU\C!Ói! 1:NTRE EL s1;1_?,RIO NO¡'.'i!NAL 

(\'/N)l Y [!_ l'l!V[:_ DE Pf:[ClüS p, /\l.. f\\Ji;!O:llTl\R í::STE ÚLTIMO DE p]. A 

P7 DEBE~~ D!SHl~UIR A ~NiP2' DETERH!fi{NDOSE /\Sf UN NUEVO SALA 

RIO RO,L DE (l,;¡¡-L/f',,) IliFUllOR AL INICl/\L, EL Al3/\/~ .. n.~J;rrnrn -·-
- L 

I'EL F/\CTO'.< Tf:f;fü'.iU H1\:-:f. NJii:iHfd1 U\ COViPETEilCI/1 POR i1DOUIRIRLO, 

ESTO PRESIONARA SCDRE LO~ SALARIOS NOHINALES PUE, /\L AUMENTAR 

D'." \'ll~l /\ !·iN2.. 1 i/1R i\n O 11r: [I_ S.i\LM: I O f;U.I_ f< C:CUPU<[ SU /\NTER J Oi~ 

N 11/EL DE (\•/i'/if P1), prno COll OTRO S/\l!-.R ! o i':Oi·WU1L y DISTINTO NJ_ 

VEL. D!:: Pfff.CIOS. ffiOVi;-';)[i·lTO Í\ Ell L./\ GRÍ-\r'íCf1) 

Por< EL COi·!Tr\1\R 1 o, ~,¡ pp.rn 1 É:í<MlOS DE UNA POS le r ÓI·! 

DE EOU\L!Bí-:Io ·c1:: fé¡2V y DlSi·HNUYl':Ri'..110S LA OFEIHA DE DINEi;O DE -

M2 /1 Vi_l (G¡~í11c1cA r:;B), LOS Pr~ECIO.'> Ttl:Di<ÍM! OUE D!Si1liilJiR DE P2 
A Pl, EL SALAR!O RC:AL AUMEHTARiA A (WH2/ P1l, Y AL NO CONVENIR 

LO /\l!TEfUOR fi. L/\S é~;f'f'.l:SM;, SE DESFU;ZJi.RÍ/\ ¡\'.f•JIO DE ODRA Y SE -

PROl/OCARIA PARO Y DESEMPLEO. P/\íl~ EVITARLO LOS TRABAJADORES -

TI ENEIJ C~UE ACEPT!1R !U:DUCC IONES Efl SU Sf\LAR JO IWMI flf1l- DE \'ft.!2 A 

\·/H]_·' HASTA flEST/\URM\ E'- S/1Lf\fl!O P.Ud_ DE E()IJIUER!O DE PLEHO Etl 

PLEO OR l G lf.!/lL YA QUE /\ CADA N l \IEL DE PREC JOS SÓLO UN Sf-1LAR 10 . 

N01\f !MAL DJ'.Rt\ LIJGi\F'. AL S11LAR!O RE,~L DE PLENO El·iPLEO, (f-10V I M l EN-

TO B Ei'/ LA GRÁFICA). 
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¿ QUÉ E~: ~-:: SE nt::;p;\Et;pr: D~~ ESlt w:cfü:) ESO.!JE(·\¡\ 

DE [QUILIBílIU GENERAL NEOCL~SICO? 

- PRJic~ic!HJ_, E:. rnv:::t. ])E f'f:Oil\JCClllN SE ENCUE!HRf1 -

DETr:RiiH!.\D(l ro¡~ ccn:::·rcJOi/ES TC:rn1r.p,s ([L ['ST¡\DO Dt: L/\S {\i';TES), 

Exrr~ES1\DAS EH LJ\ FL!!ii: ¡ é:·! DE p;:ODUCC l ÓN, l_¡i PRODUCT I \i l DP.n {1¡1\RGl 

·NAI_ DEL TR/\BAJO Y U'. Cf\lfl ilJí,'l 1~[ TrUJ\/1.JO fMPLE/l.DA. 

-· SH;U!.;i)O, LA OFEfff/\ DE Dii/ERO Ú!l !U\l·\!:N.iE ESH1--

BLECE EL NIVEL lJ[ PRECIOS DE LA PRODUCC!ÓH Y POR LO TANTO NO -

AFECTA A LAS VARIABLES REALES, 

- TERCERO, POR LO ANTER!Oíl, LAS VARIACIONES EN -

LA OFERT/\ f·/Oil[T/\P.U\ rw TIEl!Ell POI~ QUÉ M"ECHH EL VOLUMEl'i DE --

PRODLICC I Óll. 

-- CUM:TG: Ui! f'.OVH\lEíHO DE LA OF[i(lf\ DE nrll[f(O -

QUI'. FUEí\,'1 /1COi'i:''í1iL-.. DCJ UE UH C/\1-1!?10 El) LP. VELOCJ)),\D DE cu:cul.A-·­

ClÓH DEL ¡.;¡::~·iü. /\F!:CT¡\f".Íi\ u. R:.::L.ACíÓil PRO!'Uf1Cl0,i1\L D1. Lf1 orrn-

TA DINERARIA CON LOS PHECI03, PERO NADA M~J; ESTO ES, ~O.TEN--

DRÍf\ POI( OU( AFECTM< EL ll!V[L DE Pi\ODUCro y ff1PU.:o. SE PRESE!l 

TI\ ENTO!:cr:s Lt. DlCOF)!!ÍA Ei:TF~'.' Ull :1ERCADO DE Ff\CTOl~ES y f'f:ODU,C. 

TO REALES Y UN MERCADO APARTE DE DIN~RO. 

YEN~OS f\i-lORf\ EL MECANISMO NORMAL DE A.JUSTE DEL -

srs;¿MA, ANTE VARIAC!UNES Dt LA 0FE1<TA y LA UEMANDA DE TRABAJO, 
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si SUPONUIDS UH AUi·iGITO ru~PEl'!T ! 111) nr: U\ OFERT {\ -

l~t:E l.'Sl1\F.i.iéCi1\ EL !MPF:Dli·íEl•'TO f'!\F:{\ U. C(lt:f!(.'\jf;C!Óil LMlC•RM-. D::: 

DER'.:CHf\) (VE!\ GR5.F i Cf\ f,j ' Cor•! [L STOCI< DE CM' lT;'.\l_, t·iAQU U!f\F: I/\ 

Y EOUll'ti, D1~IJ(J_, '..1\ f'R0!:• 1JC, 1\'!Df'.D Ml\F.GlNAl_ JXL TR1~3J',JQ SE RE\JU-

NOf~ P:\I~,\ !1SfcGUP.'1F: EL PLEMO rnPLEO, POR LO T/\NTO, EL SALAP.IO M!¿ 

M!Mf1!_ TEf!Df\f, C'UI.'. D!Sl'1ii1Ulf: (DE ~.'MJ. A \·IN 2 El~ LA GRÁFICA), PARf\ 

DL ESTE i·\ODO LU01~/\I~ !1 i:JCTEi:i·i! i!i\f-; Uil 1-:UEl/\J Si\L.M<l_O f(l:f\L DE 

E.L AUl-;[;1ro Er-l l.1\ GCUPf1C!ÓH GLOB:\L., COM LA FUN ---

PIWDUCTO. Cov.o iW ¡gy W.Rl/\CIÓ!'! f1LGt:i:.··· Ul 1-A C/\i'JT!D/\D DE DJN_( 

RO ;::¡¡ e lFWJLt.c J Ól'l ([1'/)" F' /\RA CU[ u. J)Ui::V 1\ PF;ODUCC I 6 :: f'UEDA srn 

VG!ilíD1\ LOS rrn.:cIOS Ti!::i!EI! r:ui.: ~:t:DUCiRSE, l'rno EN Ul·U\ Prwron .-

ClüN l~FER!O~ AL DESC~N~O DE l.05 SALARI01, PUE~ DE NO SER ASf 

SE REEST ABLlcCE:\ Í 1:.. EL :J;\LM~ JO i~E!iL OR l G l l!i\!_ DE EOU J L i DI\ I O Y MO 

Hf1Di\Í,I\ ESTÍH!ILO :'PY!\ !1\H·;rnrnR LA PnODUCClÓi'I, AsL A TRAVÉS DEL 

llUEVO S/\L.AR JO flEf,1_ S !: RL-:STAU1~/\ EL. EC>U J LJ :~R JO Ell Ull NUEVO NIVEL 

DE Pf\OUUCC!Ói~ Y EMPLEO. (i'.OVIMIEMTO B Eil L/>. GRÁFICA. EL NUE-

VO SALARIO REAL DE EQUILIBR!Q SE ESTABLECE EN (WN21Pzl, 
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f'1 V "' P 0 ; SI AtJ~iEtlTfl EL. PRODUCTO, DE 0 /\ D ', 

f'1 V= p (]'; P/\Rf~ l·if..tnrnrn El_ EGlllL.iBf'.10 ES 

NECL:Sl1R!O QCE LOS l'REC!OS DlSfH-

t·!UY/\il [ 1[ i·1Li~;o OU[ SE CGHPEllSE EL. 

I l1!CPé~l·;lol!TO [[; L!1 PRCi''L'CC lÓi'I, 

N V = P' 0' DE rs1·c EODO SE ESTABLECE UN 
NUEVO SAL.ARIO REAL DE EOU!LlrRIO 

OUE Sl:RÁ Itll'ER!r.lr-; AL IM!CIAL 

TÓMESE El! CUEllT!1 fcl SIGU![l-!TE EJH!PLO ~!ÚMEPJCO: 

fi V = P O 

tL ___ ~_j_ ___ .. __ Q _____ J~i _______ E_J!U2L:ih~3.LJL ___ y __ .=__ __ P ______ .Q 

75 L¡ 100 300 2 1 2 (75l (Lj) (J.) (300) 

+50 +100 -e 75 -O, 25 -0, l¡L¡ --- (VARIACIQ 
t:ES) 

75 /¡ _ii;;o 1100 l, 21) O, 7rj l.CC USl (!.¡ l = (Q, 7S l (400) 
·----·- ---·-- ·- -·-·---·-····----- --------- -·---- -----------·------·-- -- - -·-·· .. --- -------------- --- ----- -

SE P1\ídE DE Ull/1 SITU/1CIÜi! 11:JCI/\L Jlt EOUILILRIO 

EN L/\ QUE L/\ DE~~NDA GLOBAL. LS IGUAL A LA OFERTA tLOBAL, LUEGO 

SE I NCl~EMEI ITA L.A 01-EIH f.1 DI:: TRf,J;¡\Jn DE J ('() fl. 150 Y COH ELLO l./\ -· 

PtWDUCCIÓI! MJMEl-JT !1 Hf',ST!1 LLEGM: /i 4íj(), CUtl L/1 Offr:T/\ Y LA V!CLO -
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CIDf\D DEL DI: .:r;o CUl'ISTM:;·::s (f''¡\I),. l/diA OUE sr: MM!TE!·!C!1 EL. E0Ul_ 

LIDF;JO E~i NEL:.:Si\í(!O QUE: f1) EL SP,l.Ari!O iJOf".IlrnL DJ:;¡.',H:U\'/\ 1'1\RA­

AUMENT/\R L/\ OCUPí1C I ÓH CON U\ FUE!1::r1 DE H:M3:i.JO Ll BEFU\Df,¡ B )----­

QUE LOS PrlECIOS j) ISl'tl l<UY/\ll Pf\f\/\ PODER f"ic.l\Ll ZAR LA lfüEV/\ PRO-­

DLICC IÓli /\L l·!l'./El.. K DL1';/\MDA ['.;TASt·ECID'J (f;v); el G'UE l.OS PF;E-­

CIOS D!SM!~UvAN t\ENOS OUE LOS SAL.ARIOS PARA ArECTAR EL SALARIO 

RE/l.L_. GAl<M:T 1 Zf\í!DO EL. !tKREliEi!TC. DE LA PRODUCC: IÓN; Y D) QUE Lf>. 

REDUCCIÓN DEL SALARIO REAL SE/\ ACORDE COt 1 LA REDUCCIÓN EN L/\ -

PRODUCT l V ID/\l.l l·:.i\F~G Il':f\l_ Dl:L Tl\1\r:/\.JO, P /\P.A /1,S Í l(EEST!'.BLECER EL -

EG!UIL.IBRIO D~ PLEt:o rní'LEO C.CJtl LA l·íllEV/\ GFEIHA :H: H:fl.Bf'.,JO, 

f\HORf\ :·;upoJ!Gfl!.';(JS CUE LA Pl~ODUCTIVJD.11 D f\LWH!Ti\, 

(()RÁrIC/1 7L DElHDO .'1 Ul1/\ S[í(IE DE AVANCES TECl!OLÓG!COS QUE 

DESPLAZA~ HACIA ARRIDA A L/I FUNCIÓN DE PRODUCCIÓN, /\ LA VEZ 

G1UE Ht.CEll l!UE' SU P:::r-:i: l Ei'JTC: AUi·\G:TE, LUEGO, Jl.l;TE LA MAYOR PF:O­

Dl.ICT!V!Di\l) DEL TF.l\B/-klO, U\ DEl\fliJDf\ F'Oí( ESTE F/i.CTOP. SE IMCREMEI:;_ 

TA rnovli'l!EiiTO l y 2 rn L/\ (jf;AfJcf\); LO /\JlTERIGR COi'iDUCE fl.L E.$.. 

Tf\l3LEC!MJEIHO DE llll S1\U.RIG ¡¡[!1.l. MAYOR y p, u:! f1Ul'iEl'.TO DE LA 

OCUPAC!Óll, (f·10VIl/i!U:TO 3 Y ~), El.LO ES RESULH.DO DE OUE CON Sfl. 

Lf\RJOS SUPERIOf\ES Vif-,s GEllTlé SE rncuc1:rr:r\ DISPUESTA /1 TF:ABAJ/'1R. 

CW:O St.:FOllEMOS ADEMÁS QUE L/\ DEM/ll·'DA SE li/>.P!T I Ei'.E ESHBLE rnV), 

PARA QUE L/1 l'IUEV/I PRODUCCIÓI! SE RE/1L ICE Y PAíU, OFP.ECER ESE lfü~ 

vo NIVEL DE SALARIO REAL surEhIOR AL INICIAL, ES NECESARIO QUE 

LOS pr;r:crns SE REDUZCMI, (í~OV!l'iIE!lTO Sl, LO CUi1L ASEGUR/'.RA l:L.:. 

/\JUSTE AUTOi-~ÁTJCO DEL. SISTEIV1 Ef.: llii l!UEVO NIVEL DE PLEl·lO EM--­

PLEO, 
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PLf\NTEfMOS EL SIGUIENTE EJEMPLO NÜMER!CO: 

M V L o \·!N p p;·,:;!.:(\·:R) f' ·1 V = p o 
-~·--·-··-· - ··-·--------------·-·'"· - ------··-- ·---~-·--·- -------·----------~. 

75 5 100 375 ,., 
1 2 (75) ( ~j) (1) (;575) L 

+15 +50 -·0.12 -10,27 

75 5 115 L/25 2 o. ce; ?..27 (75) (5) =: (Q' 88) ( l¡25) 

DE U~~ SITUACIÓN INICIAL DE EQUILIBRIO, LA FUN-­

CIÓN PRODUCCIÓN VARIA AL INCREMENTARSE LA PRODUCTIVIDAD. Asf, EL 

TR!\lJA"iO ffPLE/1DO Y EL PF;ODUCTO f'.Ui11E!/T/\/"1fi.N. IJt/1\ PRODU<.TIVIDAD ~i¡l,B_ 

GlNAL Di:l. TRt-.Bl\JO Mf\YOR COiiDUCE A C,fü: :::>:!STA Ui!1\ DEHi\!!Df\ DE TR/\EA-

JO TP.l1;!n2u M/.\YOI;; LO CLJN_, /\ su VEZ, PROVOU.Rf1 UM !cLZA DEI_ SALP.RIO 

RE1'L, P /1f(A QUE ELLO SE CU!11F·Lf1, COI/ EL Si\l.AR I O íiOi': U!AI. F 1 JO (/\UN­

O U E SE PUr::DE H/\CEfl El. EJERCICIO COM ;\LZM Et! l'L Sf\U\R!O f'!Ollif'!AL), 

SE rlEO.UEIURÍi CIUE MJEN l.OS PRECIOS, COI·! LO OUE ADGiÍ\S, CC1'.0 SE MAL!. 

TIENE CC!t!STi'.l!H LA DEM/d·!D/i, SE F1~.CILJT/\r)Í, L.!\ P.U.l IZ!CJÓf·) DE LA -

NUEVA OFE11TP.. GLCiE!IL. DE [STE noDr., SE f'.F:R!U.EÍ'. /'. Ui·/. SITUf1C!Óf! -

DE H'UJUJ31~10 GEl:rnAL cm; !HVEL.ES Sllr't:RJORU' DE Df\QDUCTO y E!':F'l.[Co .• 

SE!S Y SIETE J ES r·;e;Tf;Bl.E our: EL ELEHEr'.TO cG:Tt:!•.L DEL PF,OCE. 

SO DE 11.JUSTE LO COilSTITUYi·. L/l. Fl.EXIDIUDMi DE l..OS S/l.Li\FICS Y LOS 

Pf~ECIOS. (Et~ EL ifü:C/\DO llE CAPIT/l,L EL ELEilr:::ro DE r,,JUSTE OUE ~;E 

lMCORPOf;,L\ ES LA Ti'.S/1, DE Il!TERl~S, CUYA SIJPUEST/\ F!.EXIDILJD/l.D ASEC;\J 

rv1 EL EC'Ull !Bf:Io rnrnE Lfl. O~[fH!' V LJ\. D[i":/\i~I!r .. DE M-:Oí:f'OS)' 



!).~81.Ll \_Et:~l~l.4ACJ,Q!U2.S.L. l'J\0Ct:8~ .PLf:,,,!_LJ:OlE. r;~_f!IV.­

PNlf:J''.I!l!"-~l._ b.~UiQ_p_¡:: __ \:VE .T6L1.I.O_f:'=_fü~'=6C; l~i .. 1.füíJLIJf,I" .. COljQ _~Q~ _ERE 

¡;rns_,_ B_t;_:,}_['(.):(!L:'.i~_e.r;ci:J~~¡·,::JJJ'.TL.i\.L{\S ijQV!LI C/1( UW[S _ l;Ji_f:U'.!L1ffl-c­

!ll:: __ r:u1~L.,~,O . /Q_JJ¡;:_l=f:- r'[;Qnl ICLI ()tLc 

ESTO ES, St,LAP.Io~; Y PRECIOS, (Y Ef! SU CASO LA T/\SA 

DE IMTCíltS), SON PEREECTAMEMTL FLEXIBLES AL ALZA O A LA BAJA, 

POR L.O QUI: si::r·:FHE ES POSIBLE RECllPEf~f\f\ l'.L EQUllll3UO GE PLH:O 

EMPLEO. 

DE ESTE SISTEl'tf, S[ F'UEDEll DESPf~l:trnrn DOS CUEST!O 

NES. [N UH PRIMER GRDE~ DC IDEAS, EL S/\IARIO REAL DEPENDE DEL 

HC:/ H\I EIHO í1SCHiDr.1·:TC Y GR/\DU/'.L. DE L/'. FUllCfÓl-l PfWDUCC!Ói!, LA -

('Uf:: DEPU::.E DEL l'r:osi::i:so TÉC:l!l,CO ' DE ESTA M/diER/; } 

Si sr: ELE\.'[\ Lí'. PROD!.' TIVID1\D [\ co1.:sECUt:llCJfJ, DE fl.LGUtU.¡ IMNOVA-­

CIÓI'! TECl!ULt5GICf1, SE 11;n:Ei'1EiiT/1Rll U\ DE!'1;\llDA DI: rnt.U1JO; ELLO 

EUoVAl?f, Thl!TO fil Sf\L/l.RIO F~E/•L COMO /\L l'.Oi':I i'.1\L_, PERO SI PARALE­

LAMENTE CRECE EXCESIVA~EHTE LA OFERTA DC TRABAJO.SE ANULARÁ EL 

EFECTCJ Dl:I_ lllCF:EME!!TO u: U\ PF!ODUCTIVlD/11' ¡;r1Rc:Iiifd. SOl~PE EL sp,. 

LA!::; JO í\Ei\l.. PERllAtlEC I EMDO ÉSTE COl·:STAlrl 1:, Ell S EGUt!DO LUG!·.f'., CQ 

MO LA OFERTA DE B!EMES Y SERVICIOS CRECE COMSTANíE~ENTE, Y CO­

MO LA VELOC !DAD DE e IECULAC 1 ór; DEL D 11 !CP.O T l Ell[ Sil l.Í /'i l TE y í'Q 

SEE UN COiíPORTM\l uno ESTf\ELE, Pfd(/\ QUE LOS Pf:lcC!OS 110 SE í\E--· 

DUZ CM: ES fli.'.·SOLUTMiUffE NECE::;i\R l O C•UE U1 OF EPT/., DE D l t:EllO V/\­

R Í E S!GlJí[iiDO EL COi:POf::Tf\l!¡[[JiTO DE LA Pl~ODUCCIÓi:, 
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1GU!1LMi:1nE J EN TODO EL ANAL 1 s l '; PR[V M. Ecr: EL PL f\tiTE{\ 

MlEl'HO Df: S!1Y.LA CD::,::CJDJ\ /'.FlR!-í,1\C!(N Ilf' Ol!E TOD1\ UrERi!\ CRU1 -

SU PRCJíll/\ DEit,f,i·IDf\, r;·~ CORRECTi\ PAi<,\ Uil.'1 FCOIJOMÍ.\ E!l U\ Dlll': EL 

SISTEM/1 DE llHEf\Cf..i·ll1JD::; SE l3f',Sf\ Erl El. "iRUEQLJ[=, Li'l El.L1\ LOS Sfj_ 

LAR los so:; Pí;(;,\!)03 Uil! 131 Ell!:::i y ES 1nros1 i:;LE VEi!DER UI~ E: l í:l•I o 

S ERV I C 1 O ( I MC L IJY E¡; J10 f1L F t/:TC• R Tf(f.\ Sf,,J O) SI P f\flí\ l. f: Li,!·1E iHE 1'10 SE 

ESTA COl·;Pf:i,iJCO O !•.C[i'Tid 1D:i OH; 1J BIE:I O S!~i\VJCll.i ;\ CAi'.íí3JCJ, 

PAR/1i•iOI.'i.LJD!1R E::>TE S!STEfl/•. DE liHEr<U.i·iBJOS EL DI -

1-il:RO SE ii:CCJl;f'OR/1 /.,!_ i·\ODELO COMO f\UrO COi·iPLET/1f-'1t:ITE NEUTRí~I_, -

COMO UM Slf.1PLE s1 1;1w D!'. LOS RIElffS R1c/\LES: ESTO ES, Cüi·IO lli'I/\ 

REPr\t:SEiH.\Clé·li l·Ui:LTid";;IA D:O LOS Bl i:¡;r:s r;Ef\LES OU[ S[ Ei'iCU:C:'iTRf\N 

rn Clf(CIJLf\CIÓI!, '.:;u FUilC!Úil ~:s LA Dt: Ff,C!UT!'.R EL IiHERCAl-12.lO y 

¡-_i;¡ JUEGA l·!IMGl!ll :·,r.f'i:!. t.il 1.4 f'Of"Ul;/\CI(ll·! DE LOS PRtCIOS RELATIVOS 

DE EQlJIL!ilR!O, C:Ul·I LO OLJE Sf' MMHIU!í~ Li\ DJCOT0:-'1Í1\ EiHf<E LO --

1\EAL y l.O i·~Oi,lET1\l'.J(i, Los Í'}:t:r:J(\S F;[éL/\Tl\IOS S[ C01'!ST!TUYl:N A -­

TRA\lfs e- li\S )f\)f,~ FÍSJ(t;S m: li!TH:ctJmJo, POSTEldORViEl!TE ES­

TOS SE MOiií:"l /\fi_ J !:M! Pf.\f~f1 EXPRlo'.;/;R L: J r:11os Pl(f:C l OS Er1 Tl".i:Ml llOS DE 

Dl HEF:O, 

DEBIDO ;, OU[ EL Dl!:f:F!O LS Sr)LO MGO lJT[l. QUE Fi1C!LITA 

EL INTERC/\MBJO, U.RECE lJic \l.'.l.OR f'l.J['. SÍ MISl,;u;su 1/f.,LOR LO AIJOUl( 

RE /\L [ su.r::u:cEI< U!l:'"I R[lfC ! ÓIJ COi·l LU'.i [)je; !Es !<r:J\L Es QU[ P.E Pl~[-­

SEf'i"i1"\, DE ESTE l·OD!), EL \'1\LOP. DEL DJl![i(O :::E Dié: rE?.i·1Hif1 Ef~ FUf.JCJór~ 

DEL f'ODrn /\Di,:UlSlTIVO OU[, Eil Tl~f\i·'ill:ncí H'.::1\L[S,RF.F·1::r.s1:i!T/\, {\SÍ P.Q 

DEMOS LlEClR 01.li:. EL Vf,LU[( UU. Dli'lEl<O l:S !Ci!J1\L /\ Lf, Cfl!H!D/\D DE -

BIEl'lES P.Ei\LES !1 llffc!IC.'.!'!Lil/',i; (Ti SOL:;~E l.!1 C/llTID,\D DE SIGNOS -

MOUETi\Rl os DlSPUíl I eu:s (filo) J Cüi·I Líl CU/\L SE EST,:-.P.LECE Utif\ r~EL[\ 

ClllM I!·IVEf".'.,f-, E!H[(fé EL ruDt:r:. /\DOUISITIVO Di:L LrJíiE'W rn TlRMJNOS 

REf,LES Y LA C:M:T!D/\D DEL HI::;¡::o 1c::1 1~1PCUL!,ClfJi·i: 

"V!',L.OR DEL fl! i·IERO"=- T 
--h·i 

P!d~/\ COJ·;P!.[i',f:1·:-u1í< [L P/\iü l/EUHUIL D~ºL DINERO rn LA 

ECOIWMÍ/I, ~ .. [, P!GOIJ Díc'.JP!WLL./1i~f1 L./\ llOCICÍ/·I DE Lf\ DEM/\l'JDf1 DE 

,A 
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D!NEf\O, CüMO EL DINERO SOLM1E;IJTE SE UTILIZA Pi~Rf1 llfllcl~CM!,;:;if\í\ 

OBJETOS, NO TIENE SENí!DO /\LGUNO EL DEMANDARLO PAR/\ REl~NERl.o: 

Sii~ EM13/\f~GO, Pt.Ri1 ESTE /1;rrof(1 a i·iOTTVO CÁS!Cil t'MU'. D[l'ii\IWt\ll 

DlNEí10 rs EL i'l/liiTENIM!UiíO ]Jl: 11 S1\LDOS m: C,:!.,,Ji1/I 1'011 f.'¡(filVOS -·­

Pl~EC/\UTG: l OS, 

[L S/\LDO DE C1\Jf1 í\ 11/\iHtNd: COl·iO F'RECilLIC l Óll (PARA A 
FROlrí!\11 TRi\IJS/\CClOl~ES CORl<ltiHES, FUTUR1\S O IMF'REViSTt\S) SE MJ_ 

DE EN l~RM!NUS REALES, POR LO QUE, !\ PES/\R DE L/\S VARIACIONES 

rn EL Yfll.OR DCL l;!!Ho!~O -·l'l'IC'·/OCi\D/\S l'CW V/;Ri/1CIC:i 1ES El'! su OFL"..fi 

TA-, ESTA Dl:Mf1i·!Df1 POf\ ''.;i1i DOS REt\U:S" SE f~/\l-IT[M1J1<f1 ESTABLE; -­

CCW1POU/\H!El'ITO por; EL(}''!'. T1\tlTO U1 \IEl.OCJDhD DE CIRCULACIÓN Dr::L 

DllffF:o, co1-·10 U1 )}[f1M-JD/\ ]J[ D!Ntrm l:íl su Cüi'i.JUNTO, Tl:MDF:1\N TAJ:1 

BIÉN U!l Cl' i11 0fiT/'.i·'lil:IHO C:'.Tt\BLE, 

lr1 OFEWiA DE Dli!EIW :'JEf·:l'./\ [L f\f•.Jfl.IS!S Dél_ MERCADO 

DE DJl'IER0 '( Y/1 A SER co:J~;!DC:Rf\Ll.A CCJ/'10 Ui·lf\ vt .. Rlf\fsl.E lc>'.IJGENA QUE 

DEPEf.lDERfi. DE L./\ VOLUNT/\D ' 1':: LA E!HID.1,D El·ilSOR/1, 

DE EST/\ M/\Nrn1; rrnrnos [_() SIGUIEIHE: 
LINf1 IJl:Mf1liD!1 IJ[ DI lfflW OU!~ SE DETERf-111·!1\ Püi~ Ul/1\ DE!-if\llDt\ EST/1BUc 

POR SALDOS REALES Y 8NA GFERT/\ DE DiNERO FIJAD/\ E>'.ÓGENAMENTE 
QUE, POR LI\ ESTAGIL!D/1.D DE L/\ DE/;f1ilD/i Y Lf', DETEl~i·1!11.é.CJÓN POR -

SEPAR/\DIJ D[ u,s C/\iiTJD!dJES r-:Er,LES r, nnFr:CAl'iB!í\R, [S LA QUE l\L 

FllU1L DE CUC::lHS DicTl:f{i·illlf1 EL Vfll.rrn DEL DllH:RO, 

FINALMENTE, DENTRO DEL fM5lTO DE LO REAL, ~H ESTE SI~ 

TEM/\ NO Hf,'{ RECURSO~; oc1o:;os, f'lJ[S El·! TODO jl¡OMEiHO L08 r<Eclm·­

sos REALES CON QUE CUENTA L/\ SGC!EDAD SE CANALIZAN /\L CONSUMO 

O P. L/\ lll\IEl\SiÓM.ESTO ES .. EL Fllj ÜLTI:'iO TJ~: L/\ f1 RODUCC!Óf.I Y U1 

CIRCUl/\C!ÓN ES EL CONSU~o, PERO CO/l¡Q NO Tonos LOS RECURSOS SE 

CONSUMEN, SE GENERA UH AHORRO Y ES ESTE /\HORRO (CONSUMO POS -

PUESTO) EL QUE SE CM/f,LIZA A LA !IN[RSIÓl·l, 

Qu 1 rnr:s DEJ!d•I DE CON SIJM rn PfliV1 f\llOf;RM\ 1 l:M PREV 1 s HÍ!I 

,A 
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DF. UN cor;suM~) FUTURO MYOR, SON PREMIADOS COI'! UN REl1:D!Vi1EIHO 

l~C:/IL O T1\::ií1 DE 1 iHERÉS, Q¡JI [l'i[S Dl:t,~:\NDI\~! ESOS RECURSOS /\HORR!'! 

DOS SOi! flQUELLO.S PAf\A UlS OLIE SU Gf\STO f'Li\l~U·,DO EXCLDlc f\ SU -

1 NGRE~;o CORR 1 f:iH[' Así 1 SE DA Ul-lil TR,i\!1lSFEREf1C l ¡), DE f~ECUF~'.)QS -

DE LOS flC:<EIHES SUPER/\I/ !Ti1í·: 1 os (/J!Cirnf\flOF\l.:s) 'Hi\C IJ\ LO~~ ¡\GENTES 

DEf'ICirnR!US (IHVl:í~Slur11~:TAS), CO!l Ui. l·iEDli\CI<511 DE l.i\ Tf1SA DE: 

IJHEfltS. 

ESTO ES L:.L t·íEf~C/iDO Df: CJ\F'!Tf\L, ilOl!DE EL M'.IV!Mir::no 

DE OFL:RTI\ y DEl·ih!lD.11. Df' l:STOS f:or:Il_'..!_$_.f:BE_SJ!;~).E_S. LLEV/\il f,L AJUI 

TE D[I.. Gi\STO l"LM!E/;110 Y l'.L 1 NGl,:ESO ES.l'EFU\lJO, LO CU;~L SE TRADUCE 

rn EL fl,JLJSTE rnrnE LA DEf.if.I!~)/~ f\Gf~f:(;{,l)f\ y l.A OFU'.Til l•Gf<EG!1Di' .. 

lr1 !GUf,LDf\D OUUJf1 ASECUl\1\Df1 EXCLUSIVM\EilTE Eíl UilA SiTU/\CIÓN DE 

rouILISRiu, A TRAVÉS ílEL rFlClO DE LOS MOVIMIEHTOS DE LA TASA 

DE fNTEflÉS socrE L()S r:I'/[LES DE lllVE1~SJ(~i1,/d·IOllRO y CONSUMO. 

Lr, T/iSf1 DE IJ!Tl:l;í'.S ES !.A RET!iii..:UC!Ó!! r, U1 l\GSTINEJ·!C!t .. PflESENTE 

y ES EL pf,GO ¡\ uuo DE LOS rACTúi<!c:'; r:c L.', l'RüDUCC!éJi·I, 

EST/\ TAS{, DE 1 NTERl'.:, s~: COINI '.':i<Tl: rn EL F!1CTOR DE 

EQUILIBRIO Y R[GlJLAC!ÓN, AL IGUALAR LOS AHORROS CON LA !NVER­

SJó¡.¡ ' l(EYi!ES sEnALA C\UE LI\ "r1:ADIC:IÓll H/l. CONSIDEl~/\DJ LA TASf.1 

DE IllTERl~S COl·\O EL FACTUf~ OUf: [QIJ;LJBRf.1 U1 DEl-1.1\J!D;\ D:C !JIVER -

S!Oi!ES COI! Lf., lJiCL!!ií',Cir)¡,¡ /1L ,\liüf<F;o, L!1 !ilVERS!Óí: f~:::PilESEJHf\ 

LA DEMANDA or R[CURSOS IHVFRTllLES y LOS AHORROS IA O~ERTA,EN 

TANTO OUE LA TASA DE !HTER~S ES EL PRECIO DE LOS RECURSOS !HVEB 

TI!~IL; fil_ CU1\L SE JGU/\lí\il i\liLJ;'.;, ])¡;:¡_ M!ShO i"1úDO OUt EL Pf\EClO 

DE u:u; MF:l:CídlCÍ!1 SE FIJI•. illéC[:;r.RIF1ild:'.llTE i:;¡ EL f!l\IEL Ell QUE LA 

DEi.\/\J'lDf1 ES 1 GIJ1\L A L/\ o::un¡,,, /\Sí Li\ Tf,::;,'\ D!:: l l!TEEÉ.S NECES/~R l.f\ 

MENTE SE nrTIENE, BAJO EL JLJ[GO DE LAS FUERZAS DEL MERCADO.EN 

EL PUIHO DüilDE EL l·íOiiTO DE U\ lilVrns JÓrl {\ ESA Ti\Sfl. Dl: !JlTEl~ÉS. 

ES IGUtd. AL DE LOS f:,llfJí\RO~,, /1 DJCHf, T!\SA DE ll'ITERÉS 11
, (11) 

Grv'1F l C1\i.'1El:Ti:: 'lcL i"d·iO!mo E'.3 Ullf; FUl·iC l ÓJ·l CREC 1 ENTE DE 
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LA TASA DE INTER~S. MIENTRAS QUE LA INVERSIÓN ES UNA FUNCIÓN 
DECRECIENTE DE LA MISMA, COMO PUEDE OBSERVARSE EN LA GRÁFICA 8. 

GRf\i~ICA 8 

EQUILIBRIO DEI_ 1'1ERCADO DE FOHDOS PRE~~ 
TABLES O [i¡f.::l\CADO D[ Cf\Pl Ti\L 

,.A 
' ~/· 

~' /' 
i1 --- ··----·-'><. /, ......._ 

/ l ' 
,/ : ~ 

1 ' : "I 
··-··· ___ L _______ _ 

,'.l.:1 /VI 

1.2,l! LAS Vfll<!MH_ES DEL f'iODEUl DE Eílll!LIBRIO ···---- ····G1jj(r~~{L_~:Jlr~_(J:::~Ei.ü;.ri~------- -------

EL MODELO NEOCLASICO DEPENDE DE UNAS CUANTAS PROPOSI-
C 1 OtlES, ESTf¡S SOIJ: 

1) LE ... F (\-IR) DÓIJD.r: \·IR = v/H /P 

2) Lo = F (\'IR, Ln) 

3) LE Lo 
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!'!óNDE: LE ·- CMTID!llJ DE Til/\.liALIO l?MPLU,DA 

L.º ·- Cfl.NTl!MD DE Tl\Al3!1.IG OFfU:C ID/.\. 

LD -- C!-1i•:T 1 Di.D D!~ TP.l\L\,\,JO llISPOrJJBLE 

SE PUEDE DEcrr ENTONCES QUE LA CA~TJDAD DE TRABA-

JO EMPLEADA ES FUHC!G~ UEL SALArJo REAL; QUE lA CAHTID~D DE --

TR1\I',1\JO OFr~EClDA ES FU:'.C:iÜ~' DEL SJ'.U\f:IO RE/•.L. Y DE!.~, CMHJDAD -

DE rnr.B/\,JO [lj'.)POl·'l!H.E; y CUE L1\ U.í:TIO/\D DE Tí'ABAJO EMPLE!1DA -

ES IGUí1L f1 IJ. CMillD/',:J DE TF:/\ll!-.JO OFtiECID/\, ESTO ÚLTIMO NO -

ES ni;,S QU[ El. EO.UIL!Brdü DE PLEfW [f!PLEO rn EL f\ERC/~DO DE lRA-

BAJO, 

DÓMDE KD ES EL CAPITAL DI~ 

PüHIBLE, EL CUAL AL IGUAL QUE LA CAllTIDAD DE TRABAJO DISPONJ-­

BLE SE CONSlllEfU\ co::sTAl1TE El! EL cerno í'L/1/:0. /\sí EL INGRESO 

RE:/\/_ (YR). D1.PEriDE E>'.CLUSIV!1i·1El!TE DE U\ C/\l!T!DJl.D DE Tf:AI:A,JO EM 

PLEl\DO ,_ 

5) f'1 V 1,) 11 
'R 

DE ESTE: r..;ono coi1 1.r-1 orrnrr, DE DlNErw U·i~· DETERMJ-­

NADJ\ FUER1\ DCL S 1 STEf';/1,, Y CO!l Li\ VEl..OC íl.lf>D DE C l RCULJ\C 1 Ót~ DEL 

DINE:~o (\/) ESTAJ31[ FOR RAZOIJES HISTITUC!Oil!il.ES O F'S!COLÓG!Cf.S, 
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EL li!VEL DE PF~EClO'.; DEi'Ei,lDEF.f. DCL ll~CR~SO RE/\L 0.LIE A SU VEZ ES 

UNA FUNCIÓN DEL NIVEL DE EMPLEO, 

6) l =: F ( 1) 

7)f\==F(I) 

8) f\ "" I 

Asi CON UH NIVEL. YA DADO DE INGRESO REAL, LA IN-~ 

VERSIÓN (i), Y EL f1HOF:rn ({\), DEPEJWEf! E>'.CLUS!VAi:HlTE LE LA T[I, 

Si\ DE il'ITrnfs. l.!1 ÚL"f!MA l<LL/>.CIÓ/! !•10:; ESTÁ DETEfW1if'lf\l'lDO EL 

EQU1 L!Bf~IO Ei1 EL l'iERU.DO DE F;ECUf<SOS Pf;ESTABL.ES O DE FOMDOS P[\ 

RA LA Ifll/El~S !ÓI'. (GRÁF IC1\ 9) 

EL S!STFMA SE COMPLEMEM1A CON LAS SIGUIE~TES OCHO 

1 MCÓGN l Tf1S: 

1) YR NIVEL DE /ICT 1 V! Df\D 

2) p N!VE.L DE PiiECJOS 

3) LE C/\tH l Llf1D DE H;f\BAJO Ei1PU'.f>.DA 

L¡) Lo CAl'!T !Dfi,D DE TRAB/>.JO O?!\EC ID/¡ 

5) \'iR S/\.L/IR I O P. Ef11.. ( Dor !DE \·Ir. ES l GU/"L J\ LA 
RELAC!Ór-J: \!MI Pl 

6) TAS!1 DE I ilTEr.és 

7) A AHORíiO 

8) l nvrns r ór\i 
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EL. MODELO_ DE t::QUlU!3RIO 
Gi.:: N EH AL !\J E.OCU\~: iCO. (1 O) 
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EL PROBLEMA MACROECONÓMICO ES EL DE DETERMINAR [L N!-

VE l. DE PRE e 1 os y LA COMPOS I e I ó~~ D[L PRODUCTO QU::'. ES Die r:. EIW fJJ 

PLEO Y DE EQUILIBRIO, EL PROBLEMA MICRUECONÓMICU ES EL D~T[HMI-

NAR EL NIVEL SALARIAL, LOS PRECIOS RELATIVOS DE TODOS LOS BIENES 

Y LA Tfl.SA l~EflL Dt' rnTrn~s ;" Tf',WÉS DE u1 LóGJCJ1 DEL .MEr~cr:.no. I~ 

TAS ÚLTIMAS VARJAB~ES DISTRIBUTIVAS DEPENDEN DE SU 'UTILIDAD' O 

'D!'.SUTILIDr,D' MARGINAL. ar: su l'l\ODUCTJVID,\D o RE:-:D!MiEIHO M/\R.GJ. 

NAL, 

EL NJVCL DE ACTIVIDAD Y EMPLEO DEPENDE DE LAS RE­

LACIONES TtCN!CAS ESTABLECIDAS EH LA FUHCIÓN PRODUCCIÓN, LA --

CU/\L COl·!S mm¡, PAR/, EL corno PU\ZO Ul·I STOCK DE C1\iJ ! Tl1L F LID' -

LA·T.O.SA DE IIHEl~ÉS lGLJf¡! ;\RÁ Li\S DEC!SIOllES DE INVERTIR COI•: LAS 

DE AHOr:Rf\R' l_p, fxi::IJ\C ¡(1:1 DE PF:EC 1 os mm E LOS J.i [ STi rnos Il! rnEs, 

FUERZiiS DE U\ or-rnrn y U\ DEMNID1'\ Ell C/\DA i~[RC/\DO rn PM<i !CU-·· 

LAR .. EN TANTO QUE EL i•!IVEL GE'.iERAL Dl: f'Rr:cros DEf-'U:Di: EXCL.US 1-

l/M1ENTE DE LI\ OFERT/\ /':Ol;ETAfUA, 

A) [L CAP! T/>.L DISPOlllL:U: (KD) 

B) EL. Tfl/\BfhJO DISPONIBLE (LD) 

el LA OFEf\T1\ i'iOf<ETAF<lf; (¡'¡) 

D) LA VELOCI lJ/ID IiE C !FiCUL.AC l ÓN DEI_ Dlf.JEf\O (Vl 



ÜTRA FORMA DE PRESENTACIÓN REDUCE EL lSOUEMA A CUATRO 

ECUACIONES: 

1) LE ( l·I¡¡) = Lo O/R) 

2) YR = YR (L¡:, l<Dl 

3) YR-C II) - 1 (¡) 

t¡) M = t'J"f¡~ 

MERCADO DE TRABAJO 

FUl!ClÓN DE Pl\OI1UCCI(Jll QUE 
CONSIDERA LA IGUALDAD: 
I ( I ) = !1 ( 1 J 

MERC.ADO DE BIENES 

MERC~DO DE DINlRO 

EL NIVEL DE OCUPACIÓN Y EL SALARIO REAL DE EOUILJBRIO 

SE ENCUENTRAN D~TERMINADOS EN EL MERCADO DE TP~BAJO, AL CONO--

LERSE EL EMPLEO, EL PRODUCTO Y LA orr~Tf\ f\GREG~D~ SE FIJAN A 

TRAVÉS DE LA FUNC!Óll PRODUCCJÓU, !_{¡ Ti\Sf\ IJE INTERÉ3 SE ENCUE!l-

mi\ DEllRM!llAD/', POI~ L;\ PRODUCTJVIDMJ DEL CAPJTM_ Y EL EOU!LI--

BR!O EN EL MERCADO DE BIENES, POR LO OUE, AL ALTERARSE EL EQUl 

Ll13RIO EN ESTE i'\~PC!•,DU, L/\ Tf1Sf\ DE iiHl:RÉS 1//11\ÍA H!1Slt, GEflERllR 

FUIKI(1¡¡ Di.L 111[!\C/\D(J DE Dl!fff~C ES U; f,•[ Fl.J/d·: U 1!!'/EL DE P:O::::--

!:LEV.\JO_OL fi __ L~ JJ.I r~r.LT()l:l(f'.1_ .t:P!1 J) !r] nf:.11'!. .... I21:J.J:lViiilSU!LQ.C.~[Si_GQ_, _____ D 1: 

l~Ji'.\. ... Gt.rlEJ;r.l~. ( 12 J 

Flllf\L!Z/. /\QUÍ l.fl f'l~E'.;Eirl/•.C.JrÍi: DU_ líODCLO DE iC(iLJlL!UíllO 

GEl~EíU\L lffOCLi\S l Cü, No OBSTí'.:lTE, ES I i'\PUfríili'iTE TEHEf: 
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P1'CS[t/TE QUE EL !>i(;[lf:LO t!O Si:'. AGCTf\ COI'! ESTA rr~ESENTACJÓi'{; SINO 

QUE HIVOL.UrnA y c:m:n El!E DESflYROl.LOS MUCHO M[\S fli'iPU os y PRO-·­

FUNDOS ~UE PARA LOS EFECTOS DE ESTE TRAB~JO NO SE CONSIDE~Ó Hf 

CESARIO RETOMAR. 

LA lflTEf-!CJÓtl DE l./\ EXPOS!CIÓ!J f·:EAL!Zf.Df\, i'.:0 ES OTRf-1 

MÁS OllE LA BRir!D/\íl UNA PAi:ORAl·'.IC/i, DEl_ ECUil.lERJO Gl:~:'°E -·-·· 

l</\L, 0.UE PERM !T1\ 1\L MI Sf.íO TIEMPO ASORD/-1R Lf-1S CR Í T l CAS HECHAS -

POR J<f:YllES A ESOS Pl_ANTEMílr:tlTO~:, :'í1Rf\ ASÍ PODEG: ?RESU!T1~R Tl\1:') 

B' ÉM; DE ¡:oRM/\ s '..'.iiC r LL..A.' EUJ1EI 'TOS DE!. Esnu Ef::\ D ES!•.R/;'OLL/1.DO rn 

LA T[Of)__A __ r!f;:~f\.I:..· 

EU EL SEGIJi<DCJ UP ÍTUL.O DE LA JJ'.Q[j [.\ __ G~!!EBtl,, l<EY-· 

~!ES n:rcrA Uf·: /\ii1~L!S!S DE LOS FUllD.A.í·lt::ITCS CE!~"fR1i.LES DE QlJJEt! -

SERÁ SU /\IHf.1GOI: l ST;~: _r:t, _ _J::~Z!)UJ'S:!l_ ~i'JQ_.rJ.h.Qf;!J\~ l_(Q,_ 

CO!i!Ei!Zfl POR SEÑ/\L/'.R Cl\J[ ''LA Mf'-YOF~ PNffE DE LOS TR1\-. 

Ti\JXJS SOBHE LA TEOtÜf\ DEI_ V/\lJJ:;! y DE U\ f'PODUCC!Óil se RfffEREI!; ·rn P!<JMEll 

TÉRMINO A lJI. DISTl~Il31JC[Óil DE UN VOLIJi·:EiJ nt-W DE RECURSOS [}:rli:f1DO!; El! DI­

FERENTES usos y A U1S COi'lDfCIOi 1['.S out:, SUi"'l:FST1\ U\ CCUP!\C!Ót·1 DE ESTA CN~­

T!DflD DE RECURSOS, Dt:Tr;FMil~i::: SU RE!',UiTf'.í>.ClÓ\1 RUJ\TIVA Y t:L REL/1TIVO VA-

LOR DE sus rr;oouc1os" (13) 
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.'J1 TEOF.Í/\ SE Hi\BÍI\ OCUPADO JJ[I_ ESTl!DIO DEL l''C!!TO 

DE LOS f\í-'.CURSOS D J SP0í'! IH.ES lJ' TÉP.!í ! l~OS DE rn,',B/\,10, RE\.lJf\SCS -

HMíA DESCUlD/\i:Hl U, UF'L lC:1\CIÓ!1 f:!l TClíd:O /\ OU['. FJ;,:1 LO Hlic Dt.--

TEl\l·lltl/l.B:, El MIVEL DE OCUF'/·.Cl6:1 y cu!1L. EPI\ su VÍIKLJl_Q COI< LA -

CREACIÓN Y L./\ D!STRIBUCIÓH DC LA RIOUEZA. 

l(E;'f!l:!) SE f'fWf·:ur,:CJ/\ El'! COilTR/1 DEL TIPO DE /l.i;~.:._¡--

s IS REFrn IDO' F'Aí':f\ ÉL_, Lf1 p¡_:rum:c Ifl. /'.[_ iK'i!TCJ DEL If')Gf~[SO 

CIÓtJ; /\SÍ, LLEG/\ f\ si::r;1\lJ•.i: C''.il[ U. lffClcO DE (>LJ[ l.A TEOf(Í,\ iW EX 

Pl.JCAf\/\ COP.RECl1'1ilY re LOS FU!Ól1ErW~i Ul: L/1 fff11UD/J), SE DEBÍA A 

QUE TODO LO QU[ S[ Hi1BÍ11, ESrnJTo Eli TOi'd!O /\L 1-f.;OUU!A DEL. El·i--

PLEO y/\ sus'. n.UC1U/IC!Oii[!;, SE MSf'.P.A. D'.Cl.U!J!Vf\iiEfiTE lcf': POSTU-

L/\DOS ECONÓ1i!COS OUE, POR SU SUPUE~T/\ üBVIEDAD Y SENCILL.fiZ, NO 

ESTOS f'OSTUU\l10S [f;flli: 

- [¡_ SUPUES"f(_l [i[ rur: ¡:¡_ Sfll.M\JO [S )(,IJ,'d_ 1\L Pf;O·-

- EL SUPU!Si'O DE 0.lJ[., ll1'..fJO lli! VOUJi·:Etl DE OCUP/,,­
CJÓ1!, Lt, UTJUMD DEL ~;¡:.,Lf\R!C CfJi"'.f'f:i!Sí\ LA DESU 

T / UD/1D V,/\f.:C Ill1\L. DE TRí\r.fl..JO, 

A ELLOS SE SUMABA EL ANALIS/S DEL DINERO Y DE LA 

TASA DE INTER~S. 
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EL PR i MER POSTULADO, COViO i; ¡ ms, s j GI~ 1 F l C/\ QUE EL 

SALARIO REAL EOUIVALE /\ LO QUE SE PEPDERfA, EN TtP~IJHOS DE VA­

LOR, DEL{\ PRODUCCIÓI< TOT¡l,I_ f'.L D!St'¡ll·:urn E!I Uflf\ UIHllAD EL CM -

PLEO; EN Ti\lllTO ~!UE EL SEGUl·'.00 SUPUESTO DETERi'.lilA L/l. RFLt1ClÓN: 

Tl~AB/UO / OCIO / li'ieí\ESO, OUE COl'S!DE::1\ Cf'>.DA TF\r\BA,Jf;DOf\ AL CO)l 

TR/\'i/\RS[, Dr:TEr.1;rnr;!lDO [JI su COi'LJUiiTO LAS [-'F~EFERl::f'JCJ/\S DE TO-,:_ 

DOS LOS TfU;,!Jf\,J/;DOF:ES QUE DEF 11'1 l Ri.11 1~ SU VCZ EL SAL Ar. l O REAL DE 

EOUIL!ERIO, 

/IDEM!;s, EL 1)1.'El_ Df Sf;Lf\RJO RU.L. ATl\f1rni\ EXACT/\··­

MENTE f\L VOLUílEI! DE TRf.B!\.JO ll[CESMno f'!ll-.f\ /\.LC/\NZ,G.R UN/l. SITUf1-

CIÓN DE PLENO EMPLEO, LO QUE GARANTIZARA UN USO RAC!OH/\L Y ór­

. TIMO DE LOS RECURSOS, 

LAS ÜNICAS POSIBILIDADES DE DESOCUPACIÓN DENTRO -

DE ESTE ES0UE1·1/1 ;.;o¡~ iJ1 VOLUMT/\Rl/\ y LA FfnCCIOIY1L. LA PRifttEH/•, 

HACE REFEF:EllCif\ /\L GRlJfJl Dl: F'ERSOl1í1S our: f!O LES !t~TEF!ES/\ TfUIB{\ 

J/\R f~L l·l!VCL. IJ[ S/\Ll'SIO r:El\L. EXISTEilTE; LA SECUl·lD/1, H/l.CE REFE­

RENCIA AL LAPSO DE T!Ef'IPO QUE LE TOM1\ /~L TR1-'\BAJ/1DO~; H:ASL/ID/\R­

SE DE UllA ACTIVJD/1D A OTRA, 

HECHA LA SALVEDAD DE LA DESOCUPACIÓN VOLUMTARIA -

DEBIDO A CIRClJl.!STi\ilCIAS UcGISL/\TIV/l.S, fJí¡f,CTICAS SOCIALES O SIN 

DIC/.\l.ES, NC H/\Y Cf1BID1\ Pf1PA EL SURGIM!El':TO DEL DESEt'1PLEO E!HEN-
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D!DO COMO LA SÜSQUEDA INfRUCTÜOSA DE TRADAJO AL H!VEL DE SALA-

RIO REAL EXl~TENTE. 

D/1DOS LOS SUPUESTOS rnut:c l l\DOS, SE DCTERMI HAN rnÁ 

FICAMENH Lf\S CURV/\~: DF. DEM.C.f!DA Y OF t:RT,~ DE TRAI:;\!r..: EL VOLU--. 

¡,;rn DE CCUP!.\CIÓll SE ESTAllL.ECER1\ Efl t:L f'Ui·:To [/j EL ()IJ[ '','' LA 

UTILIDAD MARGJN!1L. DEI.. F'íWDliCTO COMPEi:Sf\ 1 .. A. DcSUTIL iiJMl DE l.1\ -

OCUPAC!Ófl i\/;RGJ l!AL", (lLJ) 

EN LA OBSERVACIÓN E~PlRICA DEL ESTAELEC!il!EHTO DE LOS CONTRA--

TOS DE TR/d'.:f\JO, LOS ClJ/ll_Es '"' ESTI PUU1!: EM Tér::: I uos 1101-~ 1 N/1LES 

y NO rn ·¡['RMI•;¡cs IH'.J.\l.ES. POI< El.l_O L/1. lffSISTf:i:C:l!•. A l./\ REDUC--

lNFERJoru:.s DE ~:n .. M!IO NO/rn;;\L; E'.;TO ES, SE ESTf,LLi::CE Ui! l.Íi-í!TE 

::_._,_,_, __ NO f'.r;:fJ'.'>TIJM!.í-: ¡\f ¡ ¿.10:/\J/!J()i_' F !.~_ TJ _ .rnt f'!o ')() _ _ C,IJP ::ce sun t: i'i LOS _ff.E~ 

Por. [,Jl:J1PLO SlJf'Oi:(.;'.iiGS (i\j[ TEl·H:í:c<; Uii NIVEL DE E['.t 

PLEO D[ l.1 J /\L <;oU[ CORRESPCii '.D[ UI'. Sl\/J\é'. Jo r;o:'. 11!1\L C\lr!) DE l 00 

Y UN NIVEL DE PRECIOS (p) D~ 10, LO 0UE ESTADLECE UN S/\LARIO 

RE/\L (\·IR) DE 10, ( \):/P) , 



SI SE REDUJERA EL S/\l.M~IO i'!Of·:IN/\L, DIG1~JiOS DE lCC 

A 50, y EL. r:.11 EL DE r1:r:c1os flO SE- ¡,LTFf~MU1, y prn¡:.~ .. t:EclEP/'. EST{\ 

BL.E [ti l(;, EL Sf\Lf\RIO r:EAL Sl1Fr\IFi1\ LJl'1f.\ PÉf<UíD/I c.~ 1~, PUES ·--

VEL LL: [_,., l![CES/'.1f\l/\iii:f!TE 11:r:rnro~ /,!__ H:!Cl1\l .• 
1: 

Cor! UI! DUrnfllilf•DO f!!l/[L DE UiF'LEO (Ll), AL OUE -

LE co:::RESl'Of·:IJ[ LJtl SM.M:IO f':or:,¡¡:At. (l,·'.1:) DE 100 y U~l f'IVEL D~ ·--

PRECIOS (p) DE 10, SE ESTABL[lE UN SALARIO REAL DE (100/lG=lQ), 

SI AUMEflTt.i:f1 EL HIVEL. DE Fí'ECI OS, D!Gf\1-'.0S DE 2.0 

L/\RIO Rl'fd. :~[ \IC::'ÍA r:EDUCifJO f0. ':.1 (J:)Cf;l()), fºEl10 l'ST/1 RHJUC-·· 

CIÓtl {!(i íi'J'l.IU1 [!LJ[ SE ffi:Gt1 (.l\T r~;Tf.Lll:.crn u1·: i'llL-'/0 i!ll/EL. J;"[ 

OCUP;\CIÓi: (l.¡i ii':F[f?lOF: f\L_ lll!Cl/\I. !t!.li'.l.i·'.U'H, L.1\ DETU:i:lí'l/1 

C l Ói"J DEL. í'~llE.'/0 ~1!\LJ\r" l CJ r.·~:td. T/";1POCO ;:.Y 1 (1 i rJ [_¡\ F [j')UCC í ó: ! í'LL .'.3(~ 

UJ;! O l!OViI íifd., 

l'.l ____ S/\!_/,f:l!) Ff'fd.ilO_i:Jnl' U;:'.Yi·\Cf:?.J L-/i _D:. ::;1:T] ~-J: 

,,. 
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!2!iP_JlIL.._M1/iliJ.Q_J;_oJjJJi}1L .. E.68lLD.Q\.'. t::E.J\ _h-6 .. De,! 6. .. /\.L _ ~./'..!=l\E( r Q_.8-f:'.t\L;_ 

EN COMSEClJ[NCI/\_, f<FBOS rosTULf\DOS DE U\ TCOF:i/\ llt:OCLi\S!Cf\ DE -

L/I. ocurACJÓl·j, !\l. ESTAR rnu lVOCf;])lj:;, POl•lrn U! [i'/Tl?EDJ CHO EL FUI~ 

e I or-:r.1-~ ! EllTO DI:!_ MODELO lff:OCL,Íl.S l co' 

EN LA TEORÍf1 GD'.U-:,~J., l(EYNES SEFiAU\ OUE "EL. AsÚ;·­

TO DE QUE L/1 F/\l.T1\ DI'.: Oc:Jf'N.:léii: QUE CNd'.C:TEfliZ/\ Ul·IA DEPR~~;¡L)¡~ SE DEBE A -

U\ i·![•:Jf1TIV/\ DE LO'.; OBRrnos J\ liCEf'T/IR U! !i\ REll/\.-!/1 [Jj El. S/,.L/'f(J() 1:0;1r i 1/\L, 110 

SE f'.~'OYF·. Etl HECHOS. i!O [~; í'UY DU1CTO D!_é:_:JR OUE L!1 DESOCUF'f.CJÓt! EM ESTA-­

DOS Url!LDS [}! :1.c::::2 SE DECJÓ f¡ l.1l Ol~STíl'.l!J)(\ lltcG/\Tl\'i\ DEL TRNV'. JO A ACEPTAR 

UNA f{[l3;\..Jf\ EM L.OS SAl.J\RIOS l'.O::;ltUH:s o ''· [J; TEiLl\Z Dléi!)~.il['.I\ íJ'O un SPLAr.IO -

RE/'L SUPERroF. fil. QUE cor:SDJTÍi\ u, PRCDLIC:TJV1D/1D DFL SlSTO-L'. ECC1~!ÓMICO, -· 

Sor: N',DLJ/\S LJ\S W.P.Jf'.C!Oi·!ES DUE sur-r:E fl_ VOLU~1E:i! DE OCUPJ\C!Ói' SHJ QUE HA­

YA i•!!W1Üil C/IVDIO 1;p,~J.'Ei'ff []! Lió D~JGU'CJ/1S f·:ÍNli-'.AS REALES DE LOS ornrnc1s 

NI EM su PRODUCTIV!Di~D' Los OBP.CRCS tlO SOM -In f.',IJCHO 1",[t!úS MÍ\S OBSTJf·:A-· 

DOS EIJ LA lJEPf;ES!Óíl QUE Ei'l /'.UGE 1·:1 FLl·i'UFJ1 SU l'r::oDUCTIVIDAD FÍS!Cf1, ES­

TOS HECHOS DE LA EXPERJ[f·!CJ/\ SO!'!, PR!i-'/\ rACJE,. lll·i f','.)TJVO r:·N-:A Por;rn El•! -

TELA DE JUICIO LA PROPJEDl\D rn:1_ /1ih.JSJ~) ctJ,srco''' (1(.) 

l/\ l~EU1C!Óll EXISTEliTE l:llTF!E LOS SALf\í~JOS NOMIM/1.-­

LES Y REALES ES PUESTA EM TEL./\ DE JUL::IO T/\!·:BIÉll. APAF<EIHEl·1Etl 

TE -SEF!AL.A KEYNES-, LOS MOV H'. J EMTOS DEL Sf\LAR JO t·!OIH ll/\l. SO!l SE 

GUIDOS POR El. SALARIO RE/\L, ESTO ES, SI SE ELEVA EL PRIMERO, -

EL SEGUNDO TJ\MB!ÉM LO Hf\RÁ; POR El CO!·IH<Af~IO, M. DISM!MU!R EL 
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SAL/.\R ro MOM r 1, 1\l., EL SAL/lJ(J o /\EA!. m:rnECEflÁ. i!o OBST ,~,fHE, EN -

U\ OP.SERVJV:r::il DE corno lºLf\ZO SE Í\Pi<ECif, iJUE /IL AUMEIJT/\F: L.OS 

SALAíllOS NOMINALES, LOS SALARIOS REALES SE REDUCEN PUES SUBEN 

MÁS LOS PRECIOS DE LOS DE/!Í,S FACTORES, /\l_Trnfr.DOSE f1SÍ El_ lll--

VEL GEllEll1\L DE S;\U,rn os. 

EH LA SITUACIÓN CONTRARIA, CUANDO DISMINUYE EL SA 

L/\RIO llOíi!N!1l_, EL '.;M_;\FlO f;EAI. \//\ /l, /\U/!:Ei':Tfdl POR EL. HECHO DE -

G1.UE sr: INCREf'[lH/1 U\ Pl:D0UCT r VI["¡/\]) l·'.M<G H!f\I_ DEL rn1\D/UO. [L"' -

f_$rnr· __ [J l_,':;i::JUtLYEl_-;JlQ _LJLOCUF' ~\C j:j¡~'. FI.. RL~l)Dj i H SUTQ_l)E L"_c;[IEJ.I8LYA 

/J_/jllf\j)'J~J; .rQJ!fJlf'f:iE __ $LF!'L1V::c;j__El, .. PBf)l!lJ(::TQ .T.OJJ'.J,_, 

POR OTRA P/,l'.!E, SI 1'EFECTIV/lJ'.El'.fE FUEí~f\ CIEfffO G'UE f]_ 

SA:J•R!O PEhL EXISTEJ!TE ES U/1 liÍi!W.ü PCJR DEfAJU DEL C:LJf1L iiO PUD!U\A CONTAR 

S[, rn CU/1LCUIG< crni::u::sT/\i'.Cl/I, CO!! 1~.~.s 'ff:f\DAJO C!U[ El E!1Pl.E/\D0 rn LA!'.,[,_ 

l'lJ/\UD/\D, t.\) E:IJSTJF'.Ífl L/\ DE:3f1..1Jf'/\C:Ióil l~l·.'(;!_iJi!'ff\Rl!\, ¡,rw~TE DE LI\ rniccro­

N.l\L, SIN E:l~U.r:r;o, srní11 ¡,).SlJf::·;o SlJf10H::l< cur-: Sf[ii'''PE ES f;SÍ, P('f(r,ut: GEJ!E­

RALJ\[lffE HAY ¡.-J.,s i-'1(.,r:(J DE OU!f\ DI:Y01:m.E l}IJE LJ\ /\!!O:;;\ tl~F'l..[f,[!(\ ¡.,¡_ S;~L.Al~IO 

MOi"'.INJ\L VIGU;TL ;-,!]¡¡ CUAIH:ü [L F:~::.crc; [J[ 1.J.') i'.l:J::cr,'!CÍ/''.-; P/\l)J\ ¡l,S(;LJ,RU1DOS 

ESTÉ SUJ:lfH!DO y, Ei'I co:•!SECUCl!Cl/\, [L S/\lNllO /([/\[_ E/1Jft!iDO. SI f::STO ES -­

VEPD/\D, LA EC'i l!V1\l_~}!CIA DE Tf\L[S /'.:T<CNiCÍ f\'.j cor: [L ~;í\U\f~!O l:Ci'ill!P.L EXiS-­

TENTE l'.O ES Ui!A IrllJICf\CIÓll !'i'.l:C!S/\ DE l/1 JJL'SUT!l_JD;'.0 1!!11~Glnf\L DE TRABAJO, 

y EL SEGUNDO FOSTULf\!iO i'líl r::; vfl:_rno". (.17) 
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Cnw CUEST ror:.~Jft l l:lffO /\ LA TEOR í A ~I rncli'.s I c1; DEL -

EMPLEO SE E!i(:JEIHRA DIR!t.IJO AL POSTULADO QU:: SDSTIENE L/\ JGU~ 

DAD ENTRE LA UT!LlDAD Y LA DESUTILIDAD MARGINAL.ES DEL TRABAJO 

CON EL SALARIO ílEAL, [STO SUPONE QUE LCS CONTRATOS DE TRABAJO 

QUE SE ESTABLECEN E~ TtRMJNOS NOMINALES SON FUNDAMENTALES rARA 

DETERMl11;;,1: EL. S/\L/'.IHO Rt'1\l_, SI ESTO FUEF:1\ CIERTO C/\Df.1 TRAliAJ[i 

DORAL COIHRAT1\RSE ES'if',RÍ.ti. Erl POS!l'.!LID/1.D DE f\f:OJJLJCIR EL SAL/¡ -

RIO RF/\L Acr:PTAl!DO, /lJff[ EL. RIESGO Dl:L DESrnPl_EO Ut\1\ R-EBf•.J/\ EM 

su SALM<IO N0/111':/.\I_. [LLO ournrd1\ DECIR OUE EL fl!YEL GE1:r:r-1AL -

DE LOS SALAHIOS l~[f.LES, DE?El\DE. EN TODO f.íüfol[!HO DE LOS CONVE·-­

N!OS CONTílACTUALES ESTABLECIDOS ENTRE EMPRESARIOS Y TRABAJADO-

nEs SOI;[(E LA Bf\SE D[ LOS Sí->.LP.fno.'; NOiíHl.l\LES. 

i(EYi·IES lllDIC/1 QUE El! L.A HE/\LJD.lü) ELLO 110 SUCEDE -

f\SÍ, POR UN Lf\DO, Lf\ ESCUELA t·'EOCU.S!U, SE AP/\RTA EM ESE. PUN­

TO Y Sii~ L<Pl.JC.\CIÓM ALCUM/\ DE LI\ DETERl·\!1!1\CiÓil DE LOS PF~ECIOS 

POR Lf\ VÍA DEL COSTO MARGINAL, PUES SI LOS SALARIOS NOMINALES 

CAMEIAN DEBERiAH CAMBIAR TAMBJtH LOS PRECIOS [H LA MISM/\ PRO-­

POP.CJÓN_; POR OTR/' PARTE, EL COViPCJRTf\lílEMTO DE LOS TRALf.JADORES 

MUESTnA QUE /\!'!TE Ui·I JNCf(EMEl!TO fl[ FPEC 1 os, 11!>.fHElll Et:Do cor·JSTM­

TES LOS SALARIOS MO!-'ilfl!1LES, (LO OUE REDUCE EL 51'.\Ltl.RIO REAL.), -

NO ES EL DE REDUCIR LA OFERTA DE T~ABAJO, 

AúN l\ÁS, EL 111 YEL GEllER/.l.L DE S/\Ll-'.fHOS l!O SE rncucr1 

/' 
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TRA DETERMlN!\DO POR LOS COflVENIOS co1m~ACTU!1LES DEDID.:J ('. QUE -

", '' LOS 0Bf(['.R03 EN su 'coNJUi'f!O lfü PUED'ci: DlSPOi\EK m: UN ¡:rnw G.UE LES PEE 

MITA Hl\CEf? con:ucrn El_ ECJIVAlHffE DEL l!l'/EL GE:•!c:f~I\!_ m: Lo~; S/\LARIOS ~nn 

Ni\LES EH MHÍCULCiS p¡:,Rí\ f\Síl!Jl\l/DJS C.O!i L;\ DESU'nL:rYD i·P.!\Gll:AI_ lJEl- VOLU­

MEN DE OCUf'1\CJlJ~l i./!STEi'ffE, ::s POS!l3LE G'vE iiCl F;<J3TE i'f! PRU:C!1Hlléi'TiJ Pti 

RA QUE [L rnr.r:.\l.L.CGll í'LJ[J)f., ;,[)JUCrn Uí·! S\Li\i':JIJ REP·.L /\ Ui!f\ CAl•iTIDi\D DETEHi•íl 

NADf\ HEVIS!JIDO Le~; C0:-11/l:i'JJC~~ l/Ji!Uf\RlOS W·! LO::; f:.'1Pf~E::JffüOS 11 , (18). 

[~ LO Y/\ l·\E/!C!Oll/1DO SE AGf\EGf~ OTRA CRÍTICA SUMAMEH 

TE IIWORTll:ffl.. SI SE ACEPTA L/\ REDUCCIÓ!i Dí: LOS Sf1LARIOS NOl!il 

NALES, QUE REPERCUTEN Ell UNA DISMINUCIÓN DEL SALARIO REAL, AL 

ABAfl/1Tf\l~SE l':L TR!1llAJO y ¡:~EDUCI llSE EL lllVEL DE EMPLEO U\ PRODUS,;_ 

TI VI DAD DEL T l~/1EAJO AUll1Etrrn' CUfo.IWO LOS r:l\PRESt\í<l os OBSERVrn 

ESTO, /\UMEi!T/1R;'\H L1\ Pl\ODUCCIÓI'!, l'ERO ESTE J i·lrnEMEi!TO rn LA PRQ 

DUCCl Óil mm::'"; :\Rf, l.A REDU CCI ÓH DE Lfl DEYJ1r !l)f, PIWVOU.DA POR -·-

EL m::;crnso Eí: LOS Sf1LMnos. POR COrlSJCiiJíi.':i1TE, Pf:.IC\ AJUSTf\R -

LA l'RCülJCCIÚI: /1 LJ1 DEM!d!fJ1í. S[ TEilJJF;/1:1 cu~: 1\JUST/'.R-.LOS PRECIOS, 

COMO Cüf(QL/\P.IO, L!1 í~EflUCClÓi! OBLJfjf1Df1 DE LOS Pl<EC!OS PEST/\T'.LE­

CERÁ EL NJV~L INICIAL DEL S~LAPlíl PEtl, 

[L. orno l'Ui!T/\L DE U\ TEORt/-1 i:rncL.Íl!o 1 Ci1 CUYO FUll-­

CIONAMJEHTO PONE EH DUDA KEYNES ES EL DE LA LEY DE SAY. 

BAJO ESTA LEY, DIJIMOS, SE COBIJAN DOS PLANTEA---
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MIENTOS DE VITAL. H'if'Of\Tf\f':crt. PAí'U\ L,; CO!lSECUC!Ó~I DEL /UU~~TI' DE 

EQUJL!BHJO, LA IGUl\LDAD:1A1HORP.O °" lti\IEF~SiÓN, PAR/\ LOS AUTORl::S 

CLÁSICOS SE EST/\BLECE DE Mf1NER/1 M/ITURí·.L Y 1\UTO/iPoT!U.,ES DÁSIC[l 

MENTE UM/I. IDEl'ITJDM); POST'.':1!!01\í·!Ef/TE, LOS ELO!lOl,\ISTAS NEOCLÁSI­

COS, /\L DES/IRROLL/\R L1~ HOidA DEL ¡.:rnrnDo r:c CAPJ Tt-.L, ESTf1BLE~ 

CERÁN L/1.D'.ISHi•lClA D[ LA f·i!Sí-í/\ !GU1\LD/.\ll F'El\O Ef~ FUNC!Gíl DE -­

LOS MOVIMIENTOS Y LA FLEX!DlLIDAD DE LA TASA DE INTER~S. EN -
SEGUNDO LUGAfl, '( COf·iO CO/!.';Ecurnc !/\ DE 1.0 /'.liTrnloR, APARECE LA 

IDE!\ DEL P/\lºEL QUE DEBE JU(i/\R EL DH:r::1w rn [i_ FUl•lCIOil/\11!Eí-!TO 

DE!- s ¡ STEMf\ ECOl-iÚi'; I co A /·iODO :JE Gi\f\t-r:n ZM~ [!_ /\.JUSTE 1 

LA AC~PTACJÓN !MPLÍCIT/\ DEL ~ODELO MEOCLÁSICO DE 

QUE TOD!1 OFERTA CRE/\ SU Pl~OPl/1 DEl'.flf'!Df\, ES RECHAZAD¡\ POR l(EY-­

NES flETOi·iMIDO LOS ti TAQUES DE ir:ALTl!US !\ EST!I IDEP., PJ\Rf.; ELLO -

CABE RECORDAR LA POL~M!CA ENTRE DAVID RICARDO Y THO~/\S MALTHUS 

EN TOR~O A LOS POSIBLES Lf~!TES A LA ACUMUL/lCIÓN Y LA REPRO-­

DUCC!Ófl AMPL!/l.DA DE L/\ ECílirnMÍ;\ CM'!Tfll!ST/l., 

PAPA RICARDO LOS LIMITES AL CRECIMIENTO Y EXPAN-­

S!ÓN DE LA ECONOMi/\ CAPITALISTA, SE ENCUENlRAN DETER~HNADOS POR 

EL COSTO SOC I!AL DE LA PRODUCC l Ótl DE f·iED 1 OS DL'. CO~!SUMO OBRERO, -

AL EXTENDERSE LA ACUMULACIÓN, ES NECESARIO INCORPORAR MÁS TIE­

RRAS .l\,L CULTIVO PARA /\Bf\STEC:rn LA DEM/l.rlD/1 D[ ESE TIPO DE BIE-­

NES Y COMO LAS NUEVAS TIERRAS SON MENOS FtRTILES QUE LAS PRIM~ 
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RAS, EL COSTO SOC 1 /IL DE LA PRODUCC 1 Óf'! ~'E ll!CREl-':El'.TA, COl'I LO -

QUE Lf.i, GM!/1JICIA SE REDUCE Y !IU1':Er~TA LA l~t:NTA DC: LA TIERR-i, EL­

CAPITAL!STA VE DISMINUIR EL ATRACTIVO A SU INVERSIÓN, LA CAHAU 

CIA, Y EL TERRATENIENTE VE ACRLCE~TAR SU INGRESO, LA ~E~TA, 

POR ELLO RICARDO ATACA LA EX1s·rE~CIA DEL RENTISTA y EN GENERAL 

DEI. GPUFO soc 1 t.L liWí<OGUCTI \10 '( oc J ose' 

El'! C/-1i'ill 1 O í'AR/\ f'.f\l.THUS LOS L Í 1-1 iTES 1\I_ CREC ! ¡.¡ 1 Ef!TO 

DE LA ECONOMIA CAP!lALISTA,SE ENCUEN¡~AH DETERMINADOS POR LA -

Cfl.PACJD1\D DE COf!SUViO DE LA Cf\f-ITlDf-1!J CRl:C!EIHI.'. DE DIEMES PIWDU-

e 1 Dos, P.Of'. LA nrnAMD,i\, POP. l./l, r'OS i El L In/ID REAL DE VEl:T.I\ DE LA 

l'RODUCC 1 ÓN TOTf\I.' "f~·.LTHUS S0'.3TnlÍ.A, cu: u1·r:1 1'.Clii·~ULN~IC:ú:iE Cl\P!Tf\1. -·-

QUE S/\CRIFJCASE EL 'crn;sUi·D WNWDUCTl\10 1 (¡\!. C();<ISUi'.O DE L/l.S CU\SES NO -­

Tn1'.TIAJf1DOR1\:;)) PEOVCC1\l':Íf1 Ull,!\ ní\Pin!\ Cf1ÍDA r;¡. LiilftAs11 L[ Ci\tli\!'ICIA y Dí_~)-··­
'9~ 

· ' -::: e... • .. r"';,.., •· ··1 r" 'I • ! •11 '(' -:.~ ·1 ' ·1 - .1'. T •: ·-,..-•.\ lf.1.l!RtA /\.;il !'. Ul;i\ Pu.:>ll_i,!O~. l1CU,·:.,l.1·".)fJ!'i L·E CN l ¡/,,_ , , , S[ Df\R.A U1·,,'\ PKt:; '.[:, 

TUR!1 Ffl.LT/\ DE DF:i•i/!.f!DA P.L\P/1 IA OFl:RT/\ rn: !'.lT:U\llCfN; Y t·:o !i,t\C.RÍ/.I l·'.OTl'/O PN~A 

LA ,ll(Ui·~UU•C!Óil POSTEl\!Cifi , , , SE SlCUL'. , , , IJ\ r!ECES!Dt .. D, Pixr:,'\ Ull/\. llf1C!Óil 

COI! (iflj\l!DES iºOS IDILID!~J[S DE PRODUCC!Óll, rn: TU!rn UM/1• CLK;r: DE COIJSUil;JD0-

1\ES QUE NO ¡·::;TÉIJ El·if'LE/•DOS o: LP. rr:Oi)il'.X!CiM", (19) 

SH! E!·iBf1RGO, PflíV\ GR/l.ll ['f.,IHE DE Li\ TEORÍf\ Eco;.:ór':J_ 

CA, EL PLAl!lTM1!Ef!TO DE f\JC/\RDO PREVALECE Y LE GAtl/' LA P!lí!T!DA 
~' 

AL DE f'íALTHUS, CO!'. LO QUE SE l_E DI\ f;CEl'l/\CIÓN GCíiEF./\,L A LA LEY 

DE SAY Y EL PROP.LH\/\ DI.O LJ. DEí:AllD/1 ES OLVIDf\DO, [L PEl'IS/\!'11 EN-
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TO CL~SJCO, NO SE PREOCUPA POR Al.CANZAR EL PLENO EMPLEO, ADE-­

MAS ~STL D[PENDE DE L.A CANTIDAD DE CAP!TAL EMPLEADO Y ~O DE LA 

DEMAHDA. EL HAZONAM!ENTO NEOCL~S!Co,rn~ su PART[, AL INTENTAR 

l:STft.B!_ECEf? El_ PUl·:TO ÓPTIMO DE ECIU!L.IBil!O, f!ECESIT;~. EST/11\:ECER 

LA /'.USENC !!·~DE LO'.; Pl~OBL Ei'iP.S DE DEt'JiJ!D:~. 

Es rn ESTE ·nor·!EIUO CUE SUf(CE LA IDEtn !Df\D :AHORFW::: 

Ii'!VERS!élN. TODO li'IGRESO SE D'l\/lDE El! CONSUl10 r:.i\s Al-IORfW; L/l. -

PfiJ~Tl: l!O COl·ISUi·~IDA JX:I_ INGf~ESO f\EPRESl'i'iTf.; Uf\ P.ESIDUO \WE ES EL 

A110RRO. [:::dE SE C:AfU\l .. i:Z.11. /\ L/.\ COMPF;f\ DE TR/\S/'.,lü Y BIENES QUE 

LE PERf1íTIH1ÍJJ lNCRU;EliTAR SU ¡¡1;GJ~ESO EN EL FUTUi~O, ES DECJH, -

EL AliOlrnO SE cor.:v 1 [F:TE AlJTOi\Í\Tl CAtfü;Tr.:rn !NVERS 1 (¡¡, COM LO QUE 

~STA SE DET~RMIHARÁ A PARTIR DEL AHORRO. 

i!AY QUE ACU,.f1Ar< C.'UE Cll/l.f!DO l<EYMES Mlt-.LIZ1\ ESTE -­

PROBLEMA l_A DETERl1 l i'lAC l Ói'! DE LA I MVEi;S 1 ÓM Y DEL. AHORRO SE REA­

L.! ZI\ A Tf~f\ VÉS DE LOS líOV ¡¡,; l El!TOS DE LA T /l.SP.. DE 1 MTER[S, Es E~ 

TA VARl/i.DL.E l./\ QUE IGUALA L.OS FOllDOS IIEM/lJ!D!1DOS rARA INVERTIR 

CON LOS FO tmos OFf~EC 1 DOS p /\l~fl. Li\ lf!Vf.RS 1 Ótl. 

LA TASA DE lNTER(S PARA LOS MEOCLASICOS ES EL PR~ 

CIO DE LOS FOHDOS PRE'.3T/l.BLES Y EL Pl1CO POR ABSTEi!ERSE DE CONS!.!." 

Mm, ESTO ES, ES EL PREMIO A Lf1 ABSTll~EllCIA. ESTE PRECIO DE-­

TERMINARA DÓHDE SE IGUALARA~ EL AHOnRo y LA INVERSIÓN, ES DE-­

C!R EL PUNTO DE EQUILIBRIO. EL AHORRO CRECERA A MAYOR TASA DE 
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INTERf::;, y,~ r:iE EL REi':DIMIE:IHO E~~ MilS ATF./.1CTIVO; L1\ INVrnstóN 

POR SU PARTE PRESENTA EL COMPORTAl~IENTO CONTRARIO, PUES EL CO§ 

TO DE LOS FOl!DO:.· SE 'll'. ELEVl\tfüO CCN LO (,1UE DIS~',JtlUYE SU DEHAN.,.. 

D!1, 

LA INVERSIÓN ENTot:c ES ES EllTEND 1 DA cono LA DHlAN­

DA DE RECUílSOS INVERTIBLES Y EL AHORRO ES ENTENDIDO COMO LA -­

OFERTA DE rECURSOS INVEílT!BLES, DE ESTA MANERA EL TIPO DE INT~ 

liÉS SERÁ AOUl'.L PRECIO DE l.OS RECURSOS ltlVEl\TIBLES QUE IGUALE -

L/\ OFERTA y U\ DH~fli'mr~ De LOS l'1!Sl'10S' 

l(EYNES SEfU,L/\ LO conütJ QUE ES EL rrnsAH QUE "srEi[­

rnE ~lUE u;·) li'lDi'/l!)UO EJECUTA UM ACTO DE AHOf:RO Hr1 HECHO N .. GO QUE /l.UTO.'·LÍ\T!­

CN':EMl ·- Rrn~.J/\ [.¡\ T1\Sf'. DE 11rrrn~s; é!UE T/\i.. COc:;\ ESTIMULJ\ /UTOMf1TICNiWrE -

LJ1 rnoDUCCJGN DE Cf>.PiT/\L, y QUE LA DISí'iítlUClÜ:I EH LA TASf, DE It·:TERÉS ES -­

PREC!SNIH'TE ll\ QUE SE l·!EC!csl"i·A P!•R!0• h[_[\ff/\R LA Pl~ODUCC!é!·: DE CP.P!TAL El'i -

Ui'lfl E>:rrns I Óil 1 GU;\L AL ¡,u: 1::0\!TO DE !..OS !1lrnRo:;; '{ J /'-Dl:J-~\.s, ("UE ESTO ES UN -

Pr;OCESO /l.IJrc::r~EGUL/\DUí~ IJ[ />,.JUSTE ('UF. OPER/\ s ¡ ¡; tff:CES IDNl DE l mrnva:c 1 ÓI! -

ESPECIP.L f,LGUi!J'·. o C\Jll.:.~DCJ PATC::rnlAL DE Pf\fffE L•E LA AUTORJ!J;'D 1;0NETN~IA 1 ·, (20) 

lo QUE BÍ\S 1 Cf-1MEi·lH'. Rl:CH/1Zf, KE'il1ES ES l.A !MFLUE!J-­

Cl A DECJS!Vfl. DE U1 Tt.SA DE Il!TERÉS SOl'.F;E EL AHOr:f·~O, PAFi/1 ÉL, -

l.O AHüfffU\DO DEPEtlDE MÁS DEL lllGRESO Y DE i..A PROPEllS l ÓH f\ CONSI,.) 

MIR QUE DE LA TASA UE INTERts. No OBSTANTE ACEPTA LA CURVA DC 

/' 



DEMMrnr, DE RECURSOS rnvr::n IBL r:;; y su COMPORTAMI El·no, ES DEC rn, 

EL HECHG DE QUE A MAYOk INTERES SC DEMANDEN MENOS RECURSOS IN-

VER1 IDLES Y VICEVERSA. 

Es~POR rLLO QU[, DE COMÜN ACUERDO CON LA ESCUELA 

MEOCLÁS I C/1, s EN ALA G!LI [ /1 SI SE ~urma: CONOCIDO DE At-lTEi\lANO EL NI -

VF..L DE Hil?J.T~.ss, PODEi'-".)S H~FERJI( G:UE U1 Tf\SA CORRJEMTE DE IIHERÉS DEBE ES­

TAR EN EL PU!•!;~¡ D:Jl!DE L;\ CUF:\'/1 DE LA DEWl,,f\Q/\ DE C/\PITAL CORRESPOND!a!TL-: -

/\ Lf1S DJ FERici•ffES T;\~:,'.~. COir!E L.I\ CURV/1 DE LJ\S CNIT!DADES PHORRf>DAS DE Hl···­

GRESO,. '" D lFEr\Ei'ITES TI POS 0E ItffErts': (21) 

[L ERRCR Dl l.A TEORfA NEOCLÁSICA CONSISTE EN CON­

S!DER,1\F: QU[, Al(IE Lf1S V/'.Rl/,,CIOHES EH U\ TASA DE IIHERÉS~ SF: --· 

TI EMEll our: AJUSTfi.I~ LAS cur~W.'.J DE D[i1M!Df1 y . OFr::RT!\ DE FOl~llOS 

PRESTAllLES , PUES ELLO IMPLICA QUE EL INGRESO PER~ANECERÁ 

CON'.Hi\t!TE, ES DEC l F:, Q.UE': MO VAR l AR.'f>., LO Cllf1L ES TOT/\U11Er:TE 111-

COl'iP.ATI DLE C·)il EL MOV li'li E~!TO DE E'.>A'.J CUl~V P.:.:. As Í KEYMES NOS -

n ICE, "EL '.JUPUE;;TO DI:: (!uE EL H!GRESO ES cor;::;rnr:TE MO ES C0i1¡Pf\TIBLE CON [L 

DE QUE ESTAS DOS CURVf1S rnrnrn DE')PL1'.\Z!>.RSE Il!DEPEfJl]EíffFj',EilTE Ul\A DE LJ\ -­

OTW\. SI f\LGUl!A DE EUJ;S SE DESVÍA .. [J!TONCES El_ lM@ESO, rn TÉl'J'1li:os GEMf 

PJ\LES, CN·"Jl!!'PJ~, CO!'I EL m:;;Ul..TflDCi DE GUE TODO EL ESGUEM1~ E/\Sf\DO El·l LA HIPÓ 

TESIS DE UN 11\G~:ESC D!\l:.ü SE DERI\LJ::1n1'". (22) 

l GUAU·iENTE Ul·l CA!iP. !O EN LA DEMANDA DE RECURSOS P8. 

) 
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WA TESIS WU .or:reif' 
f.Ull 8[ u .. . tw; . 
~.. . . ... Bmi!6TECJ.; 

RA INVERSI0N (~OHDOS PílESTABLES), TEHDRiA QUE LLEVAR A OTRO --

C1\MB!O rn Lf.1 OFEF:TA DE rcrrnos f'.·.:::ST/\BU:s, DE L/1 Tfl.Si\ DE nnE--

RÉS Y DEL J HCiR f:SO, ~) J 11 Enl3/\RG(!,. M/\Ilf1 tlOS l ND l U. - EU QUÉ NJ_ 

VEL DE lf'JGfll'.SO Y TAS/\ DE IHTERÉS SE R?:SHBLECERÍ\ EL EQUJLI 

PARA CONOCER EL ~UEVO NIVEL DE ECUIL!BRJO ES NEC~ 

SAR!O TOJ.1/\Ji EN CUEl'!TA l.A DEl-1MW/\ DE D!MCRO, LA PREFERENC!t, POR 

LA LIQUIDEZ Y LA CANTIDAD DE DINERO, 

//DE Eé)"I[ /f¡Ol)Q L./\S FU~'.C!o::r:s u~;PDf!S POR lJ\ TEORÍA (NEO) --

PJ\ EL NIVEL DE LOS rn:> ::sos., Y,. /l.L. C01ffr!f1RlC, CUPL TEl.:01;71 QUE Sl'i\ LA TAS.ll, 

EJEMPLO, AL NIVEL COl<f~ESPON.D][IJTE /', LP. OCl.Pi•.c:IÓi: lºLEi:.!\)'.' 

11 EL rnr:.o:~ ~;upc1:: DE COI :s !IllT/\f;: EL i h1r:RtS C0'·10 LA RECO>li'Eii 

SA POR LA ESf1EPA co·:,o T/'L EN VEZ IE LO QUE S[ RECIBE PC!R 1·.:o ATESOf-~N~, LO 

MISMJ QUE l.i'.S T/\S,".S DE f~l.:ND !Vil U!T03 DE LOS Fé'ÉST,L;-;o;; O L/.:; INVEF<S !(Jf/l~S 

QUE IMPLICN! Divrnsos CRl1DOS fJ[ flIESGO 1·;0 SE Dr:t;r::r CO:!Sl'.<C:í'.1°P. cor-:o LA f\E-

COViPENSf1 DE U\ ESPEP./\ rn s L s W.J DE cc?:\ER EL rmSGJ' s j 1; DUDA NO D: 1 s-
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TE UIV\ LÍ ~:EA DEF l N IDA rnrnE ÉST/,s y (AS LIJ\l lll,,'Jf\S TA.51l.S DE rnTrnfs 'PURAS I 

PUES Tm;s ELLAS su¡; U1 RETIUBIJClOi! PUH COF:r:t:R EL F:IESSD DE UN.!1 INC!:RTI-­

DUMERE DE CUA.LOLIIEI\ Cll1SE, So~NHJTE El~ CASO DE QUE EL DJl!ERO SE US.l\!IA -

SÓLO P/\Rr~ 'ff<AllSf•.CC JO~TS, y 1·:u1·JCf\ corn PORT/\DOR DE Vf\LOí<, PODr:Í A srn CO-··-

Hi<ECTf' 111>'/\ Tl':ORÍi~ DIFrnFllTE". (2-)l 

p MU\ l<c Yl'lES l./\ Tf\SA DE I i ITEJ(ÉS ES S IMPLEl:'1ENTE EL 

PAGO POR RENUNCIA~ A LA LJOUIDEZ, ES UNA REMUNERACIÓN POR DE~ 

PREl\DEf!SI: DE Dil':Ef;!O ''· CAl11BJO DE UM Mfl'(OR co1;sUMO FUTURO o ll~! -

MAYOH IN(,í-UóSU FUTtrno. 

DE ESTA MANERA A TRAVfS DE LA CRITICA A LA TEORIA 

ORTODOX!' DEL TIPO DE INTERÉS .• SE Ii!HIODUCE L!'. CP.ÍTICA A LA TEO 

RL~. DEL. D!i'.ERO, /~EYl''ES EPA UN EXPrnTO COIJOC[DOR DE L.11 TEOf:Í/'. 

CUANTIT/>.TíVI\ DEI DllH:_RO, Pü>I LO our: S/l.BÍ/\ LAS LIMIT/l.CIONES y -

PROBLEMA .. S OIJE /\f-íW/:T/l.B/1 L.l\ TEORÍA F. l/lTRODU\:Íf, L/',S f/10!Jlf'IC1\CIQ 

NES QUE c1;r:ír1 CO/iVE/ 1 J[/!1TS. 

AL.GUHAS DE ESAS ~ODIFICACIOMES O IHTENTOS DE RE-­

FOí1MUL1\C r ÓN, l/Ui í !;i/ DESH ¡j_ lE;AGLQ!I fjp_Ll[:Jf\eY _R.ffQBi·t~ EN EST/\ 

OBRA COll!El·!Z.\ f\ DI-STJfll.)IJlf: LllS Formr,s DE 11/liiTEllEí! El. ll:GRESO,­

YA SE/\ Eil CUF:lil/>. COí<Ri EJ.:TE O COMG C lPCUL/\fllE, f:f.s fJJJl:Lf.J/TE Ul 

EL. fr'i:"j\(J'.;/_: JJJ! !'.C)IJF't, sr:ílf\LA CÓMO 1 ()'; S/.ILDOS l.ÍOUIDO'.-; ~:;E MAN-­

T!Eri[I,'. COl~Cl DUoó=;J"íQ3 iJE f<El!TA, Ai'.Of<f:O O l:EC'.OCIOS. 
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!(;~UAU·íHJTE EM L'L ]Jfil!JdJO_ ~;¡: DI CE QUE PAR!I ROi'iPl:R 

CON EL TfVHN'ilí:IHO T'.:1\DJCION/ll_ fJJ:'. LA CANTIDAD DE DlilERO, H/\--­

Bf~ÍI\ QUE CONSJDrn.~.R LOS usos Dfc. L/\ MJ~jJ·L!\, DE ESTA t-í/\NER/'. rnDl_ 

Cf\ QUE lif\Y GlUE TOHM( EN CUEJ·:TA .. P/\Ri\ EL M!Í1Ll SIS DEL. DJNrno, -

EL FLUJO DEL 1 /\!C;Rcso MOHETM~ i o DE u~ Cüi1Uf·U DAD BA~lO DOS ASPEC­

TOS.; UNO ES E! DE LA D IV! s 1 ÓiJ DE LOS INGRl:SOS PROVEl·i I i::rnEs DE 

L!, PfWDUC.CJéli•J DE B!Ei·:Es DE COilSU110 y Dran:s DE lf'JVERSIÓN, EL -

OTRO ES [/_ DE U\S P/\WJTS En 1.1w:: si:: G/~ST/'. EL It!GRESO l~ONETi\RIO, 

Y!~ SEA t:i\ L.!\ 1~01-'iPfV\ DE 01 EiffS DE CON~~l!MO O DE BI CNES DE I NVER-

S!ÓiL ''D·'.CCi-!TRtll[i!iO'.'. CIJE., SI LI. p¡::r¡:,zR1\ DE f'"~.·: DIVIS!Ci'i['.3 DEL mGRESO DE 

LA COi•\l_l/./!Dfl.D SE EHCUEillf'/I. EN Lf.\ M!Sit4 PP.OPO..::.CiiJ O.UE LA SEGUllDA, Püf\ EJE[1 

PL.O, SI EL PllODUCTO Ml:J.)![!) EN COSTOS Di.: Pf\O[JJCC!Ór! ES DI\l!DlDO rJ/TF:E BJE-

NE0 DE COi!SiJ''.O Y El J?·Jl?S DE I /NEl:~:: ¡i'j¡~ E:: LJ\ ¡.;¡ SM.t. f'P.OPOf~C!Óf! G:1UE El. (it\STO 

ES DIVIDIDO Cf!TRCCOil!SU.'';~J COl~fUEhTE y AHJRPOS, ENTONCES EL f!l\IEL DE Pm:cros 

DE LOS BIE/'iES DE COilSU1'f:O EsTA/:;¡i_ f;1 [OU!L!EfdO Cüi'! SU COSTO DE Pf~CDUCC!ÓM, 

Prno SI L\ DJVIS!Ór-J PRJPOi\C!Oi!J\l. 1:0 ES LI\ l'il S!'.•'1 El·i ,b/,:EOS CASOS, EitTONCES 

El. NIVEL DE PRECIOS DE LOS B!EUES <fl!: CO/\SlJii() DIFER!l~Á DE SU COSTO DE FRO­

DUCC 1 Ó!·J. /! 

11Püíl OTf~/1 Pf-.RTE, EL NIVEi_ DE i'J<CCIOS DE LOS BI ENE~3 DE IN-­

VERSIÓN, DEPEUDE DE UN CO//JUNTO DIFERENTE DE COiiSIDER/1CIOl:Es''. (2L¡) 

ESTE COMJU/ffO D 1 FER ENTE DE COl·!S IDEf\l\C l ONES HACE 

REFERENCIA AL 11 SENTl/11EMTO DEL PÚBLICO Y LA COl!DUCTA DEL SIS--
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TEMA Bl11~c;\RI0 11 , PARA l<EYNtS U. NIVEL DE Pl<ECIOS DE LOS ACTIVOS 

NO LÍC1UIDCS o 8lEMt.S DE Jí'.!Vf'l\!)lÓN, ESTt\ DETER1-'t[il1'1DO rn F'RH\rn 

LUG/,R por; LA .. WPOHC!Óil fl[L HHoRE~;o QUF. Ull HOMBRE" DECIDE /\HO···· 

RRARl'EN SEGUNDO LUGAR POR LA DECISIÓN DE MANTENER ESE AHORRO 

EN .ACTIVOS FINANCIEROS NO LÍQUIDO~ (POR EJEMPLO BONOS.O ACCIONES), 

Y EN TERCER LUGAR POR LA CANTIDAD DE ACTIVO~ FINANCIEROS QUE 

LOS BANCOS ESTAN DISPUESTOS A CREAR, 

DE ESTA MANERA SE~ALA QUE EL 
8

NIVEL DE PRECIOS DE 

LAS IMVERSIOl:ES COMO UM TODO Y POI\ LO TAIHO DE LAS NLIEV!1S INVER-

~;\O!~ES, ES í1Q!J[l. Frl QUE EL DESí:O IH F'ÜPLICO D:: F:ETENEi~ /1CTIVOS FIN!\NCIEROS 

ES IGUAL A LA CNJTiD/1.D DE /ICT!VOS FINM!CIEROS QUE EL SlSTEl·iA BANCARIO ES 

CAP/;,Z De CREAl~11 , (25) 

POR LO AN1ERlílR CONCLUYE QUE EL NIVEL DE PRECIOS 

DEL :0 RODUCTO TOTf1L y LOS BEllEFI eros TOTALES DEPrnDrn DE: LA T/1-

SA DE AHORRO) EL COSTO DE: t_A MUE'//\ llNED.S!ÓN} LA CO/•:Dl!CTA BAJl,S_ 

TA DEL PÚBLICO foEMn SHl~FSS OF ntE PUBU e), Y EL \JOLIJ1'!l'.:H DE --

LOS DEPÓSITO'.~ DE l1HORRO. Dos F1\CTORES SOi! LOS Flll!rJ/)·1ENTALESf 

EL EY.CESO DE f1HOf-:RO SOBRE [l. co:~10 IJF Li\ Hi 1ffPS ró;.i y Tl\L C(Jf.i 

PORTAMJEHTO BAJISTA DEL PÚBLICO OUE ESfÁ INSATISFECHO POR LA 

CREACJÓM DE 71CTIVOS FIN.\!lC!EIWS i-'Oí\ t:L SISTEMf\ BM!Cf.R!O, 

DADA LA T~SA DE NUEVA JNVERSI0N Y EL COSTO DE PRQ 

DUCC;1ór1, EL llIVEL DE PRECÍC1S D>: LOS H!Elll~S TJE COllSLJMC1S SE EN·--­

CUEMTRA E>:CUISiVAl•lEiHE DETEl\1·1!1iMJO ~·OR U\ D!Sf'OS!CIÓ!•! DEL r,1'.1--
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BLJCO A AHORRAR; CON LO 0UE, DADO EL VOLÜMEN DC LOS ACTIVOS.­

F J Nf1i'JC l UWS Ci·;d\DU'.)i:,OR EL S!STEi11\ B/\/•iCM.:IO, EL !!l\''.'.L DE Pl'iECIOS 

DE LOS BIENES DE JNVERSIÓI: (NUEVOS O VIEJOS) SE ENCUENl'RA EX-­

CLUS 1 VP./:El~Tl: DETEf\í 1! NADO POH 1 .. A DI SPOS I C 1 ÓN DEL PÜBU CO A 

ATESOP.f\f!, DINU.:O. 

y¡. rn LA lF.Qfl.L1~_0;111:nEil" si:. IMTRODUCCI! C/\i·í!3!0S MÁS 

PROFU!-!DCS EN Sll COHCEPC!Ói! DEL Dii'!f-:flO, PRIMERO SE AllALIZA Uf':/1 

fi'..Qt!Ql:í}J: .. LQ.t~EJ!BB_· .--t~-E~ 01:_01~J_i\ f'.or;_E J.:i.r'-J.:L E :;.Ji0.\JJ.J,_L.i\_f!J __ JJ\ __ :.-:: __ _ 

QUE---º'-- p_rnt:J:!Q_~ll r.i~f1 _11t!_E0F.f: lc_LUC.0.P'l'.[;I !J.E.!.. _ _f:'_l_I{~-: .. Fs._11t: _E~~J:~lJi..J!É_ 

AJLi.~TL_Q __ !)J_S.~J1: ~> J:L.Dl':[c_§_L!'· f t):1~.,: . L.f~_l1.ll_Sj_Qi:L__l:lll_!LFJL13.L~_}i EG~·lHL~ ::-. 

P.9JJ_El, ... ~ ··ffl'11\_HFQCl,Í\SJ(O. :;E _Jlf~<::_L_ ['.Df.:::;_[l~_TI~, _L.9.S __ lJJD 1V1 ~~UQ~ __ :_: 

11\S __ [;\f'if_i,U'c~ .. \' __ hf\;Lfl·:t_f 'c$h5 _í~ r:;¡:1i_J 7,1~/'. __ S!.!L6-C.J.O_~;_rn_fUliG .I.QlL _Qt: 

_l,._OJL.fJ~t~~L Q S_Q_C/\fü ll2l'~ [: ~_ . .00J1fJtBJ. l'5 __ (':iL~. f Ll_f:[l ~-¡ : _ _DP.S':t~1UJl · 

EL DINERO SL:flÁ U~~ l!FXO U'!TRE EL f'RESEllTE Y EL FU­

TURO, su uso Rl-:FLEJf.,f;f, Ll\S PEnSP[Cl rv,;s, FMOf;f¡BLES o /l[:Gfi.TI-­

VP.S, QUE SE Hf\Yt.íl FOHMt\DO LOS /',GEl•;-/E~; ECO!iÓM!COS fi PAr.Trn DE ·• 

ANALIZAR SU SITU/..C!Ó/I PRESEIHE, 

El'! SECL!t!DO UJG/\R_, .CiJ.L'10 SE _Q_(~CN.F l~:'.Ll.A QE'.J~8AC.1.fUI 

P_L!,,,[l_J_E_'{_DJ ___ ~ó'(.JIJ._ l)l:l[I !_'.((ifJQl·~L~1 .. fl(i':~T_¡1.Jlj( I .• !c/i .J ~LC:t:P.TJJ2_L,l/:JllGF;__:::. 

§._E:.B_,ÍÍ,_J'Jo_fi[\,S_GQ_ . .GN<hr;Tt:R Í_~T _l~Q _))J_ LI\ [1 ¡ ~;¡.;¡¡~ _{1S L s~:, Jkf'E_(:_Ql~Q.!;;L.:-_ 
l\LQ_l_liEl~Q__lJM .P.hf'ELJDJC l 01:1\L _AL, DE . UILf [J~,p lJf: ~Vt:t!.U· .'f.!J~Q!.Q_Q[; 
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CP.f:'.'', ¡o, _9_;::_1~ .JiLC.QJiO_(;f p U(§_L/LF_ll.fiCJQtU2.1:'.._.~ rnsi;:.;;J l'~'-'.\ __ ])L Yúl_0_8_, 

1.$ __ D.~.\:.J.KJ'Ll2liflP.Q_I'.:i ... ~ ll_.6.(;_I.l\'.Ci_f:L~ l:[Ufl _C.lJ.Y·llJQfü:!A~.-.o __ \:W'. ... ;>~J _ 

.8JlQ_ll.l_.filllQU1_J:QDB.f!.:íQ.$ __ ~i' r:!.$fHY2J',._r3i C:V<CUJ· 

D.E __ .f_ST/\J~[li':EP.f.L tí~ _UNA_f(;Qt:Ql:)_Í_~.J:~QUETbR U.\J __ [J.QUDL::. 

J:EJ:YA.LECL~_!-11 _UJUJff ! D.\IUG2J'. ¿ _f LD lUfRQ_ S rn¿ -UL!ILM.J:ER l_!l\TI y t1 e 8=. 

RtLJ_Q!l.$J::HY!\f.l _UUr-.~IBf1_f~J.Q.W:;.z¡'\ !.: l.UD LFUP[LV~S._.BJ 1;sQQS_ QV.LJ l..::Jf:L Lcl\ 

!)NA ~G..QJ:-'Qí·}Íl1_ .Qr; _rnTE_J Jt'Q-'-

Drnn:o DE UMA [CONOMÍ A fiiOi:ET/\f~ 1 A EL D Ti'IERO ES r=uu 

DAMEl'ri1\L PUES liOS PEPMI TE ENTEIWER LOS VÍfiCULOS QUE EX! STEf! ffTRE 

EL MUNDO RE!1L Y EL [.','Jl,!ETARJO, ESTMlLE, 1 Éi-!DOSE EIHí'E AMBOS UllA 

ESTRECHA DEí'Etm'.OilC ¡/l. C~UE no f:H/\ COllS JDErU,DA POR LOS NEOCLÍ\S 1-·-

cos. 

l. l/ Jdi.J.:JUI 1 c:t1_ 1:J:u u __ c;or !.Ju;áo. 

RECAPITULANDO, EN TfRMINQS GE~ERALES LA CRiTICA -

DE KEYNES AL MODELO NEOCLÁSICO ES LA SIGUIENTE: (VER GRÁFICA 

10). 

LO PRIMERO QIJE SE V.4 A CU!.'.ST!Of'l!\R ES LA CURV/\ DE 

ÜFERTA DE TrU1!3J\JO (2), EST/\ RELEl/f., Cli=.f\T/\S COf!DICTOl!ES DE Mt1-

XIMJZACIÓN Y EQUILIBRIO DE PAQTE DE LOS TRABAJAD0RES, SIN EM-. 

Bf\HGO, ES!\ jl,f1Xll!IZ/\C!Órl lf-JDl\llúUf\L y COLECTIVA r·:o ES POSIBL[; 



GIV:-.FICA lO 
MODELO i\l!::'.OC!./,:3lCCi.i_1\ CRiTiGí\ 

or-: 1n::ym:s 

Yr Yr __.. --1r-:: ____ --- __ y., 

© : 
1 
1 
1 
1 

---· .J-.----·--
1 
1Le1 l...G 
1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 

Wr 1 l 
CD ' 
\ ! /,Lo 

\
Al ~:,~ 

1 
1 

----.. -·.! 

:P1 
1 
1 
1 

1 
1 
1 
1 
1 
1 

p 

. .,., ---7"' 
@ :~Le 

~V 
i 1 - - - - - - ;?:'-@ 

/ ; ~ 

1 ------'--------
(]) ¡ ~ 

1 

---·L---.~--~--
Le:: Lo Le/Lo A =I A/I 

/~CE PTA RECHA.ZA · !NW\UÓ/\ 

(j) ® --> (0 
® (j) -·~:, 

--/ 
(~' ,0 

© @) 
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El..,_.§/\1_1:\_RJ_O .R F n.~ __ ]Ji'.\·LL. POR OTR/\ PARTE, LOS Cüf·!TRA TOS DE TR/l.--

DAJb NO SE ESTABLECEN EN TtRMINOS REALES ~¡ LOS TRPBPJADORES 

ESTABLECEN u rrA R ELi\C 1 ór~ DE PREFEREf<C 1 A mm E su oc I º· su lf'l-­

GRESO Y SU TRABAJO, 

LI\ Pí1.RTE i·i/\S li!POPT/l.i•!TE DL:L CUEST!OiJ/i.f•'.IENTO RESl 

DE EN El HECHO DE OUE, AÜH SUPONIEKDO OUE CUANDO LA OFERTA DE 

TRAB1\JO SUPEHE /\LA DE11/\flD/\ EL s,~1./IRIO í~E!1L DJ:;r·i!i·ilJYA, EL SI,$ 

TEM/1 110 SE M/\llTIGIE Ef! EG'UIUBRJO, \IENfüS: 

LA OFERTA SUPERA A LA DEMANDA DE TRABAJO, EL SA­

Li\ín O RE!1L DJSl'.H!UYE \IÍf\ u:!/\ REDUCC!Óf! DEL S/1L!1RIO f!Ol·llf'i/1L. -

COMO SE ABl\Ff\ T1\ EL Tf\/i,Bi\JO SU PRODUCT IV !DAD [iARG I llAl. ES MAYOR, 

POR LO TANTO !'.Ui'oEf:TP. SU DEYi/\llD!1 Y SU OCLIF' AC l ÓN, 

AL AUMENTAR LA OCUPACIÓN SE IHCRE~E~TA EL INGRE­

SO, PERD ESTE /\IJllE'llTO D[L rr IVEL !JE Í\CT !VI D/\D EJ!FREl~Tfo. Ll!!l. R[­

DUCCIÓM DE Lfi. DL:i:AllDf\ PfWVOU\D/\. f'O!". EL DESCc'.i~O rn Lo~; S1\Uo.-­

R Jos RE/l.L[S' P!i.R/\ D/'J' S/,,U DI\ f\L !!Ul:\/(J r! r 'v'EL DE PP.DDUCC ! ór:) -

LOS Pf.'.ECIOS :,;¡= TDfflPl\I! CU[ íffDUC!R, ESTE DE'.;crnso rn 1.0'.'i PRE-· 

CIOS srniS. DE l.A M!S/1/\ PiWf'(jf<CIÓI! !'.i! CLH: S[ DIÓ El. D[SC[;:so Ell 

LO.S S/\LP.rnos flUl'i!t)/.\LES y /\SÍ SE f;['~TITU!R!\ EL í!IVEL. DE SM.f\--

RIO REAL JMICIAL. 

(Gil Lf, CRÍl IC1\ {\ ESf1 FLINCIÓH sr: Rüf-'11)[ F.L EQUJU-
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BRIO D'"L PLENO EMPLEO SEnAL/IDO POR (3), SIN EMBARGO, KEYNES 

ESTA COl'lPLETAMf.fffE DE /\CUEr\DO CON /..,'\ r=LJNCI(i!~ DE ÜEM/\f!DA DE --. 

TRABAJO (1), ESTABLECIDA A PARTIR DE LA PRODUCTIVIDAD MARGl-­

NAL DE TRABAJO, CON LO QUE IMPLfCITAMENlE ACEPTA LA TEORiA 

DEL VALOR NEOCLÁSICA. 

LA OTRA PARTE DE LA CRÍTICA SE OCUPA DE LA OFL~-

TI:\ DE FOllDOS PRESTf\BU:S O AHORRO (7), [L AHORRO TOTAi_ NO SE 

CANALIZA fffCES/\RlAMEHTE, 111 El: SU TOT/11,ID/\D A U\ Ii-!VnlSIÓN, -

LAS DEC Is! OI! ES DE P..f-IOl~i"U1R 1-1i\s, NO H~PLI CM/ DlC Is l Ol'!ES D[ rn--

VERTJ f~ Mf1s. AMil/IS MAG/I ITUDES Süi'! DETEl~i·~ l f !/\!)AS Pon DISTINTOS 

P..GENTF. s ECOf !ÓM 1 e os, [)_L_[\[i_OI.rn.o_t_rL.._]1_EJJJ3[:'1Jj:!¡jl·! _Jf1_s. __ (QUS._l!l:UDQff_é}_ 

.LJ:LO.LYJJ1l l[\1f.::$_ __ 1'.\X/\8.Il 8 _jl E .. SJJ _ _ll:! U.,_r::so_) __ tl_/.ti __ Jil't.i;'.R'il.ÓJ~ __ L[l_p l":T r; f; ""'.. 

!:ilt!!\..~_LQl? __ El'l.P_f"!f'.;t'l_C_J 0$_ __ /'l_f'f.BT I_l_L(JE __ l.¿l_ P. f}O[lijr.C lÓ!LUQ _rw; PQJ:ll,P,LJ; 

LllJ_5_l_U.GRE_)O_S ___ E,S_E_EKYlo'.'i, .. __ Dt;r¿i_I_l.(J _AJl).Q _v. __ It\;i_IL_Q[ .. JIJI.rn ÉS" ---

NO._Q[L[RM l JliLLl\_JGiJl\UIJ\D_Ef:iD~ [_ f:::L._.1:,LfQGfül _::(_L~--H~_EF s I_Ó_)'_!_.,_ 

POR OTRO LADO, SI LA UECISIÓN DE CONSUMIR O DE -

AHORRAR DEPENDE DEL INGRESO DE LOS CONSUMIDORES, EL AHORRO TO 

TAL DE LA COMUNIDAD DEPEHDERA DEL INGRESO TOTAL Y EL CONSUMO 

TOTAL, PERO COMO EL INGRESO TOTAL DEPENDE DEL NIVEL DE INVER­

SIÓN, Rl":SUL.TA QUE EL i\IJORfW DEl'EfiDERÍ\, A TFl/WÉS DEL. INGRESO, 

DE LA l Nl/ERS I ÓI•!, POR LO OUE !JO SE PUEDEM COtlS 1 DER/l.R AMBAS FlJN 

CIONES (f::) Y (7) C0/10 !UDEPEl'ffJIEfiTE.S, PüH LO TAliTO, LA TP.SA 
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DE INTER~S NO GENERA LA IGUALDAD ENTRE EL AHORRO Y LA !NVER-­

S!Ótl C8l '. 

lGU/1LMEl\ilC: LO QUE LA GENTE DECIDA t~O CO!iSUMIP -

DE SU INGRESO, PUEDE Pl':Hi1/l.NECER LÍOUIDO, El'! FORl-'.Jl, De BOl•!O O -

SE PUEDE DEDICA~ A LA ESPCCULACIÓM, LAS VARIACIONES EN LA TA 

SA DE li'ITER~S 110 SEP.Í1ll Ull 1 NCENTI\10 /IL Jl.llORl-!O C:LJf;l/DO E~<I STAi'l 

OTR,i\S OPCIONES PAP.A COllSERY/1.R O AIJMEtffAI~ LA RI9.UtZl\, CON ELLO 

SE TERMINA DE CUESTICNAR EL rArEL DE LA TASA DE INTERtS y LA 

FlJl~C!ÓN DEI_ n1nrno. 

AL H/l.IlLt\R DEL. DlllERO, NOS SITUAMOS EH L/1 FUIK! 1SN 

(5), EL D!H[flO NO ES NEUTRt\L Y SIIWE P/1r.t, COiJSEHVM llUESTrU.\ 

RIOUE7..1\, C:IJ~iPLE COil L/\ FUNC!CN De SER 8.lO.!'c\:INA_D_E VAMLR..· Cono 

EL. DINERO VINCULA AL MUNDO REAL CON EL ~ONETARIO, Y AL PRESEN 

TE CON EL FUTURO, SU Pf1PEL DE!fff1J Díol SlSTEf·1/\ ECOi·:ÓM!C:O ES lL1 

POIHANTE, LA GENTE DC:Mf\iml\Rf1 DI ílEF;O P /\R/1 CUBRIR SUS TRf\iolSP.C-

CIOl'lCS PREV!STllS, P/>.P:\ El!FR~:;.:-¡;,R /\l.GUl!/1 EVEiiTUt,LJDi'.1D Y PM<A -

CONSERVAr~ O f\LJMENT/\R ';U IHQUE:U0
• ESPECU! .. f•,i!DO. 

DEtmrn DE UNA EC:Ol'.C:i·iÍA f10ilET!»l1lA LA CERTIDUMBRE -

SERA SUSTITUJD/\·coR LA INCERTIDUMBRE, LAS IGUALDADES Y EOU!Ll 

BRIOS DE LOS MEflC/l.DOS SE vrnf .. :·: Illr'LUÍD/\S f'OF~ L/\S Pidi\'!SIOl:r:s 

y POR LAS EXPECTllTl\if~S l~UE U;:, r,srnns í-Ci;liULEt! Dl: /\CUEIWO ··-
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A LA !DCA DCL ruTURO PUE TENGAN. DE ESTA MANERA NADA GARANíl-

ZA EL EG!UJL!BfHO GEMEf°U\L. [J\ CFERTA Y.n. NO CHE.!\RÁ SU PROlºl/\ -

DEMANDA, LA ESPECULACIÓN HARÁ INESTABLE ESTA ÜLTINA, Y LA -­

ECUACIÓN: i!V PYf< /'Er"!DCRÁ su SJGMir:JcriDo .. PUES EL. COMPOF::Tr1-­

MI EMTO DE V YA NO SER[\ EST/\.1'U:: nr ?ílED[CJBU::' 

l<EYíiES AU::PT.~. El. C:OMPOF~TN·l I [J!TO O RELAC ! ÓN J NVE!l 

SA QUE E)~JSTE Elm~E LA ¡~! 1.'l:RSIÓil y LA TM;A DE Ir:n:1&s, t'\SÍ CQ. 

110 LA EX l·STEIK ¡A DE Ull!\ 1-u:·:c ¡ én: DE PRODUCCJ Ó/'!' 

(OH RES!'ECTO A LO PR 11·1ERO, /1L TP.S T1\SAS DE 1 NTEEÉS 

ENCAl~ECEIJ UI INVERSJÓil Y DCSESTJ;';ULMI 1./0. llNtf\SIÓI·! PRODUCTIVA 

F/\VOREC!Ei-!LIO L;\ ESPEClJLf1CJÓfl Flí'l/\l.JCIERi1 Y MOf!ET/\RJ/!., lo" SE ~­

GUNDO EST/1El..ECE LA f(f:L/\r:!ÓN Ei!Ti~E EL TRM~/1,JO Y LüS REf'IDl:'iIEf'l­

TOS DECRECIENTES DEL STOCK DEL CAPIT~L., QUE SE VINCULA PEílFE( 

T/\MENTE r:üt·l Lfl Trnr.:íA DE U\ !1 fWDUCT!VID/\D fiAr;GiilM_, 

ESTABLECIDAS ESTAS OBSERVACIONES CRITICAS A LAS 

TEORÍAS D[ L/1 OCUPi1C!Ói!, DEL ItHl:RÉS y DEL. Dll!ERG l!EOCLk:;1co, 

y COi'!SIDf:R/iiDOL/\S co;,¡o C/\SOS EXrnEflOS OUE SÓLO /..Pfa.RECERÍi\f·I Bi\ 

JO CONDIC!fJf.¡\:O~; 11 !\l(fJCIJU,RES fiUY ESP[Clti.f._ES, l<EYllES PROPüi:DHil 

/1LTERMf1Tl\i/i.f·1Ef'TE llf!ii "TEORÍ1\ Gtl'lERAL DE Lfl ÜCIJl'í'.CIÓll EL lrrn:-­

RÉS y EL D11:r::rw"' C?G) 
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N O T A S 

JJ KEYNEs, Jo1m M1wNARD. LA.lJ:ilB..LLG1;J1rnA~_D10_~_1L1~l!.e~ róILr;J~ 
_ ... 1wm1::.s_~_, r;t~JJ.HK!l.Q.,_ FoNDo DE CuLrnR1\ Eco1Jó1HcA. MÉxrco 

197'~' PÁG' 15 

2) PARA ABORDAR EL PROBLEMA DE LA ECONOMÍA PoL(TJCA CLÁSICA • 

vrn: C11RTELIE/L JEAN, Ex.c_sflJ=J~TJ:'_'l __ fü:~pr~QD_llCI.Ió~L. FONDO DE -

CuLTURI\_ EcouéiMICA, MÉ>:ico 1981' Y DosrnLEI(, GrLLEs; VAl,JJR 

Y .. .P_8EC:.l.!j.L__IJ1aQRJ.f\._QE __ wcD.EJ3/jJ::. TE.rrn,1\MOVf\ 1981. 

3) PARA VER COM M~S DETALLE LA EXPOSICIÓN GRÁFICA CONSULTAR: 

MoRGAN, Br( 1 f\il, f1QIJfTAG'_LSLf1JJfl__l~coLES I.ALts_, HALSTED PRESSJ 

MuELLER, M.G. L_ECTJ1P..v\:1.._llL~lf1fm~r_r;oN.QJ1Í.I}_. CEC'.3A.: SHAPrRo, 

Em1ARD, fu!A.U_$J_s MACr:!.fi.ffDJJ1~11rn. ICE. M11DRJD, 1979. CArí-

1Ros 16 Y 17, 

4) COMO ·PUEDE OBSERVARS[, EL SUSTENTO DEL SISTEMA NO ES OTRA -
COSA MAS QUE LA TEORfh DE LA UTILIDAD MARGINAL, 

4') DESARROLLOS RECIENTES DE AXEL LEIJONHUFVUD Y PAUL DAVIDSON 
SEílALAH QUE LA LEY DE SAY ES INOPERANTE BÁSICAMENTE POR LA 
EXISTENCIA DE INCERTIDUMBRE. 

5) i(EYNES, JOH/'·l M. l.A_JJ~Qf~JJLG.fi'l['.fü'-l• PÁG. 28 

6) ACTUALMENTE, (ARLO BENETTI SE8/\LA L/\ IMPOSIBILIDAD 9EL DCS/\­
RROLLO DEL TRUEQUE, ESTO ES, LA INVl/\BlLIDAD DE LA ECONOMÍA 
DE S/\ y J /\lÍN OPERAIWO CON DI rimo ME UTR/IL IJEB IDO ¡\ LOS ESTR/\NG!J. 
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LAMIENTOS QUE SE DAR[AN EN LA CIRCULACI6M, AS( CONO EL PRQ 

PIO DESM;fWLLO LÓGICO [ HISTÓ1;1co DE \J.S SOCiED1\DE.S l·íERCAJl 

TI LES, 

7) SH!''.;rno, EDVl/l,RD, Qp, CIT. PÍ1G. 308 

. 8) MüRGAN, BRIAN. OPUS, CJT, PAG. 17. VER TAMBI~N: AFTALION, 

F. Y POiKET, P. .E.1.J10Mf.T!lil_LSJ:1.Q. Fll.CULTAD DE ECOl·IOMÍA, UNAM. 

FOTOCOPIADO. 

10) Los PLflNTEf\[11ltiffOS 1•1/\S COllOC!DOS E H1POl~TP-IHES EN TORNO AL 

EOUJLIBPIO GEi'iER/1,L, SOfl LOS DF:'.S/1RrnLLM10S PClfl LEÓN vlALRAS 

EN j;_LEt1f~L'.J.Qf>.._ll.~[ .'Q.liQf'.ij_t\__.['_~L8f.\ '( POR ALF RED [•lfo.RSHALL EN - -

P.8..L!:lliE.LQ~>_Qli(Ql:!_QU .. í.i~_eoJJ.IlS,:L. 

11) l<EYNES, JOHll MAYilArm. Lr1_l~Q.8.JJ)_Jlj¿]Ji~8AL· PÁG. 158. 

12) COllSÚLTESI:: MOí"3AN, BRI!'.11. OP. CIT. Pí1G, 19. 

13) KEYHES, JOHM MAYH/1RD. OPUS. CIT. PÁG. 16. 

14) lBÍD. PÁG. 18. 
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15) IÉfo, P1'1G 1 20 

J.6) IBÍDEM 

17) IBín, P1\G' 21 

18) IBfo. PÁG, 2L¡ 

19) MALr11us, TH0M.11s R. eBJ.11ne.~_c,~ __ flLJ:_(1_1,,1J_rs1.q"_~.r.9J1m1x. 2A. 

EDICIÓN, 1836, NEW YORK. 1958. CITADO POR GAREGNAN!. p; EN 

"NOTAS SOBRE Cor·ISUMO, l! 1VERSIÓl'J y· DEMMID1~ EFECTIVA". EN: E.!~ 

ÜJJ:ihsrni;_Jc~QJ:L(iJÚ.cQ. VoL. XLIV (3). No. 175. Fo~mo DE CuL. 

TURA EcoNóMICA, M~x1co, JuLISEr. DE 1977 

21) Info, ·PAG, 160 

22) Ieín. PAG. 151 

23) Ieín. PAo. 163 

25) Info. PAo. 1~3 
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26) Es lt:POrnt.NTE TEU!:R PRESENTE LA At~ÉCDOTA DE QUE l(EYNES QUE­

R fA ELIM!NAH LA COMA rn E;_ TITULO DE LA OBR/\, P/1RA HEf\Frn-­

MAR LA IDEA DE UN SISTEMA DE CONJUNTO, EN EL QUE LA TEOR[A 

DE LA OCUPACIÓN NO PODfA IR DESLIGADA DE LAS TEORÍAS DEL IN 

TE~~S Y DEL DINERO, 

/' 

•: 



2. LA TEOR!A GENERAL 
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[L. MODEl..O PROPUESTO POí~ i(EYNES EN Li\ J_~Q_f3_Ífl GrnE­

G/i.l, r:s D ¡ ST I i!TO A LOS PI\[~,! i IT /\DOS 1\l'TEF~ 1 O!U'.EnE' PARA [~1PE-­

Z,l\R, EL OüJETiVO Pí7.H;Or~l)l/.\L D[L M:i'u:::.iS VI\ A SER El_ DE PP.ECJ-

SAR UlS DETERí·!Hl/\tlLS DH. NIVEL DE ACTIVID/l.D, [L DINERO Y L/I. 

TASA DE INTER~S TRA~SFORNARÍIN CONSIDERABLE~ENTE SU'. RESPECTI-­

VC'S PAPEL.ES Et! EL FUilCIOMt-J·'.IUHü DEL SISTEM1\ ECCli'~Óf-';!CO. 

POR OTRA PARTE, LOS AJUS1ES QUE SE LOGREN NO GA--

RANTIZARÁN EL PLENO EMPLEO, LAS CARACTERÍSTICAS DEL MERCADO -

DE DIMr:f\(') y i::r~ ESf'ECi/1.l. DE U; DEl:/l.l.JDA DE DI MERO, HAP.ÍIN QUE EL 

MANEJO DE LA TASA DE INTER~S, ESTG ES, LA POLfTICA MONETARIA -

PASE A Ufl s::CUilDO Pi..M·IO' Su LUGAI~ srn,; OCUP/IDO POR EL MAMEJO 

DE LA POU TI cr' PR[SUPUEST/\L, LA CU/1L G/ii(J\!!Tl ZAFJ\ u1·1 i': JVEL f'.DE·­

CU/'.DO DE DEM/\f!DA, AL IGUAL QUE srnvrnA F'/\RA ~:OMPENSAH LOS 11iOVI 

MIEl'ITOS CÍCLICOS DE Lf\ ECOHOMÍA, 1~SL EL 013,/ETIVO DEL MODELO 

DE l<EYNES SERÍI ÉSTE. llLTIMO Y tJO LA CO!l0ECUCIÓrl DE Ut·l EQ.UJLI -­

Bl~IO GENERAL Y /l.Uf01·1ATICO De l'LEIW Ei\PLl:O. 

DE ESTE MODO, l.11 DHJA.MICA DEL MODELG DtSCA!l.SAFiÁ 

SOBRE EL NIVEL DE ACTIVIDAD V EL PRINCIPIO DE LA DEMANDA EFEC­

TIVA, 

L/l. PUDLI CACI ÓiJ DE U'. lf7.Qg)J1 0t~U~R/\,l,.JJLbf1_í}CWJ'f\::-.::-

<. 
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t.!Jll.L __ Fl JNT' ,:;:,~ _'[:_EJ_D.wrn.c¿, Mf\F:C;\i\ÍA UN/\ RUf'TUF:;~ EN EL ANAL.l 

SIS ECOMÓM!Cú CO\•NEr'.CIOiML, f10R PRIHl.IPIO DE CUENT:\~~, ESTE Ll 

BRO LL~GA A REnEFIHJR LA METODOLO~!A V LOS PROBLE~AS DE QUE SE 

OCUPA LA TEORf/\ ECONÓMlC~; ENTRE [STCS ÚLTIMOS SURCE EL ESTU-­

DIO DE L/I. DElífJ.JD1'.. MiFff/1JJ1' '( r:L. l!!VEL DE EY.f)l.EO, l'.!J U!: 1\IUNDO -

EN [L OUE EL TI El·if'O Al'ECT ¡\ Ll.S Dr e r s l Olo/F "; ECOMÜíi ¡ ;¡.,~:,' I GlJJ' .. L-­

l'IEf!TE, fJ~_.C.QllP.Cl!~Ifl(o1 ! E flJQ _IJ[; Ci::~1\L _nr:: .!-:~_¡:_ CCí.:(Jl:1[1~ S f,_C!18[,c;If8.!llL 

2_0H.If~l'lUL1W )):1~'HLlTO_.f_Í_C_L_l C()_ J CO;J .tUGES y iJU'RES 1 ora:s, V J NCV.. 

L/\DO A LAS Fl.UCTU1\ClOW:.~. l\Oi:UMn/\SYFil/M:cJER/!.S DE [_Os />,CTJ-­

vos; /·)\ L/lS E'.(Pi:CTAT!Vi .. S, Tfl.iiTO DE LOS Er::P:;ESf1RiOS COi<O DE LAS -

FAMILIAS; AL COMPORTA~!EHTO DE LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS; 

rn F J N.. ~LUJ.G.l!U/JQ_[\_v·. _.l];C:f E;IlJiír.:~~;' 

ESTA i'lUEV1\ MAllEf\f; DE vrn LAS COS/\S, DCf<l\11\DA DE -

LA CONOiTAiflE cormui.STl\C!Ótl DE Ulj,1, [COl!O.':Í/1 El'/ CRÍS!S y UMA TEP. 

R Í /\ QUE UO f'OL ¡ í\ EXP Ll C/11( TAL S ! TUAC i ÓN, COl!DLJ,JO A lJ• C RE!\'- -­

C I élN DE IJUEVOS IliSTf1lji'.rnTos DE 1\l!h.1s1s: LA FUllC!Ol•: COl'SlW.O y 

LAS PROPEWiJOi,:i::S MEDl/1 Y l·i/\RG!i:fll p, CüflSlJMIR, U>. EFlC/1.CIA f",1\R·­

GIN/\L DEL CAPITAL, LA PREFERENCIA POF L/\ LIQUIDEZ, LA ECONOMfA 

MONET/l.RIA, ETC, 

PARA PODER ABRIR ESTA NUEVA PERSPECTIVA TEÓRICA -

DE l. ANÁLI S l S ECOl!ÓMJ CO, FUE NECCS/i.RJ Ci DESEC/lf>J~ E;UEl'/l. P¡'.\RTE DE 

LOS ELEMENTOS DES/1Rl10LLf\llOS H/1,ST/\ ESE EllTOIKES FCf~ L/I. cco1:0!·íÍ !1 



... 
\. 

1 1 

-97-

NEQCLASJCA. ~sf, UNA VEZ RECHAZADOS ALGUNOS DE LOS FUNDAMEN--

TOS DE LAS TEORiAS CbNVENCIONALES, KEYNES SE VE PRECISADO A 

ornr-·.:EH UH hQDELO (\!_TEíll'l)l.TlVO GrnERAI_) CUYA FUNCIÓN SE/1 U\ D[ 

EXPLICAR EL COMPORT~N!ENTO DE ~A OCUPACIÓN DEL !NTERtS Y DEL -

DINERO, BAJO SUPUESTOS MENOb RESTRICTIVOS Y M~S APEGADOS A LA 

REAL! DAD, 

ESTE KODELO TRATARA DE R[SOLVER LO NO RESUELTO -­

POE LA ECOl!OMÍ /'. ~:EOCLÁS l CA Y TENDf\Í\ EL CARÍ\CTER DE GENER/.\L AL 

ABARCAR DISTINTAS POSIBILIDADES DE EXPLICACIÓN EN FUNCIÓN DE -

LAS RESTRICCIONES QUE SE orcrDA ADOPTAR. EL CASO DE LA ECONO-

MÍA NEOCLJi.S!CA srnf1 ASÍ Ui·: SHíPLE C/\SO 11UY PAr.TICULMI DE LA -

TEORIA GENERAL, POSIBLE SÓLO BAJO CONDICIONES RESTRICTIVAS ~UY 

FUERTES Y EASTAHTE ALEJADAS DE LA REALID~D. 

L.11 Irnti._UL(HtEB(d~ ADEl•i,\S DL Ef.:fOCAR COMO f'fWBLEí':A 

CENTRAL LA DETERf·li!lhCIÓM DEL PRODUCTO Y EL EMPLEO, ll'lTEl.JTA Vltl 

CULM Uf·!A TEORÍA DL'.l_ VALOR Y U\ DISrn!BUClÓ~i COll Uli/.\ TEORÍf\ -

DEL DIMERO; ESTO ES, Pf\[TElffJE DESM\ROLU.R ur·: PLl\IHEAMIElfíC DE un,• . 

. ~(:9JiQi:1ÍI.\[iü_NU/\BU• DO!iDE EL 111 VEL DE PP.EC 1 OS Y EL S J STEMA DE 

P!~EC!OS l~i:.=LAT!VOS SE Et!CUENrnrn ESTncCHM'1E!ITE VH!CULADOS {\ LOS 

DETERMINANTES DEL MIVEL DE PRODUCCIÓN. 

l<EYllES, J NTRODUC l RÁ cr: EST/\ OilRt1 UN ELEMElnO QUE 



-9 8·-

LOS ANÁU8JS n!:·¡_ Ff.lllll !Bl~IO rli\BÍ/\N m:,11\DO FUER/\ CUANDO co~:~:JDI;_ 

RARON UN PE~F~CTO CONOCIMIENTO DEL FUTURO Y LA ESTABILIDAD DEL 
. . 

s 1 STEMf\, E'.·;TE i:u:r"U!TO ES LA .lN.crnJ.lD.LW,l\ef:.' 

L\ INCERTiDIJMPRE L:S EIHUrnrnr1 IW COí-';C L1~ DISTIM -

CIÓN ENTRE LO CIERTO Y LC PRODf\DLE, SINO COMO ALlUELLO SOBRE -

LO QUE 1-10 H/\Y NH!GUi:!\ I31\SE CJEJHÍFICi\ P.:\f\i\ PODER PllEDECJR SU -

COMPORTAMlUlTO,. POP. LO TAtlTD TAi';f'OCO D'.!STJI~!;. "10DO ALGUNO PARA 

Cfl.LCULAR U1 PROB1\BILIIJAD DE SU ACONTEClHIEi'!TO, f<EYilES SEÑALA: 

11 l:L srnTIDJ Ei'I EL: CLJ..'\L ESTO'i' IJSNIDO EL T~F¡'-'1!1!0 ( Il·:CERTICU::u~E) ES AQUEL . 

rn EL QUE (POR E,llY1PLO), IJ1 PER'.T'ECT!"l/1 DE Ulli\ GLIEí~RA E!JRC!'[cA ES INCIER­

TA, (Jf\L CO:-'O ES) ll<ClERTO EL Pi:!:C!O DEL. c.ou:r: o El_ /lll/F.~ [E LA TASA DE -

nrrc:::~s DE f'.OUÍ /1 vrnn;: pflos, o U1 Ol3SOLl'.o2Cf:JJC!t1 DE UM f\UEVO INVENTO, o 

LA POSIC!Ói·1 DI.: L.OS PJ:)E!T!JRES PRl\'t\TXlS DE iW:!JEZ.L\ Ell EL S!STEViA SOCIAL -

DE 1970:' (].), 

l..os llOMBRES,A PESfl.f¡ DE E3i1\ SITIJ.l\CIÓ/l,S[ vrn URGl 

DOS /1 ACTUM\ Y A TOl·i1\I~ DECI:olOllES ECOi!Ó:ilU.S CUi:C SI SE COl<O--

CIERí\ PEF<FECTAMl'i'i'iT BIEN LA S!TU/\CIÓ!! FUTUf·:;\; Sltl CliB/'.F:GO, Eº-. 

TO PROVOCA QUE LAS ACTITUDES y rccJS!OHES DE LOS INDIVIDUOS SE 

ENCUENTF:í:f'! 3UJETA'.:3 f\ RÁP!DCJS Y VIOLD'.TOS C/\l-'1LlCS, LA CERTJDU~\ 

Bf<E Y Lll SEGUHIDAD RÁP!Dfi,!·íl:iiTE PUEDU; '/Er~SE '.31JSTiTUÍDf1S p:)R --

NUEVOS "1U10RES Y ESPEJ\/~/l;'./i.~;¡;, POR llll['/,I\~; ¡.;oTJ\i/\CIOllCS OUE LLJ:: 

VEN f\ UN Cl\MBJO TOTAL rn Lf., COiJDUCT/\ Dí: LOS f\G[l:T[:; ECOJ·:órucos' 

/ 
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Es ASf QUE, DENTRO DE ESTE MUNDO PLAGADO DE INCER 

TIDUMBíl[, EL DINERO JUECA UN PAPEL IMPORTANTE AL SEíl EL MEDIO 

POR EL. CUAi_ EL PRE.SU!TE Y EL FUTURO SE ESL/\!30N1\N, 

EN UN/\ ECOi·!Oi·lÍ/I, MCJ!IETí\fllA LAS TRi\IJS,L\CCIONES Y LOS 

PRECIOS DE LOS Bl ENES SE rncUF:MTR/\N NOMI 1:1\DOS 1:11 DIMERO, ESTOS 

VALORES NOM!l!ALLS (Pf\ECJOS) SJ~l L.1'1 FUDJTE DE INFORl1;;CIÓN DE LOS 

/1GEl\TES ECO/IÓ:Hcos. 811.10 EST/\S COl!DICIONES, PAF:1; l<EYNES, LOS 

INDIVIDUOS IiHENTAí(/di l(ES(3UARD!lf~'.~E DE S!Tllf,CIONES FUTURAS DES­

Fí,\/Or:1\BLl:S cor~SERV!\l<DO su RIQUEL.:1\ PAJO LA FORMA DE DINEi~O o DE 

SUSTITUTOS DEI~ D 1 NERO, /\IHES QUE EfJ FCRM,~ DE OTROS l1CTI VOS, DE 

ESTE MODO AL CAMDIAR LAS EXPECTA1·1vAs QU~ SE TEHGAH SOBRE LA -

SITUACIÓN f'UTURA, EL PÜBLI CO REf1CC l ONl\f~Á MOD 1 F I CAl-:DO SU DEMAIJDA 

DE DINERO' EsT,C\BLEC: ror .. LA COlllJlJCT/\ 1 fJC I EIHA DE ¡_os ACT0f1ES 

ECONÓMICOS, LA VARIABILIDAD DE LOS PRECIOS DE LOS ACTIVOS Y EL 

PAPEL DEL D!l!ERO co;.;o f<ESGUAfWO L:E Lfi. RIQUEZA, LA IDEA NEOCLf\­

SICA DE U\ TEl/f:'::l'ICif1 ll!iTURAL fil EQUILIBRIO, ASÍ cor·,o EL SUPUE~ 

TO DE LA NEllrnALIDr.n DEl_ Dli!F.1\0, TE!iDRf1 OUE SER DESECl-IADOS, 

JL AHGUi•lf:NTO DE LA IfQB[L\ _fi~l!f]iA!,, CONSTA DE LOS - · 

ELEMENTOS SIGUIENTES: 



VARI_Afü,1;_$. 

DEPEND 1 EJ'!JL'c 

Y = INGRESO. 

]NVERSI~N· Y A TRA 
VÉS DE ELL/\: 

A = AHoFrno. 

l.A TASA PE li:TERÉS. 

e cor1su110. 

'L8BJN~~ E_S_ 

lJ:m¡: !'.1.Gi;l lf llJ.Jl 
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P~1GC = PROPEt!S 1 ÓIJ [1~,RG I -
H/\L A CONSUMIR. 

' rnK = EF 1 C/\C l!-1 r:11RG ll'J/<.L 

fü¡_ CAPITAL 

L. == 11 REFEREl!C r A Por~ 
LA LIQUIDEZ • 

l.AS Ul"l !Df-lllES FIJJJI1/\.f/,Elff AL.ES DE CAMT ID/10 SERÁN: CAN 

TID/\DES DE VALOR EN DINERO (oUE SON HOMC~~NEAS); Y LAS CANTIDA 

DES DE OCUPACIÓl·I (OUE SE HACEt! HOl-';OGÉfffA::; POR LA VÍA DE LA RE­

LACIÓN CALIDAD DEL TRABAJO-SALARIO; ES DECIR TRABAJO ORDINARIO 

TR/\DAJO CSPEC!AL), 

L/llKIIDPDOl.'f: MIDE [l. \/OUMEI: DE OCUP/\Cló~: ES l.A lJll!!--

Df\TJ D[ TRMl/1,10. U, Ui!ID/ID PUE MIDE rl SALMno i'!OMll-!l1L DE UN/\ 

u1nDAD DE TRtd}f\,JO SERÁ L/I. Ulll[l/:,D DE S/\L.fl.l"<IO. 

Li\S V/\F~J.11.BLES /\ DETEr~Mll:f\f: DEfiTRO Dl~I fiODEL.O SON 

EL l f'!GRESO, LA _] i'JVERS I éJ11, EL /\HORP.O, Lf¡ TflS/I DE 1 r-rrrnÉS y El -

COHSUfi;Q, Los ELEMEHTOS FUilDP.rt;Ef-ITALES QUE DEF l i'IEll /\L SISTEMA -

SOIJ LA PFWPHIS I Ói'! Mfi.llG !MAL f\ cmtSUM I P., L!\ F..F I C/\C 1 /• r·~flr<G 1 l!l\L --
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DEL C/1PITAl. Y LA Pl~EFEP.ENCill POR U1 LIQUIDE?.., 

LA PROF'[MSJÓU f·!U~GINAL A C:ONSLJ;'.iJf~ IW ES 11.&S QUE -

EL CAMB ro MJ\RG íl-!/l.l. ESP rnAno EN EL COi·~sut:o f\ l'f\F~TI R DE CADA UNl 

DAD EM (~lJE VARÍA EL INGHESO (:1./.-.c/'. Li Y), 

LA EFICACIA MARGINAL DEL CAPITAL ES EL RENDIMIEN­

TO QUE SE ESPEHA ODTEf'ffR POR L/\ COfiPR/1 D:: Ui·l B l EN DE CAP il'/i.Li 

PUEDE DECI~SE QUE ES UNA PRODUCTIVIDAD MARGIN~L FUTURA DEL CA-

PITAL, PREVIST.r, POR EL Ef.'.'0:-'ESf\R!O T0,'11'.tlDO HJ CUENTA EL NIVEL -

PflESEIHE DE LA IíNE1~SIÓI'! LH LlENES DC U\PIT/'.L. 

LA PREFERENCIA POR LIQUIDEZ ES LA DEMANDA DE Dl-­

NERO. LA GENTE DEMANDA DINERO YA SEA PARA EFECTUAR TRANSACCIQ 

HES DE TODO Tiro (COMPRA DE BIENES L~ CONSUMO o DE CAPITAL5, o 

BIEN PARA CONSERVARLO COMO ACTIVO LfQUJDO DE RESERVA, CON EL -

OBJETO DE RESGUARDAR O ACRECENTAR SU RIDUE2A ANTE LA JNCERTJ--

DUMBRE DEL FUTURO, 

LAS RELACIONES PLANTEADAS SON: 

EL INGRESO, PRODUCTO U OFERTA.GLOBAL, ES IGUAL -

AL GASTO O DEMANGA GLOB/1.1.'. LA DEMANDA A SU VEZ SE DIVIDE EN -

DEMANDA DE BIENES DE CONSUMO Y DEMA~DA DE BIENES DE INVERSIÓN, 
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{\SÍ:. 

Y"" e 

EL CONSUMO si: COMPOi:[ Di'. DOS LLX.MDITOS :. EL prnME··· 

RO, TIENE UN COMí'OIHAF1IENTO QUE ES ifl!k'.'U.1:JIEfHF. DEL NlVEL DE 

INGRESO Y CL SEGUNDO, DEPENDE DlRECTAMENT~ DE ~L. EL PRIMERO 

SEf¿/!, EL CONSllMO .4UTÓNÓi·10 ('¡,,°),· Y l'L SECUl/D:) Sr=RÁ Li\ rROPEN-·--

SIÓN f'JAflGINl\L A CONSUf1\f~ (iJ), [STi\ CiLTH1f1 f/(í~; INDIC/\ C:U.ÍÍNTOS 

CENTAVOS SE DESTINARÁN AL CONSUMO POR CADA PESO QUE SE INCRE--

MENTE EL INGRESO, 

c"~"A+nY 

EL OTRO COMPOHUTE DE U\ JJ[f'i/\l'!D/1,, LA INVEHS IÓN_,-· 

DEPENDE DE LI\ RELACIÓN E~!STENTE ~NTRE LA F.F!ChCIA MARGINAL DEL. 

CAPITAL Y LA TAS/1 DE HITEHÉS, Sr JJ; ff!Cf1CJA t1ARGINAL DEL CJ\-· 

PITAL ES SUPERIOR A LA.TASA DE INTER~S, ENTONCES SE ESTÁ CONSl 

DERANDO QUE LOS RENDIMIENTOS QUE SE OBTENDRfH MAílANA POR JNVER 

TIR HOY EN LA'COMPP.A DE BIENES Die C/\PIT/1.1_ o DE rnvrns!ÓN, SOIJ 

MÁS /\TRACTJVOS QUE• LOS CUE BRIND/\ EL TENER EL DIMERO EM EL Df'.tJ. 

co, POR LO QUE L/\ JNVERSIÓM se. ESTifF,:U1Flf1 y rnEcrnA. POR EL - . 

CONTRARIO, SI LA TASA DE INTER[S ES MAYOR QUE LA EFICACIA MAR­

GINAL DEL CAPITAL, SEHÁ MÁS ATHACTIVO Mt\r!TENrn EL DINrno EN EL 

Bl\NCO QUE Mm 1 ESG/\RSE HACIENDO UNf1 rnvrns 1 ÓM' 
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. . . . 
POR U\ OíEJH:\ Cf'l) '( u. Dl'Vifli'ID/\ Dí: Jlii''.ERO (L.), cur::;1 !Ól! MUY DI·-

FEl\EifiT />, LA NcTH:i·!lN/1C!Ói>: NEOC~.ii.~;IU1 DEL /.\El~Ct\DO DE l'OIFIOS ·-·· 

rREST/.J\tt:s. Lii. T,\s/\ DE 11mr:f':s sE: . .;, ri PAGo ~'oR Ri:nur·:crnR A .. 

EST/\R Llvu1uo, POR DESPRENDERSE DE DINERO (O SEA DE LIQUIDEZ) 

POR l!N PE!dODO JJE ºrIEMPO. 

1 = F (L , Ml 

fl/"1i/.S ESTAS /(!:.'Lt1.CIUl!C:i1 PODEMOS MEDIR EL E.Fl:.CTO ·· 

VÉS DEL MLILTIPl.!Ci\DOl'I DE l.!\ INV~fl~:\(;N, 

Y "' C + I 

C=T+BY SUSTITUIMOS C: 

Y = X + B Y + I; FACTORIZAMOS : 

y.:.BY ~A + I 

Y U-Il)"' A + I 

y "' ( rl:n. l . c"A + I )¡ DÓl)DE B ES Lf., PROPEN~ 
S·I ON MARG I f'íAL A CONS1J 
MIR; (l-E) ES [_/\ prw­
PENS!ÓN MARGINAL A AHO 
RR;;¡~ Y (-.J. .. ) ES EL·-

}-B 
MULTIPLICADOR DEL IN­
GRESO. 
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U1 1 GUALDAD Ei'-ITF;E EL AHORilO Y LA INVF.RS l Üi'i SE PRf 

SE!Hi\ COMO u¡.¡ AJUSTE EXPOST, PUES EL AHORRO SE COMSiDER/\ cm10 L11 

FRACCIÓN DEL INGRESO QUE NO SE CONSUME, ASÍ: 

f\=·Y-c 

Y = C + A 

Y = C + I 

A == 1 

Y COMO TAMBIÉN 

ENTOtlCES 

EL AHORfW ES Ull RESIDUO Y SU FORlif~CIÓi: f'!O DEPENDE 

DE LA TASA DE INTER~S, POR EL CONTRARIO, EL NIVEL DE INGRES~ 

DADA LA i"HACCIÓM QUE SE COl!SUMIRÍ' DE ~L, ES l_O QUE DETERMii'lA -

EL tl!VEL DE AHORRO, PERO SI RECOFID!\1'10S C'UE EL INGRESO DEPENDE 

DE LA INVEf~SIÓM, FIESULT/\ Ef':TOllCES CIJE ES EST/\ ÚLTWf1, A FH!AL DE 

CUENTAS, LA QUE DEFINE EC AHORRO. 

2. 2. 1 lJLf)fMtilliLfF~~-Ul/A,_ 

EL OBJETIVO FINAL DEL /lflALISIS ES "DESCUER!R LO QlJE 

DETERli!fJA EL VOL.Ur-·1EM DE OCUP!1C!ÓJ!1
.-. (2) COMO Plli'!Ti.J DE P/•.RTIDA SEfl~ 

LA OUE EL \'OLIJl·:rn DE OCUP!1CIÓl·I SE DETERMINARÁ EN EL. PUIHO H! -

EL OUE LA FUNCIÓM DE OFERTA GLOBAL SE CRUCE O SE IGUALE CON LA 

FUNCIÓN DC DEMANDA GLOBAL, 

EsA unrnsEcciót!, A su VEZ, Es IGUAL A LA PEM.0!.'!P.~ 

];H..G.TlYt-. LA DEMf\!-IDA [FECTIVA ES EL PUIHO EN EL OUE LA DEMAM-

DA R~ALMENTE EXISTENTE (O SI SE QUIERE, LA CAPACIDAD TOTAL DE 
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COMPRA), REALIZA O HACE EFECTIVAS LAS OPERACIONES DE COMPRA -

VENTA DE UNA DETERMINADA OFERTA DE PRODUCTOS, QUE COílílESPONDE 

A UN CIERTO NIVEL DE EMPLEO, ESTA !GUALnAD ENTRE LA DEMANDA y 

LA OFEím\ GLOB/l.LES F.S EL PU/JTO CENTí\1~L DE su AMM ¡ s r s.. EL N 1-··· 

VEL f¡l.. OUE SE S ITUE ÉSTA l GUMJMD tJO GAflAi'ITI /~ARÁ El. PLENO EM--

PLEO DE LA CAPACIDAD PRODUCTIVA DE LA SOCIEDAD. 

EL PRINCIPIO DE LA DEMANDA EFECTIVA PERMITIRÁ EX­

PLl Cf\fi EL NIVEL DE EMPLt:O DE LA ECO/JOMÍA VINCUUNDO,A LA VEZ,· 

EL PAPL:L DEL Dil-lERO EN Lf1 DINÁMICA flt.:L SISTEMA Y EL /·JIVl:L DE -

PRECIOS. 

KEYNES SEílALA QUE,DADA LA TÉCNICA Y LOS COSTOS, -

EL Ef.1F'Uo0 DE U1J VOLUMEI'! DE MMW DE OBRA OBLIGA AL E/ViPRESl\Rl O ll. 

!HCURRJR El-l DOS TIPOS DE GASTOS: EL PAGO A LOS FACTORES DE LA 

PfWDUCC I Ófi, EXCLUl' H!DO LOS P/l.GOS A OTROS EMPRESARIOS ( C0/'1PRA -

DL: ll'1SUi:Os ¡ mrnMED I os), y EL P/\GO i.JECESAR ¡o PARA CUBR l R EL --

Di'SGí·.STE DEL EQUIPO EN USO, ESTO ES EL COSTO DE USO 

O DEPf~EClACIÓ/I, 

LA SUMA DE AMBOS COSTOS NOS DA EL COSTO TOTAL: 

COSTO TOTAL= COSTO DE FACTORES +COSTO DE Uso. 

[L EXCEDEt/TE M011EHIR IO QUE RESULTE DE LA VE/'/TA DE 
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LA PRODUCCIÓ:! SOBRE EL COSTO TOTAL_. ES LA GANl\i1:CIA O 

INGF{ESO DEL El·ii'l<ESARJO. 11 u\S C?f\f.JAilC!f\S DEL El'.:'P.ES/1Rl0 ASÍ DEF!MJDi\S, 

DG'JEl·l srn, y so;J, l,~. CANT!Df\Tl G'UE PROCUrJ, ELEYNZ ,",L l·\Í'\XIMO CUf.lJ!DO DECIDE QUÉ 

VOLU',11:11 DE EViPl_FO OFr\ECERf\, (3) 

EL COSTO DE FACTORES ES EL INGRESO DE LOS DEMAS 

FACTORES DE LA PRODUCCIÓN, (P6R E~EMPLO:EL TRABAJO), Y COMO -­

LA GANANCIA ES EL INGRESO DEL EMPRESARIO, ENTONCES, EL INGRESO 

TOTAL DEilERA SER IGUAL A LA SUMA DEL COSTO DE FACTORES MÁS LA 

GANANCIA, 

1 tJGRESO T OT1\L -- COSTO DE f f,CTORES + GA!iANC l A . 

11 po¡~ OTRJ\ PAfHE, EL PRECIO DE l.A OFLRTf1 GLO!lf,L DE LA PRO-­

DUCCIÓN RESULT/\l'iTE DE ESE VOLUliEH ES F'RECISN'iEi'JTE LA EXPECT,\Tll/A DE LOS -

RESULTADOS OUE SE c:;p[Rf-\ OBTEMEP. y QUE: HN~Á COSTE/\ELE P. Lo:; [J.1PRESAHIOS 
).1 

CONCEDER DICHA OClJl't'\C!Óil", DE ELLO SE DESPRENDE QUE EL VOLUMEN 

DE OCUPJ\ClÓtl DEPE:llDE, D/1D/1 Lf1 Tf'.CN!CA Y LOS COSTOS, DE LOS !!J. 

GRESOS MONETARJOS OUE LOS EMPRESARIOS ESPER~~ RECIBIR, ESTO -

ES, DE LA MfiX!Mf\ D!FEE[cíXl/\ ENTRE SUS VENTAS TOTALES Y SIJS -­

COSTOS TOT /\LES¡ "DJID/i.S IJ1 TÉctl!CI\, LOS Rl::CURSOS Y EL COSTO DE FACTO·-­

RES POR Ut:!D!1D DE D-'PLEO, E.L MO!ITO DE ésn:, TAMTO p/,P.A CAD/1 F Ifll·t!\ lllDIVJ-· 

DUAL C0'10 Pf\PA LA INCUSTRl11 rn COl·UU:Ho, DEf'D!DE DEL PRODUCTO QUE LOS EH­

PRESf1R!OS ESPCL'1l·l RECIBIR ;.,<e U\ PROD:JCC!ÓM COREESPOílDIEi/T[; Püf\OUE ÉSTOS 
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SE ESf0RZ!IRÍ\i·J POR fJ,.1/li< EL.. VOLUMEN DE OCUPACIÓM AL U!VEL DEL CUAL ESPEfWI 

REC::JBIR LA D!fEREf-:Clfl M~IM/\ ::NTRl EL ll·~POfffE DEL. PRODUCTO Y EL C05TO DE 

FACTORES", (L¡) 

DEFil.JIEl-!!JO CO:'iO: Z"' 0 (¡;) A U\ FUllC!ÓM DE OFERTA GLOBAL 

y A LA FUNCIÓI~ DE DE/·11\ilDA GLOB!\L cono: D = F (N), SE ESTABLECE 

QUE DADO e I ERTU 1"1 VEI_ DE OCUP/\C I Óll N, s I El r flGP.ESO. ESPERADO 

DE L!1S VEllTAS SUPERA f,L PRECIO J)E LA OFERTA GLOBAL .. HABRÁ UN -

ESTÍMULO PARA QUE LOS Ef iPr: [$(\I\ 1 os Il'iV I Eín AN MÁS y AUMEt:Trn LA 

OCUPACIÓN, AUNQUE COI1PITA!l El!TrxE SÍ y SE ELl:Vrn sus COSTOS; E~ 

TE ESTÍMULO DESAPARECERÁ Erl EL PUllTO EíJ QUE SE ESTABLEZCA UN -

l·idE\'O VOLUM[fl DE OCUPf,,C!Ófl EH EL QUE LA OFERTA GLOBAL SEA IGUAL 

/l, LA DH!Af'/D,· Gl.OB/\L. [L· VOLUl·IU! DE OCUPf1ClÓN ErnoncEs, SE EM­

CUEMTRA DETEí~l-ilN/l,DO POR EL PUr:TO DOIHJE S[ 11'.TERSECT/\l'l LA FUN--

C 1 ÓN DE DHY-11'1DA GLOB1\L y LA 1=u1K 1 Ói! DE or=ERTA GLOBAL; ESTE -­

PUNTO, DONDE L/\S EXPECT/\TIVAS DE CM!/\llClt, DEL EMPf~ESf',R!O tFECTI­

VAMHJTE SE f;f.:ALIZ/\l•f Y POR LO TMHCJ MCl\i:U,l! EL f>if.>'.IMO,· ES LA DJ;. 

M/111/DI\ Er-ECf!VA. 

D1\DO Uf~ DETr.:mrnl/\DO ::IVCL [)[ H1PLEO (iJ), SI LA 

FUIKIÓM Dt: DrnArlDA GLOB/11_ (D), r:s SIJi,EF<!Cf~ {, U\ FUilCIÓl·I DE --­

OFERTA GLOML (Zl, LA lrNr:RSIÓI! CYH:Ei'{/; li/\STA OUE LA or=ERT/\ '-­

IGUALE A LA DEl1/l.MDA (D == Z). ron El. COiiTl'/1RIO, SI LA FUIKIÓN 

DE DEM/lt-JDA GLOBAL (D), ES I ilFl'il.IC:~'· A U\ F:Jf!CIÓI·: DE f)f'ERT/I GLO­

BAL (Z), LA n:vrns1ó1·: DErnECEf~Í\ HM;Tfl cur:: SE ALC!d:CE LA IGUAL­

DAD ENTRE Or-rnTA y I:rnAIJD!1 Gt OlW.FS ()j =- /~)' 
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LA TEORÍA NEOCL.i\SJC!1 SUPOl'!E QUE LA OFt:rnA CREA su 

PROPIA DEMAtm.;, ESTO ES, QUE PJ\RA TODOS LOS MlVcLES DE OCUf)/1.CJÓN 

OFERTP1 Y DEMf.i'lDA SOi'! IGUALES (Z == D), Es MAS, SE SUPOME QUE NJ ·· 

TE UN CAMBIO rn U\ OFEl<TA (Z), CORRESPOl!DIEl!TE A IJl.I CAMBIO rn -

EL NIVEL DE El.'iPU':O (!\!), SE PRESENTA Uil Cl'JiBlO rn LA DrnAt:D/\ (D), 

DE L.A. MISMA DJREU:IÓI! Y PROPOí\C!Ói! QUE l'.N LA OFEln/\,PERO COMO -

ESTE AJUSTE NO SE CUMí'LÍA Ell LA REALIDAD E'l'iTOliCES HUBO QUE RE-­

CONSTRUIR LA TEORlA, 

LI\ ALrr:r.rJATIVI\ t:!UE í'RE'.lE!lT!>. KEYNES LA llESUf·\E :::N 

LOS TtRMINOS SIGUIENTES: 

"(UNIDO f\IJ:"1l:t!T!\ LA OCUPACIÓf·I />U!,:c:-m1 TNlBlÉ!·l [L lrrnESO GLOBf\l_ flEf1L DE L.A 

C0i11JNID,!ill; LA rJS!COLO(Í,~ DE ESTI\, [S T/\L OUE cu¡.J·iDO EL INGRESO REAL f\l..\11EN­

T/I; EL CONSU'·\Cl TOT/\L rnr:d:, Prno MO rn ITO W'.O EL Ir-:GRESO' DE 1\0UÍ CUE -­

LOS EFiPRLS/IJ:lOS f{ES[ifflRí".J,: Ui,lf1 PÉl~DlD/1 SI L=L !.llf'B ~TO TOTAi_ DE LA OCUPACIÓM 

SE DEST!fll».RI\ A S/\TISF!1C[R L/1 l·W{Cf~ D8''J1iü)i\ DE .'1RTÍCULOS DE COi·lSUMO ilh'-iED18 

TO, EN rniiSECUa!CI/1., PN.U\ JIJST!í'JC;\R CUALOUIEI~ CNlTlDAD Df.JJA DE OCUF'AC!ÓN, 

DEBE EXISTIR CIERTO VOLU:·:EM DE J!iV::RS!Ói! QUE L/1STE Pf\Rf1 f'.BfiOPilrn EL EXCE­

DEMTE QUE ARROJA Lf. PRODUCC!Óil TOT!•.L SOBRE l_O C'UE LA CU·'.UHIDAD DECIDE CON­

SUi•!IR CU/\l[l'.'1 LJ, OCUPf.,C:IÓH SE EilCl'!'i:TF:A A DIG!·J UIVELJ PCRQIJE .~. MEfl!IS DE -­

QUE EXIST/\ ES[ VOLU'·il'.:1 DE !INEP.Sl(Ji·!, LOS U:GRESOS DE l.OS EViPf~EsN·nos SE-­

RÁH MENORES CLIE LOS REOUEF~IDOS P/\RA IUiJUCIRLO'.; !\ Of'RECER U\, CArH!Di"J) DE -­

OCUPAC!Ói'; DE QUE SE TRATE. SE DCSPPEl-:DE, POR TN:TO, C1UE, D/IDO LO QUE LLA­

~'JIREMOS LA PROPENSIÓil A COl·!SUMIF~ DE U1 CCX•íUi-!IDA.D, EL l•:l\IEL DE EQU!Llllí\10 -
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DE LI\ OCLIPACié: !, ES m:cm, [L NIVC:L QU[ 

Cm!Jli!'fl0 A AMPLiAR O CONTl(1\EJ; LA OCIJP1\C!Ói'!, DEPn:IJIC:R~. DE LA M1\Gl'llí1JD DE Lf1 

111\IERSIÓN COFmJEl'lTE. EL l<ONTO [:[ ÉST!1 DEPENDERÁ, f, SU VEZ, DE 1..0 QUE U.J\­

W1REMOS EL lr'ICENTI\10 PAR/i. nivrn1 !R, O,UE, COViCJ DESPLlf:S SE VG~ií., DEITNDE DE 

LA . J([.Lfl.CIÓn mmE LA CU!N/1 DE EFICH:YCii\ M.ll.RCH·~!\L DE CAPIT/\L y EL CCMPLE 

.10 DE LAS Tl\SAS DE !MTER[S PAl<A PrtSTN·:os DE D l VERSOS Pl AZOS V R 1 ESGOS 11
• 

"Así. DNJ/\ Li\f'ílüPENSIÓl .A COilSlJ·ílR Y LA Ti\SA DE t·~UE.VA IhVE]l 

S!ÓN, SÓLO PUEDE EXISTIR Uf.! NIVEL De OCUPACIÓN COM!,/.ITIBl_E CON EL EC.:UILI- -

PRIO, Y!1 QUE CIJ1\LQUIER orno i'RODUC!Rf /\ Ui:A DESIGU1\LDilD EHTRE i:L PRECIO DE 

U•. OFERTA GLOBí\L DE LA PF:ODUCCIÓi/ EM COiUUl·ITO Y EL Pl\f.'.C!O DE SU DEJii/l.tIDP. -

GLOD/1,L, ESTE MIVEI_ 1:0 PUEDE srn ¡,;[¡;ce QUE LA DESUíIUDAD l·'.l;RGIN.t'.\L DEL TH/i 

131\JO; Prno NO EX! STE R/\Zón, Ei'I LO G[l\rnl\l_, PJ\.RA ESPEPJIR QUE SEA IGUAL A U·. 

OCUPACIÓN PLEM/~. LA DEl,\l\í!ü/\ EfECTIV1\ QUE TI\/~[ COi·!SIGO LA Pl-ENA OCUPASIÓN 

ES Ut! C/\SO ESPECIPL 0UE SÓLO SE REAUZA CU/!.í!DO L/~ PRCPEMSIÓi·! A CONSUMIR -­

y El rnrnmvo f'í"IRA INVERTIR SE El'ICUEl!TflNI 1:11 Ui'!1\ RELACIÓi"l·~UTLA Pi1RTICUIJ\R, 

ESTA RELACIÓN P/1.RTICIJU1R, (•UI: COf~RES?OHDE f, LOS SUPUESTOS l!E LA TEORÍA -­

CLÁSICA, ES, EN CIERTO SEllT!DO, Ul''A ~fü.f'..CIÓi'I ÓPTll·1f1; PERO SÓL.O F'UEDl"O DARSE 

CUANDO, POR t-.CCIDENTE O f'OR DESIGNICJ, l!1 W"/ERSIÓH CO!\Rrr:liTE PROVEA Ul·I VO­

LUMEN DE DEVif'.HDA JUST/01"1E!•rfl:O IGUf1L AL EXCEDEilTE DEL PRECIO DE LA OFERT1-\ GLQ 

l3f1L DE LA PRODlJCCIÓN PESULTMffE DE L/1 OCUPACIÓH f'LEl-!A, SOBflE LO QUE LA CO­

MUN!Df-ID DECIDIRÍ1 Ci/\ST/\R rn COilSUl':CJ CU/\f'!DO U\ OCIJP/1CIÓI': SE EllCUENTRE El'! ESE 

EST/1110". (5) 

EL PRECIO DE DEMANDA TOTAL PARA CUALQUIER NIVEL DE 
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EMPLEOJ ES LA SUi-lA TOTAL DE U1 CNiTID/\D DE DINEHO QUE TODOS LOS 

EMrRESARI os l:SPER/\N REALMEMTE f:ECIJ3! f~ s l VEMDEN EL PRO[)UCTO Gs 

NEl\f1DO COI~ E · VOl_UMEN DE OCUP/\C!Ói!. 1 OS INGRESOS ESPEl\ADO:>J 

CUANDO SE OFRECE A LOS TRABAJADORES CIEílTO NIVEL DE ENPLEOJ --

COf'n"Of~MMI ESE PflEC! O DE DEM/\HDA TOT/;!_, 

EL PRECIO DE OFErT/\ TOTAL, CUANDO SE EMPLE~ UN -

NÚMERO DETERMI l~/1DO DE HOMBRES, ES EL COSTO TOTAL DEL VOLUMEM -

DE PRODUCC I Óll /"IEALI ZilDO POR D 1 CHO NÚM:C:P.O DE HOl':BRES, So¡.: LOS 

INGRESOS QUE SE DEDE ESPERAR RECIBIR PARA CUBRIR LOS COSTOS Y 

OBTENER UiU\' 'GANAl'IC I A, 

LA CURVA DE OFERTA TOTAL MOSTRAR~ QUE MINIMO DE 

·INGRE~OS TIENEN QUE RECIBIR LOS EMPRESARIOS PARA QUE VALGA LA 

PENA EMPLEAR LAS DIVERSAS CANTIDADES DE TRABAJO, POR SU PARTE, 

LA CURVA DE DHiAND/1 TOTAL l·lOSTf~/\f~{,, PARA EL MlSí10 l!IVEL DE EM­

PLEO, QUÉ C/\HTIDAD DE DTllERO LO.S EMPr~ESAr:ros PlfoN'.)Al·J REAU\El'!TE 

QUE REtIBIRAM SI EMPLEA~ ESAS CANTIDADES DE TRABAJO, 

[L NIVEL DE Eil!'LEO SE DETERilI l!A El! EL PUNTO Ef! -

EL QUE EL PRECIO DE DEiit\lfüA /\GIH0G/1DA SE IGUALA í'L PP.ECIO DE 0
-

0FERTf\ AGRr:G!ID/\, Es DECIR, !-A DEJJ01JfJ/Lí;,f~_c;Tl'L[\ E~; EL PLJl!TO Eri 

. EL CUAL, LO QUE LOS EllPRES!\R I OS .Vif_i;I:\óLL.E'LC_I_fü.8. POR EL VOL.Uf iE!! 

DE EMPLEO GEIJERADO, SE I GUf\l_/\ A LO NIE LOS MI SliOS Et-1PRES/\f:I OS 

QI:]EN REC_!_BI P: POR ESE l/OLUf·1EN DI: H1PLEO GEllERADO, PA11A.- DE ES­

TE MODO, flEPOflER sus COSTOS y ODTrnrn, UN UJVEL DE BEf·IEPJClOS 

CONSIDERADO "MÁXIMO Y NORMAL", 

) 
/ 



-111-

Sr EL PRECIO DE DEMANDA AGREGADA ES SUPERIOR AL 

DE OFERTA, l-IADr;Á !oXPECTATIV/\S JJE MAYORES BENEFICIOS SI SE ¡\U·-.-

MENTA LA OCUi ,;;¡(¡¡.;_. J)[ ESTE i-iODü l.i\ i"i<UülJCClÓi.J c:~EcrnA 11:'\ST/\ ::> 

QUE SE !Gur .. UJI ¡'\MBOS PfU:CIOS, 

S l EL. PP.EC l O DE OFERTA E:< CEDE AL !.'.lE DEMMID/1 NO SE 

l\LCAf'.JZM~Í\:·J A F\Ef'Ol'!ER LOS COSTOS COF;P.ESPOflD! EMTES A ESE NIVEL -

DE OCUPf1Cl Óf!, POR LO c1UE AL 1-:,1\BEr\ PÉRD!Dt\S, SE Dl:TC!/Df\¡\ U\ PRQ 

DUCCJÓN, SE r\EDUC:J RÁ EL EMPLEO Y C¡\ES:Í\ []_ Pí-iEcirJ DE OFERT.~. HA~ 

TA IGUALN;SE COI·! EL DE DEllf'.f:DA, 

POR ELLO ES NJE EL PUl!TO DONDE SE IGUf\LP.M EL PR.t_ 

CIO DE OFERT/\ GLOD!>.L O AGREGf.DA Y EL PRECIO m: DEii/\JiDA GLOD,\L 

O AGREGAD,~., ES DEliOí-íi i·l/\DO C:Oi·10 DEMN·IDf\ l":FECT IV!.; ES LA I GU/\LDAD 

ENTRE LOS lt!GRESOS ESl)ERADOS '( LOS ll!Gl~ESOS ÓPTH10S GEf'IEr.ADOS 

POI~ E L""NfVEL DE EMPLEO EST/\!JLEC!DO, S 11'! QUE ELLO Cül'!DUZC/\ i'!ECf 

SAPIAMENTE A LA OCUP1\CIÓM F'LEN!-1, (VER GRÁFICA 11) 

GRAFI C/\ 11 

L/.\ DEh1f.\i'lDA ffCCTIV.l\ 

1 OT 
~ ______________ --~~,L-or 

R / ¡ 
E , 
s 
o 

1 
1. 
1 
1 
1 

' l 
1 
1 
1 
1 

, .. '/ _________ l_ 
EMPLEO N 

(6) 
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AHORA BIEI!, KEYNES MANTIENE LA DIVI SIÓ"1 DE LA DE­

MANDfl Y DE LA OFERTA GLOBAL EN TÉF\MINOS J"JE RTENES !1E HJl/E.flSIÓN 

Y BIEMES DE CONSUMO, IDEA QUE COMEtEÓ A ESTlOZl\R DESDE EL 1BA­

TA9.Q_~_J}l\I.'. _1[\_ -~lº1lG)dl1., 

EL PRODUCTO U OFERTA GLOBAL GENERA INGRESOS A LOS 

FACTORES DE LA PRODUCCIÓN, CON ESTOS INGR~SOS SE DEMANDARAN 

UNO U OTRO TIPO DE LOS BIENES YA CITADOS. Asl TENEMOS: 

OFERTA GLOBAL = PRODUCTO = COSTO DE FACTORES + GANANCIAS= 

INGRESO = DEMANDA GLOBAL 

?. = Y = CF -;· G = D 

EL PllODUCTO HECES/\Rlt.11EIHE SE Cül'1PONE DE BIENES -

DE CON S LIMO Y B I rn ES DE 1111/ER SI ÓIJ , POR LO QUE ES POS !BLE QUE ·­

SATISFAGA L/'\ DEMANDA DE BIENES. (7) 

Z = Y = C + I = D 

ESTA DIVISIÓN SECTORIAL DE LA DEMANDA Y DE LA --­

ECONOMÍA, LE PERMITE PLANTEAR QUE UN INCREMENTO EN EL INGRESO 

SE TRADUCIRÁ EN UN INCREMENTO EN LA DEMANDA, TANTO DE BIENES ~ 

DE CONSUMO co1~:c DE Bll'.IH'.S D!'.: li!VERSiÓN, /\HORA EL PROBLEM/\ ES 

EL DE ESTABLECER LA MAGNITUD DE LOS INCREMENTOS, 
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LA 11 P/;f\l\DOJA QUE LA POB!\EZ ". EN J'-:ED ¡O DE !.A ABUIEJAf':l. 

ES QUE EL CONSUMO rlO CREC!: /'.L R l Ti',0 QUE CRECE EL INGRJ;_ 

SO, POR LO 0UE CADA VEZ EN MAYOR MEDIDA LA DEMA~DA POR B!ENES 

DE CONSUl·~O n:r1DCRÁ /1 SER i'iEi'lOF!' {IS í LAS cos¡,s, s ¡ LA DEMJ\l':DA 

POR B I EMES DE IM\l:::i~ s ¡ Órl r;o ES DE Lil. l·iAGr! l TUD SUF Je¡ ENTE PARA -

sosrrnrn EL RITMO DE CRECif'ilrnTO DEI.. IllGRESO y CON ELLO SOSTE-

NER EL NIVEL DE OCUPACIÓN, LA PRODUCCIÓN SE DETENDRÁ Y SE FRE­

N1iRA EL C!~ECil·iIENTO DEL EMPU~.O Al!"IES DE LLEGP1R A LA OCUPACIÓN 

PLEM!I. UNA DEMM!D/l. EFECTIV/\ n:sUFICJEl:TE FREi'!.'\R.~ EL /1Ul1ElffO 

DE LA OCUPAC!6N ANTES DE QU~ HAYA SIDO ALCANZADO EL N!VEL bE -

PLENO EMPLEO, SIH IMPORTAR OUE LA PRODUCTIVIDAD MARGINAL DEL -

TRM3AJO SEA SUPl:R l OR AL 1/ ALOR DE U\ DES U TI L! Df1D MARG l NAL DE -­

ESE VOLUMEN DE OCUPACIÓI,!. (8) 

EM_s:;l_I.L_P_l,,.6!:11 Ef:111_EMIQ __ :, r:,_ 01}.§ EEYA_['J.QQ t!QY_f.DO§._Q;___,::_ 

l::lL~l'Jill:'.Q.~ EEEJJL\~,~--L ~'L. I UJ?.QB TLJ, IJ.~ULl' N~LQ !:It;.P ,~: It;6..R _[LtJH E L. 

QE AC TJ..Y.LPAJLLf0? 1,. E o __ !_J!t_LILY.f1_? l~ __ Q]}S [B'{A. ___ L/LE..!:B!JP.J lQi ~J_A_ QJ: 

AL\?.Q_i:BúQ.U:_iQliill"'--'=h. H:QB.J f-L!l.E LA_fj;.Q!)U.C.:JlY 1.TJNL.G68 G.Ll'i0L 

PARA /~llAUZAR LA Dff:f\i'.M ROBf'.i. ES NECES.l\í:lO EST!J. 

DIAR EL COMPORTf\ViI EHTO DE sus COl·íPOllEf:TEs' Prrn·!ERO se ESTfd3LJ; 

CERÁN LAS TEl'!DEl'!Cl/\S Y DETERMil'!J\MTES DEL COf!SUMO Y LUEGO SE R[ 

VISARÁN LOS DE LA IMVERSIÓJI. 

2. 2, 2 _E1 __ .C..ON$.U_M_Q,_ 

EL cm!SUf!:O DEF'El!DE DE COi!SlDERMIDi!ES OS,IETJl/{1~; y 



' -

-114·-

SUB,IETI\IAS, PERO /\MBf\S SE R[]JUCEN 1\ L/\ REL!'.C I Ótl CON EL INGRESO, 

SE ESTABLECE ADEMÁS QUE LA RELACIÓN DEFINIDA ENTRE EL G/\STO EN 

C'ONSu:·:o y EL Ii'Jrn:::so,(DÍ>.S!Cf\f>iDflT INGf~ESO RE/\l_),SE LE DENOMIIU1 

RÁ PROPENSIÓN A CoNSUMiR. 

ESTA PROPENSIÓN A CONSUMIR PRESENTA UN COMPORTA-­

MIElffO BÁSICAMENTE ESTABLE.: PUEDE VAP-IAR DEBIDO f\ ALGutlOS CAM­

BIOS NO PREVISTOS EN EL VALOR DE LOS BIENES DE CAPITAL, A ALGU 

NA MODIFICACIÓN SUSTANCIAL EN LA TASA DE INTER~S O EN LA POLI-

TICA FISC/1L, PE.RO, SIN l:MI;ARGO, ES It!DUD/1BLE OUE EL DCTERMINAN­

TE CENTRAL DEL CONSUMO ES EL INGRESO TOTAL, 

ELLO CONDUCE A CONSIDERAR LOS CAMBIOS EN LA PRO-­

PENSIÓN A CONSUMIR COMO DE IMPORTANCIA SECUNDARIA Y ASf, UNA -

VEZ DEFINIDA SU ESTABILIDAD, SE ESTABLECE LA FORMA DE LA FUN-­

CIÓN O, EN OTRAS PALABRAS, SU COMPORTAMIENTO. 

'tA LEY PSICOLÓGICA FUl!DN'ii]ITAL Ell OUE PODE~DS BASARNOS COtl 

ENTERA COiffI/\JIZ1'\, TNHO f\ PRIOl\I PARTIEl·!D::J DE MUESTl~O CONOCIMIENTO DE LA 

f'lf\TUR/\LEZA HUf·\lNf\ C0,'·'0 DE l./\ EXPEfn El,:C l!\, cor·ts I STE rn CUE LOS .HOMBRES ES­

TÁM DISr'UESTOS, POii f<EGL./\ CEl\rnl\L y El! FRO!·íEDIO, {\ AUMEt:T/l.R su CONSUMO A 

MEDID/\ QUE SU 11%f~ESO CRECE, /iUl·~OUE 110 Tf>NTO COiiO EL CRECIVi!Elffü DE SU lt~. 

GRESO. ESTO ourrnE DECIR OUE SI Cs ES EL t•:DiHO DEL COl·!SUViO t Ys EL INGRI> 

so (AMBOS MEDIOS Eil UMIDADES Sf\IJ-IR!O),úCs TIENE EL M!Si1D S!GtlO QUE L Ys, 

PERO ES DE MEt:OR Mf..GMITUD, ES DECIR, D CsiDYS ES POSITIVO Y MENOR QUE U1 
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UNIDA!l', (9) 

'Poí< LO f.lUE u1s iNCREl';EflTÚS DEL Ii'IGREso' GENERARÁrJ 

CONSUMOS RELATl V }11·1ENTE MEl'!OR i:S y !'.! Jo¡,;r;,o::; HE/_AT 1 V MiEtfJ' E ~lfl.YORES' 

EN TANTO OUE .• Erl OTF!O Si:NTJDO, LOS I;ESCENSOS EN El t:JVEL DEL 

INGRESO PROPICIARÁN CONSUMOS RELATIVAMENTE MAYORES Y AHORROS -

RELATIVAMENTE M~NORES, 

s r Cf:.Ecr: y, EL. COilSU/.'.CJ /1.U!iEl'!TJl,RÁ MENOS . 

+ .... +;\ [ ( 'l::iY / .wC)) ror; LO QUE •f SERÍ1 MENOR 

y ·f-'TENDERÍ'. !1 ¡,ur':ENTl'R' s l Sl f\EDUCE 

Y, EL COl'ISUMO C!1ERÁ Jt,Cí!OS (-vY >-V'Cl 

POf~ LO QUE -{- CRECERÍ, Y ·0 .. TEi'!DERÍ1 1~ -

D J SM mu! F~' 

¡' 
IJ 

CUANDO DESCIENDE LA OCUPACIÓN PROVOCANDO UN DESCEN 

SO DEL INGRESO, EN EL EXTREMO SE PUEDE LLEGAR A QUE EL CONSUMO 

EXCEDA A LOS !NGRESCS, ESTO DEDIDQ AL USO DE RESERVAS FINANCI~ 

RAS DE JNDJVJDUOS O liJ.STJTUCfOi·:I::;,. PEíW TN~B!Ér! POI~ EL MANEJO 

DEL GOEIE'F:NO DEL DÉ!"JClT PF:ESIJPUEST1;L, POR ESO ES OUE CU/l.NDO 

LA OCUPACIÓN SE rncu:::r·:rn11. EN Ull ¡.¡; \'F.L MUY Ei\JO, EL CONSUMO TO­

TAL DECRECE EN PROPORCIONES f~f:t!CiRF:S f\ L/\ REDUCCIÓN Dí:L INGRESO 

REAL, POSIB!l.IT/\l'IDO EL 1·1!'.l'IE,JO DE 1;!"LUCTU/1CI1J/·!ES DE PEGUEÑi' fl.M­

PLJTUD" PA1;1>. M.cM.:zii.1~ r1ul:V1\s ros1ciÓ1-JEs DE ·rnurLIBPro. 
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PARA KEYNES ES EVIDENTE QUE.A NIVELES SUPERIORES DE 

INGRESO, ·L/1 BRECHA QUE SEPAl<A AL INGRl:SO Dí:L CONSUflO SE ENSA.U 

CHARÁ, PUES LO PRIMERO QUE SE BUSC!1 ES L,~ SATISFf\CCIÓI~ DE LAS 

NECESIDADES BÁSICAS O MÍNIMAS Y, UNA VEZ ALCANZADA ESTA SITU8 

CIÓN, LOS INGRESOS ADICIONALES PODRÁN SER ORIENTADOS A LA ACY 

MULACIÓN, A NIVELES INFERIORES DE INGRESO SE BUSCARÁ LA SAT!~ 

FACCIÓN DE LAS NECESIDADES A TRAV~S DEL CONSUMO; A NIVELES SU­

PERIORES DE INGRESO, ESTABLECIDO YA UN Cl~RTO NIVEL DE CONSU­

MO .1.'.ÁS l CO, LOS 1 NCREMEllTOS DEL INGRESO SE 01\i EfiTARÁN. MÁS A' LA 

BÚSQUEDA DE OPORTUNIDADES DE ·INVERSIÓN, 

DE ESTA MANERA, COMO AL AUMENTAR EL INGRESO EL CONSU­

MO NO AUMENTA EN LA MISMA PROPORCIÓN, EL AUMENTO DERIVADO EN -

LA OCUPACIGN TENDRÁ OUE SER MENOR EN EL SECTOR PRODUCTOR DE -­

BIENES DE CONSUMO Y l·iflYOR EN [L SECTOR F'ílODUCTOR DE BIEIJES DE 

INVERSIÓN, EN CONSECUENCIA, SI NO HAY UN INCREMENTO EN LA PRQ 

PENSIÓN MMCIJ!f,L /.\ COilSllMIR, LA OCUP/,CIÓN SOLAMENTE PODRÁ AUMEH 

TAR SI SE VE ESTIMULMlA POR UN CRFCIMit:llTO P/1R/1LELO DE LA INVEB. 

SJÓN, 

DESDE EL MOMENTO EN QUE: EL GASTO EN CONSUMO NO CUBRE 

EL f,lJMEllTO EN L/1 l'RODiiCC IÓN ( /\L Pl<E r: 1 O are Cff E IH !\ RES UL TMHE) 

CUf\IJDO U1 (1CUP1\CIÓli ES 1111\YOR, El_ AIJMEIHO DEL Eiif'[_[() Df'.Jfl!~,f,; llt 

SER COSTEJ\BL E A ME! iOS QUE llA '( /\ Uil f1UMEIHO s UF¡ e¡ ErnE Ell Lfl 1 IJ 

VERSIÓN QUE PUEDA CU~RIR LA BRECHA. 
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S ASÍ COMO l_A JNV[RSJó:·I Y SU COMPORT/\MIENTO, cJUJ; 

GAN UN PAPEL IMPORTANTiSIMO PARA El SOSTENIMIENTO DEL EMPLEO A 

TRAVES DE LA DEMANDA EFECTIVA. 

2. 2, 3 L.IUJLV_CR_S ION._ 

EN UNA SOCIEDAD ~OBRE, SEGÜM KEYNES, LA PROPENSIÓN 

A CONSUMIR SERÁ ELEVADA. DE ~AMERA QUE UNA PEruERA INVERSIÓN -

SERÁ SUFICIENTE PARA LOGRAR EL PLENO EMPLEO; POR EL CONTRARIO, 

EU UNA SOCIEDAD RICA LA PROPENSIÓN A CONSUMIR SERA REDUCIDA POR 

LO QUE sr:RÍ\ IMPORTANTE ''DESCUERm OPORlUl!DADES DE IrNERSIÓN MUCHO -

MÍ\S /lH'l.IAS PARA QUE LA PROPG::]IÓN A /'.J·IORi~AR DE SUS MI B'SROS MÍ\S OPULEN-­

TOS SEA C01·~PATIBLE COH l.J; OCUP1'\C!ÓN DE LO!: l'LÍIS POBF~ES 11 , (10) 

Si EN ESA COMUNIDAD RICA EL INCENTIVO A LA INVE~: 

.SIÓN ES DtB!L, LA DEMANDA EFECTIVA IRÍI EN DESCENSO CON LO QUE 

su PRODUCCIÓN REAL SE IR71 DISTMJCIAl'DO CADA VEZ níi,s DE su PRO-· 

DUCCIÓM POTEfKIAL, ELLO COí!LLEVA Uf!/\ REDUCCIÓN DEL INGRESO QUE 

A su VEZ AFECTAiÚ1 LOS EXC l'DEiJTES SOE!IE EL coi:SU/'iO REDUC I ÉNDO-­

LOS HASTA HACERlOS CO~PATIBLES CON LOS INCEHT!VdS REALES A LA 

1 NVERS I ÓH, ÜTRO PROJ3LEl'i/1 AD I C I OH/1.L ES QUE DADO EL. GR!1DO DE -­

ACUMULAC l ÓN EH ESTA SOCIEDAD, LAS OPORTUNIDADES PARA LAS MUE-­

VAS INVERSIONES VAN SIENDO MENORES, A NO SER OUE LA TASA DE lli 

TERÉS BAJE EN LOS NIVELES Y CON LA VELOCIDAD NECESARIOS. 

ESTO ES, A P/\RTIP. DE C-'IJELW =i::i.C +.6.!, EL ESTÍMU-
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LO A LA OCUP /\C 1 ÓN rn UM/\ soc 1 EDt\D rc1mc, PUED" PART rn DE /'l.C; -

EN TANTO QUE rn UNh SOCIED/1D RICA: ESTE ESTÍl·\ULO DEBE PROVEIHR. 

DE .6 I, 

DE ESTJ\ ·For-í1f\ .. EST/\.BLEC!DO EL COMPORTAMIE:no DEL 

COHSUMO, ES NECES1~RIO INTRODUCIR Et! EL ANÍ\LlSIS /\LOS DETERMI-­

NANTLS DE LA PARTE /\CTIVA DE LA DE~ANDA EFECTIVA; ES DECIR, A 

LAS VAR!BALES OUE INCIDEN EN EL COMPORTAMIENTO DE LA INVER --­

SIÓN, 

LA INVERSIÓN ES EL ELEMENTO ESENCIAL Y REGULADOR 

DEL NIVEL DE OCUPACIÓN, DEPENDE DE DOS FACTORES: LA EFICACIA -

~'.ARGIN.'>I_ DEL U1PITAL y Lf.I TASA DE JrffERés. 

2, 2. 4 LA_Jf_lJ:AGJ_IUlf.\fill I MP.l., __ Qfl._CAPUfü_._,_ 

LA EFICACIA ~L\RGJN~L DEL CAPITAL (EMKl, SE DEFINE 

COMO 11LA REL!l.CJÓN Ei'llRE EL lmlDIMIEflTO F'l<OB1°\BLE DE Ui'I BIH! D'.: CAPITf,L -

y su PRECIO DE OFUm~ o DE r<í:POSICiór: .. [S DECIR, u, OUE HAY HiTRE EL REN­

MIEMTO PEOBABLE DI: UNA UliJD.tlJJ t'Ji.S DE ['.;A CL~.SE DE Cf'FITAL Y EL COSTO DE -

PRODUC!RL/\, NOS D/\ LA EFICJEUCIA f1J'.RGIW'L DEL Cf\P!TfL DE ESA CLASE, 1'1,íi.s 

EYACTJlJ'·\ENTE, DEFltlO LJI. EFICIE~!CI/\ tAIJ!Gl!!/\I_ DEL CflP!TAL cmo SI FUERA --
' . ' 

IGUll.L A U\ TASA DE DESCUEl'iTü QUE L.OGl<AF:Í/' IGUAL!1R EL VALOR PRESENTE DE LA 

SERIE DE ANUAL ID/\DES D/oJ.!/'. Pm LOS RE!·!D lf i I Et !TOS r:srrntJJOS DEL B1 EM DE CAP l 

TAL, EM TODO EL nrnro QUE DURE, A su PHEC!O DE or'ERT/\"' (11) 

ESTA EMI< SE DETERMlflA E!1 FU!·!C!ÓI! DE LOS INGRESOS 
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FUTUROS QUE SE ESPERA RECIBIR POR LA INVERSIÓN DE UN BIEN DE CA 

PITA~ RELACIONANDO ESTOS INGRESOS CON EL COSTO CORRIENTE DE -

ESA INVERSIÓN. 

IGUALMENTE, SE SERALA QUE A MEDIDA QUE LA INVER-~ 

SIÓN EN UN TIPO DE CAPITAL AUMENTE, SE IRÁ REDUCIENDO SU EMK.­

EL RENDIMIENTO PROBABLE DE ESE BIEN DESCENDERA TANTO POR EL A~ 

MENTO EN SU OFERTA (CON MAYOR EFECTO EN EL LARGO PLAZO), COMO 

POR EL COSTO CílECIEN7E DE SU PRECIO DE OFERTA (CON MAYOR EFEC­

T\j EN EL COR-1·0 f'L!\ZO) , 

ESTABLECIENDO LA SUM~TORIA DE ESOS RENDIMIENTOS 

PROBABLES, AUNADOS A LA TASA DE INVERSIÓN GLOBAL, PODEMOS OB-­

TENER. ~LA EFICIENCIA MARGINAL DEL CAPITAL EN GENERAL, QUE AOUf 

LLA'TASA DE INVERSIÓN ESTABLECERAn, ESTO CONFORMARA LA CURVA -

DE D'EM,'\i'lDA DE IN'/C:l~SIÓil O CURVA DE EFICllCI/1. MARGINAL DE Cl\PI--

TAL, 

"f.ll:ORA BIEN, RESULTA EVIDENTE QUE Li\ TAS,'\ REAL DE HIVER---

SIÓN CORRIENTE srnf, EMPUJAD/, H'ISTA El. PUMTO El'! QUE YA NO SE HAGA CLASE A1. 

GUNA DE CAPITAL CUYA EFICIEIJCIA 1'11\RGINAl_ EXCEDA LiE IJ1 TASA CORRIENTE DE -
/ 

INTERÉS, El~ OTRAS PALABRAS LA T,\SA D~ IINERSIÓM SERÍA EMPUJADA HASTA ---

f\QUEL PUMTO DE LA CURVA DE DE!V\NDA DE rnvrnsróri EM QUE LA EFicm:cIA MAR­

GINAL DEL CAPITAL rn GEllERAL SEA IGUAL 1\ Lr, TASA DE !MTERÉS DE l~ERC!\!Xl",(12) 

) 
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rru.:c Jo DL OFE.~Tfl., G!Lll ES EL COSTO COR!~ i H!TE DE LA J NVEf~:: ! (¡:•J -·-

QUE INDUCE A LA COM~RADE UNA UNIDAD ADICIONAL DE BIENES DE CA-

P!Tl.L DI: NUl:Vr\ rnr:M:lÓí«; LOS RENDIMJEl'!ros F'ROfl/.\13LES, DEFIMI -

LA COMPr;í1 ))'.' ESE ;:;i~::i DE Cf\i'IT/IL y l'UE currnrní'.ll su REPOSICIÓN 

Y LOS DE~EFlCIOS; LA EFICACIA MARGINAL DE CAPITAL, QUE COMO C! 

TN10S Lí1:r:,1.'.: /\Ti~/,::;_, [S J GU/1L A LA T{',s;, n:: DESCUE1'/TO QUE L.OGF~A­

RÍA !Gllili A!\ EL V/1LOli. [.lf~ESEl'ffl: DE 1:.sos í1·!GRESOS ESPEIU\DOS CON -

EL P~ECIO DE OFERTA DE ESE DJEN DE CAPITAL, 

DE EST!I Mi\11i:;:A SUPOi-lGNiOS :~UE UH PRODUCTOi~ ¡:;;;J.lMA 

QUI:: SI C0i1ii'í\A UN i:n:::1·1 Dr:: (/.PlTtd, CUYO pr;ECIO DE OFEHTA ES DE 

$(j, 000, ·c-nE1m~T1 LC1S rm:D) ¡.¡) U!TOS s l cu [ EIJTES: 

lº 
')o 
l .• 

3º 

AÑO ::: 

~i J., /¡g:J 

$ 3,1~10 

$ ];950 

EL PRECIO DE OFERTA DE SU BIEN DE CAPITAL DEBE --

SER IGUALA: 

~?J .. 
(l+E) 



+ á~I13 ; SI E = 55; 

1950 
+ J.~ IS/511'.i 

60CJ := J.l.!2:-5' 8 + 2893' 4 ·:· J.684. 5 
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Así LA EH( ES rn. 5 POR C!ElffO, PUES ES LA TASA Di: DESCUEMTO 

QUE lGUALJ1 EL VALOR Pm:sEHTE CE LOS JtKiRcSOS ESPERADJS cm EL PF?ECIO DE --

OFEHTf-,, 

ESTA l\ELAC!{N SE HlC:lH!TF::A LIGADA DIRECTN<CNTE A LA INVERSIÓM 

FÍSICA, r~ ur1 Bfül DE CAPIT/\L R'C/~L. LA CO,'!' iÍN CON LA ll'NERSifüJ FINANCIE­

RA SE ENCUENTR/\ DETEl\Ml Ml\D"i P:JR LA TASA Di: . : 'rnts, CCN LO QUE AL ENTRAR El·1 

JUEGO ESTA V/l.Rl/\BLE 11/\BPÍI C!Ué DUSCAR CU.~LES SON SUS DcTERMINNHES, 

Lfl 111\t\ERA CCHJ S[: VINCULA LJ\ TAS!1 D:::: INTERÉS A LA EF ICAC !A -

t11\HGIN1\L DE Cf\PIT/\L :.;E ESTfll3LE:CE EN LA Rí:L'1CiÓN H!-ill!DA ENTRE EL PRl-OCIO DE -

OFC\TA y EL Pf\EC !O DE DEl'J%)/\' DE UN U!Ei'J rn:: C/1Pirn_, 

SE TIENE EL. PRECIO DC: OFERTA DE Ui~ BlEN DE CAPITAL== 

Po = :E: R::NÓ11111ENTos 
--<T~ EM<)f-

SE TIENE EL Pl\ECIO DE DEM!>HDA DE UM BIEN DE CAPITAL = 

Po :: · ~ REl·JDIM!ElffOS 
--(i-:;\lr--



Po = COSTO DE REPOS!CIGN 

PD = VALOR PRESENTE 

Po = :Z:Q11 ~ QN 
(í-1-EJI U+TIN 

Sr PD > Po :::> +t.! J 

E!-11< > 

SI PD < Po ::::> _\7 ¡, 

Ef1!< ·<.: 
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:= PD 

PUES 

PUES 

COMO S~ PUEDE OBSERVAR, SI LA TASA DE INTER~S ES 

Mrnon A LA EFICACIA MfWTNAL. DE CAPITAL .. EL PRECIO DE DEMANDA 

SUPERARÁ AL PRECIO DE OFERTA, POR LO QUE CONVENDRÁ INVERTIR MÁS, 

Los REMDIMIEIHOS QUE ESPE!'.!'. OBTEN[({ UNA INVERSIÓN PRODUCTIVA .. 

SUPERAN A LOS RENDIMIENTOS QUE SE ODTENDRIAN POR UNA l~JERSIÓN 

FINANCIER/\, 

POR EL CONTRARIO, SI LA TASA DE INTER~S ES MAYOR 

A LA EFICACIA MARGINAL DEL CAPITAL, EL PRECIO DE DEMANDA SERÁ 

INFERIOR AL PRECIO DE OFERTA, POR LO QUE NO CONVENDRÁ SEGUIR­

INVIRTIE~DO, EN ESTE CASO, LOS RENDIMIENTOS ESPERADOS DE IN­

VERSIÓN PRODUCTIVA SERÁN INFERIORES A LOS rmmIMI EllTO!" CiDTEIH­

DOS POR Uf~A IINERSIÓN .FJ!lAMCIERf1, 

EN OTRAS PALABRAS, SI EL COSTO DE REPOSICIÓN O PRQ 
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CIO DE OFERTA, ES SUPERIOR AL VALOR PRESENTE DF LOS INGRESOS -

FU-iUROS ESPErli1i.IOS O PREClO DE DEMAND/\, NO SE INVEIH!Rf1, POR EL 

CONTRARIO, SI EL COSTO DE REPOSICIÓN O PRECIO DE OFERTA, ES Ili 

FE~IOR AL VALOR PRESENTE DE LOS INGRESOS ESPERADOS O PRECIO DE 

DEMANDA, SÍ SE INVERTIRÁ. 

LA INVERSIÓN ENTONCES DEl'EMDE DE l.A DECISIÓN QUE 

SF TOM/\ CU.L\NDQ_. u:Jt, PEl:sc:r:A AL DESPREifü[RSE DE LIQUIDEZ, OPTA 

POR ADQUIRIR P.CTIVOS r·;o LÍQUIDOS: BOIWS o BIENES DE CAPITAL. -

LA DISYUMTIVA El!H\'C. LA /\D0.L!ISICIÓN DE UN TIPO DE ACTIVO u orno 

DEPENDE DE LAS CONSIDERACIONES SIGUIENTES: 

PRIMER~ SE EV/\LÜA EL PRECIO DE OFERTA DEL BIEN DE 

CAPITAL QUE INTERESA COMPRAR, DESPUtS ~STE SE COMPARA CON SU -

PRECIO DE DEMAl!iJA (COSTOS \'S INGf\:.:sos ESF'EriADOS), S! EL PRECIO 

DE DEMANDA ES SUPERIOR AL DE OFERTA SE INVIERTE EN EL BIEN EN 

CUESTIÓN, PUES LAS VENTAS DEL PRODUCTO QUE CON ÉL SE GENERARÁ, 

ASEGURAN LA REPOSICIÓN DE LOS COSTOS MÁS UH INGRESO ADICIONAL 

(LA GANArlCIA), 

i\D I C I OIJALMEiHE, LOS IHGRESOS ESPERADOS POR LAS VE[:l. 

)TAS DEBEN DE GARANTIZAR UN PORCENTAJE DE BENEFICIO, QUE AL ME-­

NOS SEA IGUAL AL RENDIMIENTO QUE SE OBTENDRfA POR COMPRA~A -­

BUEN PRECIO, UN BONO CON UNA /ITRACT!Vi1 TASA DE INTERÉS. ESTO 
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ES, ~E INVIERTE PRODUCTIVAMEMTE PUES LA EFICACIA MARGINAL DEL 

CAPITAL ES SUPERIOR A LA TASA DE INTERÉS, 

SI EL PRECIO D!~ DU1/\NDfi [S !NFEnJOR 1\L PRECJ O DE 

OFERTA MO SE 1 NVEi\Tl f(p, PRODUCTIVAMEl:n:., PUl:::S LOS 1 NGRE.~10S ESPJ;. 

HADOS l~O GAl~MfflZAI' L/\ 01.HEi'!Cl ÓN DE U:! BENEf'I ClO SUPER! OR AL QUE 

SE OBTEN0RIA CON UNA INVERS!GN FINANCIERA (COMPRA DE UN BONO) 

A TRAVÉS DE l_A TASA DE INTEf(f:S, ESTO ES, SE HNIERTE EN LA -­

COMPRA DE UIJ BONO Yf\ QUE SU RENDllí!EllTO (TAS/1 DE !MTERÉS) ES -

SU~ER!OR A LA EFICACIA MARGINAL DEL CAPITAL. 

ESTA SITUAC!Ót'' NOS Pf\ESc.IHA LA RELACIÓN INVERSA -

QUE EXISTE ENTRE LA 1NVERSI6N Y LA TASA DE INTERÉS, CUANDO SU­

PONEMo;; Df\Df.1 LA Er-!CACIA MARGiiU1L DEL C/,PITAL, 

DADA LA EMK, SI EL INTER~s SUBE LA INVERSIÓN DIS­

MINUYE'{ POR EL COMTR1\RIO, D/\DA LA Er\K, SI EL IllT[RÉS BAJA LA 

INVERSIÓN AUMENT/\, 

ES_l!.1f_OllT f1l,!TE __ 8Ji=1\LY1.E_Q_L!.E ESTJ.L,EF I C!~(:J.1LJ1ARG 1 N&. 

DE.L CM" l T AL_NO ES_l.A_rn_g__ú_P~JJ.i.TEG~§_, _1 . .'.\_EJ::J~AC.11U1ARG 1 llfl. L -­

DE[,, CAP I y. t._fil:_J§_VF1L.1,_A_1=_1\_l[l_~JL12LJJ1TER1~L.PJ Armo L...~!L[;.l.J1AR­

GE~lL_b:.QUNCREME!ffQ_~J2LL6.JllVERS 1 Ó!'L.~Ji. BI Ell~~.Jl.UA-J:JJ l\U3 ~_:: 

ES p EBlL0It!J: R fü:/ ... JJ..U.OS Ltfü8.E SQ.§__l G u Al, s.iL.LL[-Os_ _ __cw i:__J111.Ilfil[U,D_lMVl;,l~ 
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.$ I ÜtLf.H!fNC l ER_6 __ ¿_ TRAVÉ.~12.Uc/I. T !1.S.lU!L 1 NTERf0 __ . _Í;_tLJL MOMEN-·-

J_O QUE E!1LL'.LJG1!_6LlLJ..L.l'.L.P_EJA ___ Dé:_JGYERUJL.~iLC..UJ~f.c: ¡;E Cl\E_lT1>.\:. 

lGU0=1:iEMH DEilE jf¿:.r";.:;;:: _ _fij_<;.VEL'.!If.LQUE LJL.ff.U:.l\Cl.iL 

MARG 1 HAL_l2.~LC-6f' I_Ifü,,_llI!:fLLJ2E DE_J.Q~c.-13.l:._@.WLEJJIQ.~J:B..QB.~BLES D~­

C A llifu...1J..Q._p_J_S_!.l_;?_BJ;.t'l!!.lf1.L~ U". G.f'-..CQ ¡~ 8J. l'.NIL~'-

Lo At!TER 1 or{ "PUEDE /1CL/\R1\RSE rH'..JOR SE!lALANDO EL EFECTO 

QUE TIENE LA EXPECT1\TlW1 DE ~íODIFICACIO/!ES E/·i EL COSTO PREVISTO DE PRODU.(;_ 

'ClÓN SOBRE LA EFJ CI H!Cli\ l·W<GI Nl\L DEL C/\PITN .. , Bl EM SE/-1ll QUE SE ESPEREN 

ESOS CN11B!OS cmo R:::SULT®O DE f1LTERAClOllES rn EL COSTO DEL TRABAJO, ES 

DECIR, EN L/\ UNIDíD DE S/ILARIOS.1 O DE 11'1-/Et~CIONES Y r·:UEVA TÉCNJCA, U-1 -­

PRODUCClÓi·! RESULTNffE DEL EQUIPO FRODUUDO El'! LA /\CTU/lLID/.\D TEMDR(-1 QUE -­

COl'1PET!R, MlE/-HRAS DURE, CON LA PRODUCCIÓM DEL EQUIPO PRODUCIDO DESPUES, 

aJIZÁ f\ UM COSTO iiEl!OR EN TRf1BJ\JO, H1L VEZ POR lli!P, TÉCNICA ME,JORf-DA 'oUE -

SE CONFOIW1 CON VEi .llff~ SU PRCDUCCIÓH MÁS E.!l.RATf\, El'! LA /11EDIDA EN QUE TA­

LES DESARROU_os SE r)r.:EVEEMco;:o ·~:;·JBf\BLES 1 o /\\JI~ cmo POSIBLES, DISMINUYE 

EN PROPORCIÓN LJ\ Eí-IC!ENCl.I\ MARG!WIL Dr:L C!\PITAL PRODUCIWO Ei'I LA f\CTUf1-

LIDtllJ11, 

"ESTE ES EL F/\CTOR A TR/\l/ÉS DEL CUAL Lfl EXPECT/ITIVA DE CN..1 

BIOS rn EL V1\LOR DEL Drnrno INFLUYE SOBRE EL VCY~U'1iHI DE LA PRODUCCIÓN PR1 

SEtlTE, LA EXPECTATIVA DE u:u, 131-'\Jfl EN EL \1,1\J_QR DEL Dli'lERO ALTEMTA LA IN-­

VERSIÓN y, EN CO!!SECUEi·!CIA, EL EMPLEO El"! GElff:}l/\l.., POi~OUE ELEVA LA CURVA -

DE LA EFICIEIKJA f'if1HGINt1.L DEL C/\PITAL, ES DECIR, L/1 CUí-.VA DE L/\ DEMANDA ·-
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DE ItNEf\SI O~~ES.: Y Lr\ EAPECT/\Tl\/A DE UN tLZA EH EL. VALOR DEL.. DINEí\O ES DE-

PRIMENTE, PORC!JE HACE Bf.l.J!-1R LA CURVA DE U1 EFI CI Efl!CIA M.l\RG!tl/-\L DEL CAPI-­

Tt..J...", (]3) 

ESTE PLANTEAMIENTO OUE VINCULA EL PROBLEMA DEL 

DINERO CON LA DETERMINACIÓN DE LA PRODUCCIÓN REAL, RECUPERA LA 

NOCJÓN DE ECQ.LJS20Íl\..1:1Q1:1.Hli!U6. 01.JE HM3ÍA SIDO OLV!Df\D/\ POR LOS -

AUTORES NEOCLAsrcos, EN ELLA LOS EFECTOS DE LOS CAMBIOS EN EL 

VALOR DEL DINERO SOBRE LA INVERSIÓN SE PRESENTAN A TRAVÉS DE -

Lf.\ Vi\fUACIÓil DE LOS PF;ECIOS. Los PRECIOS DE LOS B!EilES T!DJ-­

Drn {\ /\JUSTf\f-:::;c {\ LOS Cf\MSIOS rn L.flS E>:PECT/\TIVAS DEL VALOR -­

p RO!"J1BLE DE l. DI tlERO; L/\ IMPORT MiC l /\ DE T/-L ES C/\MB l OS EM LAS -

EXl'ECIA!rvr,s f\ES!DE rn üUE ¡\ TrU1"1ÉS DE su 11/Fl.UENCI/\ SOBRE LA 

EFICIEl'JCIA liM<CiHll-\L Df:L C!\PlTJ\I_ H/\f(t,li VMnAR El_ DESEO DE Pl~O-­

DUCIR NUEVOS BlEllES, EL ffECTO l'OSJTI\10 DE Ul'J/\ EXPECTATIVA DE 

PRECIOS MAYGF'.l:S; NO SE DEBi: f\ QUE SE Vf1':';\ i\ ELEVfi.R LA TAS/\ DE 

I!HER~S, srno (•. our:: SE EL['//1 l.A EFICll:iJCI/\ MARG!ll/\l. DE UN VOL!J. 

MEí'l D/\DO DE C/\?IT/L LO CUí'.L E'.i FU!lDi\h!::11"1-/1f_ PUES SI LA TAS!;:. DE 

ll'ITER~S SE t:L:''/M:í, 1\f_ Pf\riEJO C:.'.li~ L/1 EFIUG!Cll\ liARGIMAL DEL C8. 

PITAL, L/\ EXP~CTATIVA DEL ALZA DE PRECIOS NO TEHDRI/\ EFECTOS -

ESTJl1ULM!TE3, '{¡\ OUE :::. Jf)Cr:1:·; i'.u., í-'N;/, L/1 Pl~ODUCCIÓil DEPENDE -

DE OUE LA UlCll:NCif\ IJ">·,¡¡;f,L DE U1i \IOLU!-';f:iJ DADO DE CAPITAL, -

AUf·lDHE CüiJ f~!::;r·~CTU t. L./\ U1~;¡'.', u::. !W(Er;f:::; fcSTO ES, ES MECESA­

Rlíl U\ f\P/·!·.:i C!Jf; l!i: Ui:i'. Tl:!IIJ[f'C.I.\ [)iJ~= l'!W;·lFTA QUE LA EFICl\CI/\ 

MARGlf-!i\LDl: '::llf'lT/,!_ f-.'C!\!17.Al~.:. r:IVFL[··; :;¡¡~i·if-'RE suprnroRES /\LOS 
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QUE ALCANCE LA TASA DE IWfER~S, 

POH OTR/\ P/\f(fE, U1 NOCIÓN DE EFICIENCIA MARGIMAL 

DEL CAPITAL EN SÍ MISMA CONLLEVA LAS EXPECTATIVAS SOBRE EL FU­

TRO, MJENTTll\S OUE LA TASA DE JNTERÍ:S SE CONSIDERA UN FENÓMENO -

CORRIENTE. DE OTRA MANEílA LA INVERSIÓN QUEDA ESTABLECIDA eoR 

LAS PREVISIONES Y ESPECULACIONES SOBRE EL ESTADO FUTURO DE LAS 

COSAS Y LA SITUACIÓN ACTUPL, 

LA INVERSIÓN ES EL ELEMENTO QUE PUEDE ~INAM!Zl\R -

AL SISTEM!~ P.On L/1 VÍf!, DE LA DEMMlDI\ EFECTIVA, PUES EL CONSUMO -

TI EME UN COMPOl\TN-llENTO GENEnlN1ENTE ESTABLE. LA INVERSIÓN DJ;_ 

PENDE FL:l'ID/111ENT!1LMEIHE DE LOS J NGflESOS ESPERADOS, EST!1 HN[f(-

SJÓN SE VE AFECTADA POR LA RELACIÓN ESTABLECIDA ENTRE LA TASA 

DE rrnrnf'.s y U\ EFIC/1ClA MMG!ll1~L DEI_ Cfi.fJITAL, POR ELLO ES QUE 

SE PASI\ /'.!!ORA M. /\i IÁLJ S J S Di: LO'.i DETrnM I f'lfülTES DE LA TASf', DE -

JNTER~S ASf COMO AL ESTUDIO DEL DINERO. 

2 • 2 • 5 EL OlNLR_O_J ~L_JtffU<J_$..!. 

EL PAPEL DE LA TASA DE INTERÉS EN LA TEORIA GENE­

RAl, NO ES FÁCIL DE ENTENDEi~ PUES i(F.YNES TRABAJA COM Tl~ES TI­

POS DISHrlTOS DE:: Ii!TEílÉS, Pnrnrno,, RECOllOCE Uti1\ TASA MEU_TRAI,,_ -

DE INTERÉS QUE ES LA DE EQl_'!LTBRIO Ell UN/i POSICIÓN DE OCUPA -­

C!ÓN PLENA, MAS B!Ell -SEflALf1- ES U1'1!1 T!;S/1 ÓPTtM!-1 DE IflTERÉS. -

UrM SEGlJt!DA Tf1S/I IJE ilffERÉS E;; LA tlQ!:S~Ui&l_,I\_, LA CUAL ES U1 RE­

LEVANTE P/1flA EL Ar:ÁLISJS Y QUE SE EST!'13LECE POR El PROi"iEDIO DE 
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LAS DISTINTAS TASAS DE INTER~S QUE PREVALFCEN EN EL MERCADO SI 

GÚN LOS PLAZOS ESTADLECIDOS, A LO ANTERIOR SE SUMA UNA IDEA 

DE COMPORTAMIENTO DE LA TASA DE INTER~S. ESTA ES LA TASA DE IN 

TERÉS .~:JJEJ.~IStlJJ':i·itlHE __ ;;_¡:_c;_¡JH_A, LA CUl1L H/1CE REFERENCIA /.\L COM-­

PORTAMI ENTO QUE TENDRÁN LOS INDIVIDUOS Y LOS EMPRESARIOS, RES­

PECTIVAMENTE, CUANDO ESTIMEN QUE CIERTA TASA DE INTERÉS DEBE -

SER LA CORRECTA Y, POR LO TAI!TO, LA QUE PRONTO PREVALECERÁ EN 

EL MERCADO, 

SEGÚN KEYNES, SI LA EFICACIA MARGINAL DEL CAPITAL RI­

GE LOS TÉRMI M'.lS Ell QUE SE DEMANDAN FOtJDOS PARA INVERTIR, LA DI~~ 

PON!BILIDAD DE FONDOS DEPENDE DE LA PREFERENCIA POR LA LIQUiriEZ, 

LA CUAL DETERMINA LA TASA DE INTERÉS QUE REGIRA LAS CONDICIONES 

EN QUE SE PROVEERÁN ESOS FONDOS, 

A DIFERENCIA DE LA TEORfA NEOCLÁSICA, LA TASA DE IN­

TERÉS DE \(EYNES, L/1 MOl,:ET /\RIA, LA DEL ME F;Cf\DO, QUE ES LA I MPO_fl 

TANTE, NO ES EL PRECIO QUE PONDRÁ EN EQUILIBRIO LA DEMANDA DE 

RECURSOS PAR/\ INVERTIR CON ~l DESEO DE ABSTEN~RSE DE CONSUMIR; 

ESTO ES, EL INTER~S NO ES EL PAGO h LA ABSTINENCIA, NI REGULA 

LA l GU!1LD/1D tNTRF: EL MIORRO Y LI\ 1 IJ\IEP.S I ÓI!. 

CU1'.\NDO Ull IllDI'/IDUO RECIBi:: 1_111 Il~Cr<ESO EllFREi'IHI DOS 

TIPOS DE DEC!SIOi!ES. LA PRIMERA ES LA DE DECIDIR QU~ PARTE 

DE SU !HGF:l'.SO SE DES7ll"lilfO\ f\ CUBRIR SU Cot"lSU1·10 Y, LA SEC;UNDf;, 

ES LA DEC!SICJN DE rn Ol!f·'. l'Ol~l.':J\ co;1:;r::,VMU~ su PODER fd)()l.JlS!TIVO 
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DE SU INGRESO QUE NO CONSUMIRÁ. 

PARA CONSERVAR SU PODER AD0UISITIVO DE CONSUMO Fll 

!URO, PUEDE OPTAR POR CONSERV/\F;l_O LÍQllJDO, ES DECIR DE USO IN 

MEDIATO, EN DINERO O SU EQUIVALENTE: O PUEDE OPTAR POR DES--­

PFd:NDERS E DE PODER ADQU IS 1 TI YO I HMED ! l\TO POf< UN LAPSO DE TI E(1 

PO DEFlíllDO O !NflETERM!í~/\DO, Í::STO ES, DEFINIRÁ SU §RADO_Q_E_:: 

PRfEEHElLGJJ.:L.?OR_!__iL_llCllJ.LD[;Z. 

LA TASA DE INTERÉS SERÁ LA RECOMPENSA, MAYOR O M.E. 

NOR, DE AQUELLOS HID!VIDUOS QUE DECIDMl DESPHEfiDERSE DE L!QUl 

DEZ POR UN LAPSO Mf:,YOR o MENO/~ DE TIEMPO, LUl'.\_,S_A_Qf:;_J_filf~l~ 

E.LA!iLÚ.~_U'.GQ __ E_QS_J<J~HI ~ ~LCJ.DJ.L1LITJ:.! l;R_LJ !.l_IJ I DE] , 

J)¡rno DE OTR.I\ i·iMlER!\1 Sl:GlJ/'l i(EYi~t:s, f_[ __ ..JHIE.!1.ÉS E.S. 

:.__LL LEl.~EH E_(;__LQ_
1_8!LL. f illlUJ_fü3f-LfL_Jlf$J~1Ll}LC_QJi.)J'JlY . .AlLLA R I ,,__::_ 

mu: /1.LEJLf_QIW_~,J)_E_JJ:LCTJ-YQ_, __ (;PJLJ_A l.[.;!Jl"LP/1fLD.L'iE.QILIJil-L_n_us-

TI;_ ÚLHi:iQ __ :~_LQ ___ Q.lJl~ _ll:'.ú'.1..JJ:A ()lJL_$_L_L/_:,_JA~-E..Uf ;:f:_J'.'J:Ji_QR¿_E_,_'i___JJE.::.::. 

fJB_,___ S 1 L_LPJSO i 1i_1:_;:_lt'l[Lt'__Q__R_ ___ n E2P_8_:~l! rLl;JiSf_j;¿¡_;_ __.':=[E_GlL'LQ___J)_F~.BJ:JJ1!_-

Jf:_R8.Ll'.J __ lf_QJ_JJ 11E.tL_:rn_Ii::-J _i2f;__ Ls.JJ__Q_lJl J~!-,_í\)1:1~icQ...JJJ;5.IL\R.ÍJ\ __ co.tLS ER_ 

Y.!.~JUX..Cf;JlEí!_fo_ Lé _ _ü_EJJ;JA _D.J_S.f_Qlil r;;¡_¡;_ __ 'L()UJ_~¡_¡ __ _l}l, TAS1-DL_UHE.::.:. 

HÉS ~---fLl;_y_~füU::l.!.'JlE.LtLWLJ)',_GfN:MU; __ J;i,LJ:Ei:JTI.:LQ_Dl'LJ:'[1QJI_J:_H[L 

R.ÍlLJ!L~r_w: s TQ_A_ _ _(11)J~. 8íl[\f.t::_, ___ S_.Lf; .s T /\ __ ~(. p l.~u:;_t~ G.LÓil __E_s_f.._QB_~lf i:J:li1.-=: 

LA ClWIJJJf-,jLJJI _ _DjJlS!lQ_LS_J;l" __ QTRQ_E_LCLQJLCl!Jf: ___ u.enJJ:l_Afi[l _ _L(i_l} __ l,[L 

PR EHRflLCLIU?D.lLLJLJ~J.D\!LDJ::l___,_ __ _Q_[JJ; /2iJ):l/U"L\_.Ii:~'!fLf_~fi L,_,_DF __l i U.!::::::.. 

BÉ.$_HLLlll__C_UJiU/:IKCU-1$-12.AJ}i'j5_, LA r·rd::FEREl•JCI/1 PO!"~ U\ LJr.iU l DEZ 
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ES UNA POTENCIALIDAD O TENDENCIA FUNCIONAL QUE FIJA LA CANTI­

DAD DE DINERO QUE EL PÚBLICO GUARDARA CUANDO SE CONOZCA LA TA 

SA DE INTER~s· DE TAL MANERA QUE SI R ES LA TASA DE r~rER~S. 

M LA CANTIDAD DE DINERO Y l LA FUNCIÓN DE PREFERENCIA POR LA 

LIQUIDEZ, TENDf(GIO.') M = l (R), TAL ES LA FORMA Y LUGAR EN -­

QUE LA CANTIDAD DE DINERO PENETRA EN EL MECANISMO ECONÓMICO, 

(ll¡) 

JA...ru ,J U1D_$___Qiff EL Jl.I.!JJJlQ_E s L.D ... O.LLLJ:.fJSl:LLILl.~.NTR E-

LAZAJLF;_LP_R[.S_!J:UJ: COM J..L!JJTILR..O~LV\_lí1 . .S ... 6 ...... D_E"_JNTERÉL'iLYlL 

!LD.I:J~~RM LL!f>RJ:'..CL8 .... ...LlLJ_NTrn1.W..Q1:U2f;,_JA.-9Ft=KL~ Y U. DEMAfiDA DE 

j}J_~f:;G'fu_J.fJi~UD.:'LG ... QL1º-BJ'§.~Ll, T ADQ__Q_l(LLOS DOS .P...:'=JlRlilNANTES DE -

blL...l.!i'!.fRS.ffitLJJ ... _!_NTt;_R(.'i.......'L...LLJ.,FJiLf;Hf, I A l:l~J'.i!ilNAL_f)_EL CAPJ_IAL_, 

~E.....IHCV.f1Hf~¿\(1L[lfif:_B.t:1[f.!/1[iL~0ENTE ...JJIE_l,LÚJ]Q...$_.I:...QILE.OR 1 ... 0 QUE SE ::. 

EREV_t;_¡:; ___ ;J=JUU,lL2J TU..AC LÚN .... fJJ.Il.IBA_,__y_c_oJjQ.....1:1.......fJLT.ll.8_0_.f..S._!JiCJ...f..BlQ, 

L8.SJ2.'J'.LC...l...i\I...lYll ... S_Y._LA ... J 1'/ ... C:J !?lJJlWJJ.:f\L)L!J;Af?.6.t:LJJJLJJ:\E...0...1:.UA.J'LI Í SI MO 

. PAPLLEJ'j_J_AS tJ[;.G...L'i! fll'!I.Lfl_E_I í;IVf'B$LQH, 

LA OFERTA DE DIUERO ES UNA VARIABLE DADA QUE FIJA 

EL BANCO CENTRAL.AUNQUE PUEDE ESTAR SUJETA A VARIACION0S SI -

CAMBIA LA UNIDAD DE SALARIOS, O SI DECIDEN MODIFICAR SU ABAS­

TECIMIENTO, EN T~RM!NOS GENERALES, SIN EMBARGO. ESTA OFERTA 

DE DINERO, EN AUSENCIA DE COMPLICl\CIONES ES FIJA, (15) 

LA DEMANDA DE DINERO ES UNA VARIABLE OUE DEPENDE-
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RÁ DE LOS MOTIVOS QUE SE TENGAN PARA DEMANDAR ESTE TIPO DE -­

Birn, El_ HE .;10 DE r~UE SE DEH!INDL': DINERO ES UN,!\ COl~SECUENCIA 

DE LAS CUALIDADES QUE DENTRO DE ESTE MODELO SE LE RECONOCEN. 

Así, EL Drnrno CUMPLil~Á COI~ LAS FUl'lCIOí~ES SIGUIENTES: 

- UNIDAD DE CUENTA. 

- MEDIO DE CAMBIO 

- RESERVA DE VALOR 

COMO UNIDAD DE CUENTA O NUMERARIO, EL DINERO VA A 

PERMITIR ESTABLECER LOS PRECIOS RELATIVOS DE TODOS LOS BIENES 

Y MERCANCÍAS PRODUCIDAS, IGUALMENTE ES UN 1 PATRÓN 1 OUE NOS -

PERMITE MEDIR EL VALOR, 

COMO MEDIO DE CAMBIO, EL DINERO NOS ES DC: UTILI--. 

DAD PORQUE NOS PERMITE ACELERAR LAS TRANSACCIONES, FACILITA -

EL INTERCAMBIO Y LA MOVILIDAD DE LOS PRODUCTOS, 

CoMo REsEr<V t. o .DErós no DE VALOR, EL D rnERo Nos -

SERVIRÁ PARA CONSERVAR NUESTRA RIQUEZA, TAMBI~N· SERÁ ÚTIL PA 

RA CANCELAR PAGOS DIFERIDOS, NOS PERMITIRÁ DECIDIR HOY SOBRE 

UN PAGO O ADQUISICIÓN i=UTURA, FrnALMEIHE, ESTA FUl·JCIÓN PERMI­

TIRÁ INTRODUCIR LA INTERRUPCIÓN ENTRE EL PROCESO DE AHORRO Y 

EL PROCESO DE INVERSIÓN. LO QUE ROMPERÁ CON LA IDEA NEOCLÁSI­

CA DEL AJUSTE AUTOMÁTIC~ DEL AHORRO Y LA INVERSIÓN, (16) 
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No ES CIERTO QUE LA OFERTA CREE SU PROPIA DEMANDA, 

PUES LOS INGRESOS DE LOS FACTORES DE LA PRODUCCIÓN PUEDEN SER­

RETENJDOS, O AL MENOS BUENA PARTE DE ELLOS, POSPONIENDO LA DE­

MANDA POTENCIAL PRESENTE, CON ELLO LA OFERTA PUEDE SUPERAR A -

LA DEMANDA, LOS EMPRESARIOS VERÁI~ Cl~ECEI\ SUS INVEMTARIOS Y 

TENDRÁN QUE ACTUAR EN CONSECUENCIA BAJANDO LOS PRECIOS PARA -­

DAR SALIDA AL VOLÚMEN DE PRODUCCIÓN, 

!GUALl·íENTE NO TODO LO (.lUt. SE AHORRE SE CAN!1LIZARÁ 

A LA INVERSIÓN, Los DISTINTOS DETERMINANTES DEL AHORRO~ DEL 

ATESORAMIENTO Y DEL GASTO EN JNVERSIÓ~ NO GARANTIZAN QUE SE -­

CUMPLA LA CAUS!1LIDAD TAS/\ DE INTl'.:IH::s -~AHORF;,J --l>INVERSIÓN, DÓ!i 

DE AHORRO ; INVERSIÓN, 

!lCSS.ILJ1QD...Q.._f.J _ _Jilll.Efül E 1 rnlW\i'.A_J)_f,Ll..sl.Q.NE.S PRES EN 

I_E s Y_EJJ.TJ)_R A S_JJiIB_Qj) u c J..G.t/!2Q__p J s rnBS..lO NE s ~L __ .QJ.S_T E ~lli...J)J) E NO so N 

PREV!JiJ.nJ,ES tiU_Q~JlB_Qlf_ill_LES, PUES ... ~lLS~BÍl.C.lf;JL. ___ ... ~-__ _ 

DEP...EtlDLDLDLCLSJ.OHEL !J!D.DLLD.UllLE s __ T.f11:1lilll\.S ___ ErLFJJJK.lÓJ'L DE -=-

¡;_x P E_CI/I TJ_1U\._L!:/}_!1_UJ;J)_LARJ:S-1)J_S T 1 tffú.$_J!1.ltIQ_J)_l; __ h.QH S Ul:1JJlQBJ;_~ _ _r._:o:. . 

f1Q_Jl~~_EJ1P l!. ES AR l_Q5. , 

ESTA INCERTIDUMBRE EN EL COMPORTAMIENTO DE ~os 

AGENTES ECONÓMICOS SE ENCUENTRA VINCULADA A LOS MOTIVOS POR 

LOS QUE QUE SE DEMANDARÁ DINERO. Los CUALES SON LOS SIGUIEN-­

TES Y ESTÁN VINCULADOS A LAS FUNCIONES DEL DINERO ENUNCIADAS, 
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Mo~ 1 vo TRANSACCIÓN 
PE f<SONAS 

l:MPRESAS 

MOTIVO PRECAUCIÓN 

MoT1vo EsrE~ULÁcióN 

EL MOTIVO TRANSACCIÓN SE CONSIDERA ESTABLE DEBI-­

DO A QUE LAS TRANSACC 1 ONES cor~R 1 ENTES QUE SE REAL! ZAN y LA PER 

CEPCIÓN DEL INGRESO NECESARIO PARA CUBRIRLAS, PRESFNTAN UN AL­

TO GRADO DE REGULARIDAD. Los AGENTES ECONÓMICOS SABEN EN su -
MAYORÍA CUÁNTO DINERO PERCIBIRÁN Y CUÁNDO LO TENDRÁN DISPONI -

BLE, TAMBitN CONOCEN LA SERIE DE GASTOS PERIÓDICOS Y COTIDIA--

NOS QUE TIENEN QUE REl\LIZAR,ELLO LES PERMITE PROGR/l.l'IAR SU GA.S. 

TO Y SAB t.R CUÁNTO DI NEfW LES SOBRARÁ PAR1'. DEDICAR LO A 0TR/I.' CQ_ 

SA. 

EL MOTIVO PRECAUCIÓN ES SIMPLEMENTE LA SERIE DE -­

CONSIDERACIONES QUE SE HACEN EN TORNO A LA CANTIDAD DE DINERO 

QUE SE NECESITA TENER DISPONIBLE PAR~ AFRONTAR ALGÚN GASTO NO 

PREVISTO, ALGUNA CONTINGENCIA. ESTA MAGNITUD MEDIDA COMO POR-

CENTAJE DEL INGRESO GLOBAL ES BASTANTE ESTABLE. 

EL MOTIVO ESPECULACIÓN ENTIENDE POR ESPECULAR LA 
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ACCIÓN DE VENDER O COMPRAR ALGO PORQUE SE ESPERA UN CAMBIO EN 

SU PRECIO, YA SEA A LA BAJA O AL ALZA. O PORQUE SE ESPERA UN 

CAMBIO FAVORABLE O DESFAVORABLE EN LAS CONDICIONES DEL MERCA­

DO, (ESTO ES, PORQUE SE CONOCE MEJOR QUE LOS DEMÁS oué VA A -

ACONTECER EN EL MERCADO), TENIENDO COMO FIN ÚLTIMO LA OBTEN-­

CIÓN DE UNA GANANCIA RÁPIDA, Asf EL MOTIVO ESPECULACIÓN ES -

EL MAS lMPORlAHTE DE LOS TRESi SE REFIERE A LA CANTIDAD DE Dl 

NERO QUE SE l•lf\ifl!::NJJl¡Á EN FOl~MA LÍQU!D/i, EN INVERSIONES PRClDÚC. 

TIVAS O INVERSIÓN FINANCIERA, DEPENDIENDO SIEMPRE DE LAS CON­

SIDERACIONES INDIVIDUALES CON RESP[CTO AL MOVIMIENTO DE LA T& 

SA DE I/'ITERÉS MONETf\R f A '( !~\I_ PREC 10 DE LOS BONOS. FN ESTE MO-

T!VO PARA DEMANDAR DiNERO SE ENCUENTRAN REFLEJADAS TODAS LAS 

CONSIDERACIONES, EN TORNO AL FUTUFW, OUE f1EALI ZAN TANTO CONSUMJ_ 

DORES COMO EMPRESARIOS! LAS PREVISIONES Y EXPECTATIVAS INDIVl 

DUALES QUE SE TENGAN SOBRE POSIBLES CAMBIOS EN LA TASA DE IN­

TERÉS Y EL PRE.CID DE LOS P.Of/OS SON LAS fUERZ/\S OUE INCIDIRÁN 

SOBRE [ST/\ PAF\TE DE LA DEMMWA DE DlfffRO. 

L-'.j __ _J_A0_il__l2_E_J_UJf;lif,JlJiQNI:I_i)_B.llj_f;_,":i__.UL!lt;J~_r:..Y'...4tD:J;_E..6B.A 

~.L_Af'l}, tL0L~.!....LEfü!_!-JLWlJ~. PJ.:"dl __ uAs_c.u __ .LAS.... p E e L:'iLQl:LE_s _p EL eJ'LllU 

f'JL1'.Afl_f.LJ).f-Mi\Nf)1_i.E._LQ[Rf:..(l;_liJl.lf[f..Rf) __ E~U-lLI!J .. '2AllL_l_NTmf.& SIJF l.:. 

f. I EN T f;l:JJ:JilL~J.füJJi[I_. __ [: S DJ; _(J_f',_, __ _!ln_IJJ¿f_ U\ . ...IA~. _l)J _ _J_tJlfllf_,_'i_f)_llf~__.,'i.f._ 

!;i'Pf;Bfl_ ___ :'_;f::B_Ú_Jfl'_['_G_~V_t\_tJ:J:.IJ;JffJ'._ Eli_J;J~_JiE P. CADO , 

¡ 
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PODEMOS SUPONER LA RELACIÓN S!GLJJENTE; 

P1~ECI o DEL foNO 

lOJ 

SI SUBE EL PRECIO DEL f_;J:\O 

· 2no 
SI Bf\Jf\ EL PRECIO 

DEL BCJr;CJ 

50 

Rrnn jliJ EN TO DEL 
J3oNO 

10 

10 

10 

PoRCEi~TP.JE - Tf\Sf\ DE 
I~li-ER~S 

lí)/ 

EL PORCEMTAcJE-lNTERÉS 
DISMINUYE 

5% 

EL PORCEN"ff\Jl::-IMTÉRÉS 
SUB!: 

20.% 

SJ SE PIENSA OUE EL TIPO DE lNTER~S ES ELEVADO SE 

ESPERA QUE PRONTO DISM!NUYf\, POR LO TANTO EL PRECIO DE LOS BQ 

NOS EN ESTE ~OMENTO SERA BAJO Y CONVIENE COMPRAR PUES PRONTO, 

CUANDO SE REDUZCA EL TIPO DE INTERÉS, EL PRECIO DE LOS BONOS 

SE ELEVARÁ, 

fJGf~ El_ cmnrrnRIO, SI L.A TASA DE INTERÉS SE ESTIMA 

BAJA. ES DE rsPERAR QUE PRONTO SUBIRÁ. ENTONCES EN ESE MOMEN­

TO LOS BOND:; ~:i:F:1\fl u,:,os y corJVI Ef·JE VEMDf:'.RLOS ANTES DE QUE S!J_ 

E~1A REi ~1-IÓH ENTRE LAS EXPECTATIVAS INDIVIDUALES 

SOllriF. f.:I. f·J 1 '.
1d. Cié!lf"Y/.l.. or: PlltCJOS DE LOS BONOS DE RENDIMIENTO 
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FLJO, EL HHERÉS Y Lfl DEM/\ND/\ DE DINERO, 1::; ASLll'ilD(I POR i<E';'NES 

EN TODO SU COMPLEJIDAD, DE ESTE MODO TENEMOS QUE: 

-SI EL IMD!VlDUO SUPCJi,lE QUE l_os PlffCíOS DE LOS BOflOS VAN A su--­

BJR. ENTONCES CONSLRVARÁ SU RJOU~ZA BAJO LA FORMA DE BONOS, -­

ESTO Es, TE:NDR,~ uN conPoRTAMIENTo i\Lc-isrl~ (suLL\ s1 EL IND1-
. . . . .. . . 

VIDUO CONS)DERA QUE LOS PRECIOS VAN A BAJAR, PREFERIRÁ MANTENER 

SUS ACTIVOS BAJO LA FORMA DE DINERO, ESTO Es, TENDRÁ UN COMPOR 

TAMIENTO BAJISTA (BEAR), POR LO QUE SE DESPRENDERÁ DE SUS BONOS,-

COMO NO HAY ACUEílDO EN TORNO A SU FUTURO NIVEL DE 

PRECIOS, PREVALECE LA INCERTIDUMBRE, PARTE DEL PÚBLICO SERÁ 
. . . . . 

'BAJISTA' Y OTRA PARTE SERA 'ALCISTA', DE TAL MODO QUE EL PRE 

CIO DE LOS BONOS Y LA TASA DE INTERÉ~ TENDRAN OUE ALCANZAR UN 

NIVEL EN EL (llJE LA DEM/1.NDA ESPECUl~ATIVA DE Dlt·lERO DE LOS 1BA-
' . . -

JISTAS' ESTÉ S/-1TISFECllA POR U\ OFERTA DINERO DISPONIBLE PAr~A. 

PROPÓS !TOS ESPECULAT !VOS, (17) 

" CUANDO EL TIPO DE INTERÉS ES BAJO, Y SE ESPERA 

QUE SUBA EN EL FUTURO. LOS PRECIOS DE LOS BONOS SERÁN ALTOS, 

Y SE ESPERARÁ QUE BAJEN, p~R TÁNTO. Nci R~~ULTARÁ P~O~ECHOSO 

COMPRAR CAROS UNOS TÍTULOS QUE PRONTO PERDERÁN VALOR; EL PÜ­

BLICO GUARDARÁ SU RIQUEZA EN FORMA DE DINERO, Y NO DE BONOS, 

EN ESPERA DE UNA BA,JA EN EL PREC ro DE ÉSTOS' r.LIM!DO ÉSTfl -­

TENGA LUGAR. SERÁ MOMENTO ADECUADO PARA CO~OCAR AílUEL DINERO 

. EN VALORES", 
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"DE LO D l CHO SE DEDUCE OUE IJI DE!'IAND.!\ DE DI NEfW ·-­

POR MOTIVO ESPECULACIÓN, O DINEíW OCIOSO (COl·iO ACTIVO O FOl~M/1 

DE COLOCACIÓN DE LA RJOUEZA)DEPENDERA DEL TIPO DE INTER~S VI-­

GENTE Y DE L!1S E'XPECT11TIVAS lkSF'L:CTO Dr.: LOS TI POS FUTUROS/!, (p.) 

COMO !(EYNES CONSIDEflA SÓ.LO DO:" ACTIVOS IMPORT/INTES 

PARA CONSERVAR RIQUEZA, DINERO Y BONOS, LA GENTE O DEMANDA UNO 

O DEMANDA EL OTR0 EN FUNCIÓN DE LOS MOVIMIENTOS PREV!Sllll.ES DE 

LA TASA DE INTER~S. ESTA APRECIACIÓN, TOTALMENlE SUBJETIVA, 

ES LA QUE CADA INDIVIDUO POR CUENTA PROPIA REALIZA AL IMAGINAR 

SE LA POS I e 1 ÓM DE LA TASA DE 1 rnrnÉS MONETAr<I A CON RESPECTO A -

LA TASA DE INTER~S NEUTRAL,DE OCUPACIÓN PLENA, O DE LARGO PLAZO, 

ESTA TASA DE INTERtS DE EQUILIBRIO DE LARGO PLAZO ES LA ÓPl'IMA 

Y A ELUi. TIENDE A AJUSTARSE L/\ TflS,'\ DE J NTERÉS MONETARIA, 

SI LA TASA DE INTERts MONETARIA ES SUPERIOR A LA 

DE LARGO PLAZO, SE ESPERA UN DESCENSO EN LA TASA DE INTER~S Y 

POR CONSIGUIENTE UN AUMENTO DEL PRECIO DE LOS BONOS, 

Sr LA TASA DE INTERÉS MONETARIA ES INFERIOR A LA 

DE LARGO PLAZO, SE ESPERA UN AUMENTO EN L'A TAS/;., DE 1 NTERÉS Y 

POR CONSIGUIENTE UN DESCENSO EN EL PRECIO DE LOS BONOS. 

(OMO LAS ESPECTA TI VAS IMD I 1/ !DUALES COM RESPECTO 

J\ LO QUE SERÁ LA SITUACIÓN FUTURA NO SD!I HOf'iOGÉllEAS, Uf'!OS S!,l 

) 
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,JETOS DEMAND1\Ri\N BONOS Y OTROS DEMAND!1RÁN DHIERO, EN FUNCIÓN -

DEL MOV!MlENl~ ESPE~ADO EN LA TASA DE l~TERÉS, EN LOS HECHOS 

TODO MUNDO r'OSEERÁ AMBAS FOfW.AS DE r~ JOUC.ZA, PUES LAS EXPECTATl. 

VAS SON TAN INSEGURAS QUE LO ACONSEJABLE ES LA DIVERSIFICACIÓN 

DE LA RIQUEZA ENTRE BONOS Y DINERO, PUES ES LA MANERA MÁS EFE~ 

TIVA DE PROTEGERSE CONTRA LA INSEGURIDAD, 

ESTA SITUACIÓN OBLIGA A QUE LAS DECISIONES lNDiVl 

DUALES, TOMADAS EN su CON,JUlno, SEAN Tl\I~ DISÍMILES QUE PROPI-­

CIEN LA INESTABILIDAD DE LA DEMANDA DE DINERO Y COMO CONSECUEM 

CIA LA DE LA TASA DE INTER~S, LO CUAL AUNADO A LAS EXPECTATIVAS 

AFECTARÁ LA INVERSIÓN, ALGUNAS PERSONAS CONSIDERARÁN QUE LA -

TASA DE. INTERÉS MOl~c:TARIA BAJAR,\, MIEIHRAS QUE OTRAS ESTIMAR/IN 

QUE ÉSTA SUBIRÁ, DE ESTA MAIH:R1\, AL NO HABEH MECAi'USMO ALGUNO 

DEIHIW DEL MODELO QUE GflrU-1NTICE EL CONSENSO EN TQRNO A LAS EXPEC 

TAT!l/AS DE LA TASA D[ INTERÉS, LA DEMAMDi1 DE DINERO OBL!GADAl~ENTE 

~ENDRÁ UN COMPORTAMIENTO INESTABLE, 

ESTA INESTABILIDAD EN LA DEMANDA DE DINERO SE EN­

CUENTRA ESTRECHAMENTE LIGADA A UNA DE SUS CUALIDADES PRIMOR-­

DIALES: LA LIQUIDEZ (l), 

Tonos LOS ACTIVOS POR EL SOLO HECHO DE SERLO, DE 

POSEERLOS, NOS BRINDAN ALGÚN BENEFICIO: ESTE PUEDE SER UN CIE[ 

TO TIPO DE RENDIMIENTO (o), O SU FACILIDAD PARA 1 NTERCAMBIARSE 

J 
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POR OTRO TIPO DE ACTIVO (LA LIQUIDEZ, L), A ELLO SE PUEDE IN­

CORPORAi~ EL. COSTO DE POSES i ÓN DEL ACT I \!O, EL COSTO DE Al.MACENll. 

MIENTO (c), QU~ PR~CISAMENTE POR SER UN COSTO REGULARMENTE ES. 

NEGATIVO, As!, EL BENEFICIO QUE NOS DA LA POSESIÓN DE CUAL--­

QU!ER TIPO DE BIEN SE PUEDE MEDIR DE LA MANERA SIGUIENTE) 

(Q+L-C) 

DE ESTE MODO, LA DEMANDA DE LOS POSEEDORES DE RI­

QUEZA SE ORIENTARÁ HACIA LOS BIENES QUE BRINDAN UN MAYOR BENE­

FICIO, /.\DIC!Oi,!ALMENTE, LAS TRES FORMAS DE l\ENDIMIENTO CONS!Df;. 

RADAS SON PRÁCTICAMENTE EXCLUYENTES. ES DECIR, SEGÚN EL TIPO ~ 

DE BIEN UNA DE ELLAS PREVALECERÁ, 

LJ¡ ! BIEN DE CAPITAL PODRÁ GENERAR U~i Et..:El//l,DO RENDl 

MIENTO (0,), EN TMITO QUE SU LIQUi'DEZ (L) ES NULA O ÍNFIMA Y SU 

COSTO DE ALMACEiU1MIENTO (-e), ES M1\s OUE COMPENSADO POR ESE 

RENDIMIENTO (Q), DE ESTE MODO EL DENEFIC!O DE POSEER ESTE TI­

PO DE ACTIVOS ES IGUAL A (Q), 

UN BiEN DE COUSUMO, (GHANOS O PERECEDEHOS, POR -·­

EJEMPLO), PUEDE TENER UN ESCASO REllDIMIEiffO (Q), UNA INS!GNIFl 

CANTE LIQUIDEZ (L) Y SÍ UN ELEVADO COSTO DE ALMACENAMIENTO 

(-e). PoR LO QUE EL BEIJEFICIO DE POSEERLO SERÍI (-e), 



POR ÚLTIMO, LA POSESIÓN DE DINERO NO DA REND!MIEN 

TO (Q) ALGUIW, SU COSTO DE ALMACEI-1/\i 1 ! ENTO (-e) ES PR/\CTI CAMEI~-

n~ crno y sí, EN Cí-IMBIO, S.!Ll'lW:iL\ __ J)LJJ.Qll!ilJ;z_s_s MU'( ~,c_D!1!'.L\ --­

(L), IJE LO QUE SE DESí'REilDE QUE EL BrnEFICIO DE TENf:R DINERO 

ES LA LIQUIDEZ (L), 

EL DINERO TIENE LA CUALIDAD DE QUE CUANDO OFRECE 

UN DEHEFICIO SUPERIOR AL QUE OFRECEN LOS DEMÁS BIENES, ES DE-­

cm: CrJ>(0) y (-c), EL CRECillIHffO DE ~;u DEl~Af~DA (I:L~CHO EN ... 

DElTIIMENTO DE LA DEMANDA POR OTRO TIPO VE BIENES) ~0 A~TERA SU 

OFERTA YA QUE tST/\ ES INELÁSTICA Y SE ENCUENTRA DETERMINAD/\ 

POR EL BANCO CENTRAL~ ADEMÁS LA ELASTICIDAD DE SUSTITUCIÓN 

DEL DINERO ES NULA, PUES AL VALER MÁS, MAS SE LE DEMANDARÁ YA 

QUE SU UTll.Jll/\D ES PRECJS/\HENTE ESE Vf\L.OR DE CAMBIO QUE Or'f{EC[, 

8.L.S.1.!Lf,J, __ J\G.tYQ...l..LllillJl.Q._ POR _f.)~CHf.i.~C TJJ. ... 

PoR EL CONTRARIO, CUANDO EL RENDIMIENTO OFRECIDO 

PO!~ OTRO TI PO DE BIEflJES (Q O -_f), ES SUPEf<iOF\ AL QUE BIHNDA EL 

DINERO (L), [L INCREMENTO DE LA DEMANDA POR E~TOS BIENES PROVQ 

CA EL CRECIMIENTO DE SU OFERTA, ESTE AUMENTO DE LA OFERTA, A 
.. 

SU VEZ, SÓLO CONDUCE A LA DISMINUCIÓN DE LOS RENDIMIENTOS ANT[ 

RIORMENTE ATRACTIVOS, QUE OFRECÍA LA ADQUISICIÓN DE ESOS BIE-­

NES, ADJCIONALMENT~OTRO PROBLEMA QUE ENFRENTAN ES QUE AL SU­

BIR EL VALOR DE ESTOS BIENES (AL ENCARECERSE), SU DEMANDA SE -

ORIENTARÁ HACIA LA ADQUISICIÓN DE OTROS BIENES SUSTITUTOS, ---

COSA QUE NO OCURRE CON EL DINERO, 
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[s·rr, ~;\Til/"C!Ó::, LA El1\fi'fll:JD/-1D DE PRODUCCIÓN \' Dr: 

SUSTITUCIÓN DEL DINERO, IGUALES A CERO, AUNADA AL HECttO DE QUE 

El.. DlNEhO ES EL ACTIVO LÍOU!Dü ron D~Cl:'.t.EtiCiil y QUE 1..1\S V1\!<IACIQ_ 

!1ES EN SU OFERTA !!O ALT[l{/\f! SU . Pf~I'·l.ll' DE LIC~U!D[Z, ES LO}QLJE 

CONV j ElffE A LA T/\SA n;; r NT Ell1~S ~~Oi-!ETM~ r A Et•! LA RELEVMHE p/i,RA 

EL MIAU s r s, PoR EJEMr·1.o, s I SE INCREr·'.ENTA LA TASA MOt~ETAR IA 

DE llffr:Rf:S,SE r:t::T/\f<DAilÁ l...b, Ol3'1E:NCil.Ít·J Di2 TODOS LOS OBclETOS CUYA 

PRODUCCIÓl'I ES G.M:TICA SW PODER EST!t.\ll: .. '"fl U1 PHODUCCfÓN DE. Dl. 

NERO, ÜBVIAMENT[ QUE ENTRE ESTOS BIENES QUE SE DEJAN DE COM-­

PRAR EST.~fJ i LOS DE lN\!rn::¡:.'i:~. 

LA l't:EFE<x~:HCI!. POR LA LIQUIDEZ, INFLLtfDP. POI~ LOS 

ELEMElfTOS MENCJr1:~.'1DDS1 P!ffSi:lfrn Ui'l COi·lr;C[H/\r.iIEiffO co,~:!'LETAMUl·­

TE lMEST/úJL.E FlJi'<l)p,f)EUT/\L/lU'in: r:i'I su ·:n!d''10 ESPECULATIVO, Es D);_ 

c rn' LP. DG\!\NM Df~ D ¡ NCl\íl PO!l LO s ¡:,oT r vos 'j¡¡,ú,NSACC IÓN y Pf~EC!\U. 

CIÓN. PUr:i::r: TEW:t< lfü COMPO/\T1\!·\!C!TO ESTABLE, M!ENTfu,s OUE LA --

DEM,6,MDA DE Dli'!Ef'·W CON;¡= lNES ESPECUUHIVOS SF. ENCUE!HRA SUJETA 

A LAS EXl'ECTATIVAS Di_ LAS Vf\rli.A.CIO:~cs Eil LOS f~Ef'JD!li!ENTOS DE -

LOS ACTIVOS, A LA !DE/', QllE SE TE!!GA DE LA TASA DE I NTEH~S SUFl 

CJENTEMENTE SEGURA Y SUS RELACIOi;Es, T/\MTO COI~ LA TASA NEUTRA!. 

DE INTERÉS1 COMO CON LA TASA DE INTEHtS CORHIEtlTE O DEL MERCADO/ 

A LOS MOVIMIEN'fCS DE LA EFIC/',CIA M/\RGINAL DE CAP!T/'d_, ETC, Es­

TAS COMPLEJAS RELACIONES SON LAS QUE l~CEN INESTABLE E JMPRED[ 

C !BLE EL COMPORTf.IM I ENTO DE U\ DEtV\!'JDA DE DI ilERO, 
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nE PAso, ESTA co1~Ducn1 AL TER/\ El. l'LANTEAM I 1.:Nrn DE 

LA TEORÍ/\ CUAl'n !Tf\TIVA rn EL QUE CON LA VELOCIDÁD Dí: C!RCUl../1-­

CIÓN DEL. Dlf~t;RO ESTABLE, LOS CAMBIOS HJ LA OFERTi". DE DINERO -­

AFECT/1BAN DIRl::.CTfl/1ENTE EL Nl\'EL DE PRECIOS, AHORA LA VELOCI-­

DAD DE CIRCULACIÓN Y CON ELLP. LA DEMMIDA DE DINERO SON INESTA­

BLES, POR LO QUE LOS CAMBIOS EN LA OFERTA DE DINERO TENDRÁN RE 

PERCUSIONES DISTINTAS, 

fN LA TEOR f A GEllERAL EL NIVEL DE PREC i OS DEPENDE 
.. 

DE nLA TASA DE REMUNERACIÓN DE LOS FACTORES PRODUCT1VOS QUE E~ 

TRAN EN EL COSTO MARGINAL Y, EN PARTE, DE LA ESCALA DE PRODUC­

CIÓN COMO UN TODO, ES DECIR (CONSIDERANDO CONOCIDOS EL EQUIPO 

Y LA T~CN!CA), DEL VOLUMEN DE OCUPACIÓN~ (19) Es DECIR, LA -­

UNIDAD DC SALARIOS Y EL NIVEL rE EMPLEO SON LAS QUE DETERMINAN, 

VfA LOS COSTOS SP>'.ARIALES, EL NIVEL DE PHECIOS, 

AHORA LOS CAMBIOS EN C/1 CAIH 1 Dl\D DE D 1 NERO NO /l,L TERARÁN 

PROPORC LONALMEIHE A LA DEi'lf\N.0/1 EFECT! V/\ IH A LOS PRECIOS, LOS REND l M 1 El:! 

TOS DECRECIENTES SE HARÁH PRESENTES APENAS AUMENTE LA OCUPA -­

CIÓN PUES LOS RECURSOS NO SON HOMOG~NEOS, ADEMÁS ESTO PROVOCA­

RÁ QUE AÚN CON RECURSOS OCIOSOS, LA OFERTA DE CIERTO TIPO DE ~ 

BIENES NO SE VEA ESTIMULADA YA QUE LOS RECURSOS NO SON INTER-­

CAMBIABLES NI SUSTITUTOS ENTRE SÍ, IGUALMENTE, LAS REMUNERA-­

C!ONES A LOS FACTORES NO VARIARÁN Et! LA MISMA PROPORCIÓN Y FI­

NALMENTE, LA" UNIDAD DE SALARIOS TENDERÁ A SUBIR, CONFORME CRE-
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CE LA OCUPAC iCÍ!J, AÚN ANTES DEL PLENO EMPLEO, 

EL ''EFECTO DE LOS CAl~BIOS EN LA CANTIDAD DE Dlf~E­

RO SOBRE LA MAGNITUD DE LA DEMANDA EFECTIVAi Y EL CRECIMIENTO 
.. 

DE ÉSTA IRÁ, EN Ttlmll,lOS GENER/\LES, A /ILIMENTAR LA CANTIDAD DE 

OCUPACIÓN Y A ELEVAR EL NIVEL DE PRECIOS, As!, EN VEZ DE QUE 

LOS l'REC!o~; PERMf.1i~EZC/\l11 CONSTtdHES MI ENTRAS HAYA DESOCUPACIÓN 

y DE QUE LOS Pl~EClüS c1u:zcAN Rr' fi.i"!VAMEtfiT /\ LA CMH!Df1D DE -

DINERO, CUANDO EXISTA OCUPACIÓN COMPLEYA, TENDREMOS, DE HEC\m, 

UNA SITUACIÓN EN QUE LOS P~ECIOS ASCIENDEN GRADUALMENTE A ME­

DIDA QUE L/\ OCUPACIÓN CRECE", (20) 

2 7 ,;; 

ESQUEM.LÍ.T!C/•MENTE, SHICONSIDEP.AR COMPLICACIÓN ALG!J. 

Nfl. EL MODELO QUEDARÍ/\ REFRESErrrnao DE LA SIGUIENTE FORMA; 

LA RELACIÓN ENTRE LA OFERTA Y LA DEMf\\lDA DE DINE­

RO; NQS ESTJ\Bl_EcrnA EL NIVEL DE LA TASA DE INTERÉS, LA DEMANDA 

DE DINERO O PREFERENCIA POR LA LIQUIDEZ, PRESENTA UNA RELACIÓN 

INVERSA CON RESPECTO A LA TASA DE INTER~S. ES DECIR.A MENOR lit 

TER~S, MAYOR DEMANDA DE DINERO Y VICEVERSAi LA OFERTA DE DJNE~ 

RO A SU VEZ SE CONSIDERA FIJA, 
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i 

io ----------------

~Md 

Mo (l/J 

DETERMINADA LA TASA DE INTER~S LA INVERSIÓN AUMEK 

TARÁ HASTA EL NIVEi. EN QUE SU EFICACIA MARGINAL DE CAPITAL SE 

IGUALE AL TIPO DE JNTER~sj ESTA EFICACIA MARGINAL DEL CAPITAL 

SERÁ MENOR CONFORME CREZCA LA INVERSIÓN, LA QUE, POR SU PAR-­

TE, SE IRÁ REDUCIENDO AL AUMENTAR EL INTER~S. 

'· ----~ 
!~' 
! · '->:MI< 
1 

' 
lo I 
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ESTABLECIDO EL NIVEL DE IHVERSIÓN, A TRAV~S DE LA 

RELACIÓN ENTRE EL INTER~S Y LA EFICACIA MARGINAL DE CAPITAi .• Y 

CONOCIDA LA PROPEIJSIÓN Mi\l\GH!AL A COMSUMIR (B), SE ESTABLECE -

POR LA VÍA DEL MULTIPLICADOR DE LA INVERSIÓN l/J. -B UN NIVEL -

PE INGRESO PARA EL QUE LA INVERSIÓN SERÁ IGUAL AL AHORRO, 

y 

a+bYi-I 

¿ff / 

Yo ·----------/: 1/(1-b) 

CONSUMO { (a) 
AUTO NOMO 

' 1 

' ' 1 

I=A I/A 

LA SUMA DEL CONSUMO Y LA IrlVERS IÓN ESTABLECEN UN 

NIVEL DE DEMANDA EFECTIVA OUE CORRESPONDERÁ f•. SU INGí~ESO DE EOUl 

LIBRIO, 

y 

~ 
Yo --·-----------? 

DE=C+I= Y 

üE C+I 

) 
/ 
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ESTABLECIDO ASf EL fHVEL DE INGRESO, DADA LA FUN­

CIÓN DE PRODUCCIÓN, SE DETERMINA UN NIVEL DE OCUPACIÓN QUE NO 

NECESITA SER DE Pl.ENO EMPLEO, 

y 
Y"'(KD,Nl 

_,,, ----~ Yo ------------

A ESTE MISMO NIVEL DE EMPLEO LE CORRESPONDERÁ . -­

CIERTA PRODUCTIVIDAD MARGINAL, LO QUE EST1\BLECERÁ UN NIVEL DE -

SALAR !O REAL, 

Wr 

Wro 

' --'------
No N 
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EL SALARIO, A SU VEZ, PODR~ VARIAR SIN AFECTA~-AL 

SALARIO NOMINAL, POR LO QUE ESTE ÚLTIMO SE PUEDE CONSIDERAR RE 

LATIVAMENTE RÍGIUO, Así, UN AUMENTO EN EL NIVEL DE PRECIOS, -

DADO EL SALARIO NOMINAL, REDUCE EL SALARIO REAL; O BIEN, LOS -

INCREMEilTOS EN LOS PRECIOS AL SER SUPERIOl~ES AL CRECIMIENTO DEL 

SALARIO NOi·il NAL, TAMl31 ÉN LLEVARÁl'l A LA REDUCCIÓN DEL SALAl\10 

REAL, 

Wr 

'"º ___ \, . . 
:~ 
¡ ~Wn 
' 

Po p 

¡. 
,'.· 

EL NIVEL DE PRECIOS, ENTONCES, DEPENDERÁ DEL COS­

TO DE FACTORE~ (DE LA UNIDAD DE SALARici),DEL NIVEL DE OCUPA -­

CIÓN, QUE SE FIJA POR EL NIVEL DE LA DEMANDA EFECTIVA, POR LO 

QUE A FIN DE CUENTAS, EL NIVEL DE PRECIO~ DADA LA UNIDAD SALa 

RIAL, DEPENDERÁ DEL NIVEL DE LA DEMANDA EFECTIVA, 

V 1 STO El-l SU COHJ UIHO, EL PLINTO DE PARTIDA ES LA 

IGUALDAD ENTRE LA OFERTA Y LA DEMANDA DE DINERO O PREFERENCIA 

POR LA LIQUIDEZ, EH ESTE PUNTO SE DETERMINA LA TASA DE INTE--
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R~S (LA MONETARIA) (l); DADA LA EFICACIA MARGINAL DEL CAPITAL 

(2)) SE ESTABLECERÁ UN NIVEL DE INVERSIÓN (3); LA INVERSIÓN -

ASf FIJADA, CONOCIDA LA PROPENSIÓN MARGINAL A CONSUMIR (PEN-­

DIENl"E DE LA RECTA (A+ BY)~ LA INVERSIÓN (!), Y POR LO TAN­

TO EL VALOR DrL MULTIPLICADOR DE LA INVERSIÓN Cl / (1 - e)), 

DEFINIRÁ UN CIERTO NIVEL DE DEMANDA EFECT·JVA Y DE PRODUCTO• -

(4) y (5), ESTOS SE PODRÁN IGUALAR PARA ESTABLECER UN PUNTO 

DE EQUILIBRIO (ÜFERTA GLOBAL (y) =DEMANDA GLOBAL (DE)), EL 

NIVEL DE PRODUCTO, DADA LA FUNCIÓN DE PRODUCCIÓN, NOS DEFINE 

A LA VEZ UN NIVEL DE OCUPACIÓN (6), AL CUAL LE CORRESPONDERA 

UNA PRODUCTIVIDAD MARGINAL Y POR LO TANTO, UN SALARIO REAL -­

(]), QUE SE ENCUENTRA VINCULADO NECESARIAMENTE A LOS SALARIOS 

HOMINALES Y AL NIVEL DE PRECIOS (8), SIN QUE EL MECANISMO GA­

RANTICE UN NIVEL DE PLENO EMPLEO, 

BAJO ESTA PERSPECTIVA, SI SE QUIERE AUMENTAR EL -

NIVEL DE ACTIVIDAD Y DE EMPLEO, UN AUMENTO DE LA OFERTA DE DI­

NERO, DECID IDO Y MANEJADO EXÓGENAMENTE POR LA AUTOR !DAD MONETl1 

RIA, LLEVARÁ A LA REDUCCIÓN DEL INTER~S, LO CUAL, DADA LA EFI­

CACIA MARGIMAL DEL CAPITAL, HARÁ AUMEHTAR LA INVERSIÓN, L!i DEMAN 

DA EFE~TIV~, EL P80DUCTO Y EL EMPLEO , SIN EMBARGO, SE REDU­

CIRÁ TANTO LA PRODUCTI V 1 DAD MAHG 1 NAL DEL TRABAJO, COMO EL SAL/i 

RIO REAL ~DADOS LOS SALARIOS NOMINALES, SE PROVOCARÁ TAMDl~N 

UN AUMENTO DE PRECIOS, 



l . 

y 

Wr 

GRl\Fi'r. r:.. Vt"I 

EL Mor;;:: LO l .... , ... ·' ;;. !\EY1'lti::e> ¡¡ ~·:J 
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SIN EMBARGO, COMO SE CONSIDERA QUE LA PREFERENCIA POR 

LA LIQUIDEZ, O LA DEMANDA DE DINERO, ES INESlABLE EN SU COMPO-

NENTE ESl'ECULATIVO, QUE l:S El. MÁS IMPORT/\NT[, NO PílflEMOS COl~O-

cm¡\ CI.l:NCJA CJERTA QlJl~ ocur:.Rrru\ SI MAt/UAMOS AL ALZA o A LA 

BAJA LA OFEílTA DE DINERJ, Es POR ELLO QUE SE DESCALIFICA A 

LA POLÍTICA MONETARIA COMO EL PRINCIPAL INSTRUMENTO REGULADOR 

Y DE AJUSTE DE LA ECONOMÍA. 

VISTAS DE MANERA CONJUNTA, LAS VARIABLES RELEVANTES -

DEL M0DELO, LA PREFERENCIA POR LA LIQUIDEZ, LA EFICACIA MARGI­

NAL DEL CAPITAL Y LA PROPENSIÓN MARGINAL A CONSUMIR, DEPENDEN 

EXCLUSIVAMENTE DE CONSIDERACI6NES SUBJETIVAS Y PSICOLÓGICAS DE 
' LOS EMPRESARIOS Y LOS CONSUMIDORES, ASIMISMO, EL PROPIO NIVEL 

DE DEMANDA EFECTIVA, TANTO EL ACTUAL COM0 EL ESPERADO, DEPENDE 

DE LAS EXP(Lff<TJ~lj\l}_ QUE LA COMUNi.D/\D TENGA DEI. FUTURO. ESTE 

FUTURO, A SU VEZ, ES EL TfPICO DE UNI\ J:COJ~QfiÍA MONUARIA, ES -

DECIR, .ES 11!~1 FlHLlfüLJf~(_lCJ3.IQ Y SUJETO A ílÁPIDOS C1V1BIOS DERIVA­

DOS DE LA (jNDUCTI\ DE LOS AGENTES ECONÓMICOS, 

Asf, LA ÚNICA POSIBILIDAD ES LA DEL MANEJO DE UNA PO­

LÍTICA FISCAL, INGRESOS Y EGRESOS DEL ESTADO, QUE SEA SEGUIDA 

DE UNI\ POLfTICA MONETARIA CONGRUCNTE, PARA INCIDIR SOBRE EL Nl 

VEL DE ACTIVIDAD, LA DEMANDA EFECTIVA Y EL EMPLEO. 

ADICIONALMENTE, EN EL CAPÍTULO 21, APARTADO IV, DE LA 

TEORfA GENERAL, KEYNES ACLARARÁ LO SIGUIENTE: 

,•, 

) 
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EL EFECTO DE UN AUMENTO EN LA CANTIDAD DE DINE.­

RO, REDUCIRA LA TASA DE INTERtS, LO QUE. DADA LA EFICACIA MARGL 

NAL DEL CAPITAL, AUMENT/l~A LA INVERSIÓN, Y CON ELLO A TRAVÉS 

DEL EFECTO MULTIPLICADOR,INCR~MENTARÁ EL INGRESO. LA DEMANDA 

EFECTIVA, EL PRODUCTO, EL NIVEL DE EMPLEO Y LOS PRECIOS, 

AHORA BIEN, ESTE ESQUEMA SIMPLE DE COMPORTAMIEN­

TO SÓLO LO UTILIZA /1 PARA IIHíWDUCIR ORDEN /1 EN EL MÉTODO DE IN 

VESTIGACIÓN Y EXPOSICIÓN, PUES LO CIERTO ES QUE AL AUMENTAR LA 

OFERTA DE DINERO, TANTO LA PREFERENCIA POR LA LIQUIDEZ, QUE NOS 

FIJA EL. NUEVO TIPO DE INTER~S; LA EFICACIA MARGINAL DEL CAPITAL, 

QUE NOS DICE EN CUÁNTO AUMENTARÁ LA rnvrnSIÓN; y, EL MULTIPLICA­

DOR DE LA INVERSIÓN, QUE NOS INDICA EN CUÍ-INTO CRECERÁ LA DEMAN­

DA trECT IV/1, SE ENCUENTRA!: V!MCULADOS A OTROS ELEMENTOS DE COM­

PLICACIÓN, QUE NO HAN SIDO INCORPORADOS! COMO LO SON: LA HETE-

1\0GENE!Df-ll) DE LOS f(ECURSOS, QUE GENERA RENDIMIENTOS DECRECIENTES 

AL AUMENTAR EL EMPLEO; LA INSUSTITUIBILIDAD DE LOS RECURSOS QUE 

PROPICIARÁ INELASTICIDADES DE LA OFERTA, A PESAR DE HABER RECU[ 

sos ocrosos; EL INCREMENTO EN LA UNIDAD DE SALARIOS AUN ANTES -

DE QUE SE HAYA ALCANZADO EL PLENO EMPLEO y, EL HECHO DE QUE LAS 
1 

REMUNERACIONES 11 LOS FACTORES QUE cor~FOF(~/\N EL COSTO MARGINAL -

NO VARÍAN TODOS EN LA MISMA PROPORCIÓH, 

TOMANDO ESTO EN CONSIDERACIÓN, PODEMOS VER, QUE, 

) 
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DE MANERA SIMPLIFICADA, ES POSIBLE DARSE UNA IDEA DEL FUNCION8 

MIENTO DEL S ~TEMA, PERO SERf NECESARIO REVISAR UNO POR UNO E~ 

TOS MÚLTIPLES FACTORES INTERRELACIONADOS DE COMPLICACIÓN, LO -

QUF AGRAVARA LOS PROPLEMAS DE INTERPRETACIÓN CARACTERÍSTICOS -

DE ESTA ECONOMÍA DE INESTABILIDAD E INCERTIDUMBRE, (21) 

DE ESTE MODO, EL ÚNICO AGENTE dUE PUEDE PREVEER 

CON MAYOR CERTEZ1\ U.~; SITUACIOflE:S FUTURAS Y QUE IGUALMENTE PU[ 

DE INCIDIR SOBRE ESAS EXPECTATIVAS, AS[ COMO SOBRE LA DEMANDA 

EFECTIVA, MANTENIENDO UNA VISIÓN DE CONJUNTO DE LA ECONOMÍA -

QUE GARMIT ICE LA REPf~ODUCC IÓN DEL S 1 STEMA, TANTO EN LO ECONÓM_L 

CO, COMO EN LO SOCIAL Y LO POLfTICO, ES E_L~..$T.!IDO, 
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DE LAS TRES VARIABLES INDEPENDIENTES QUE DETERMI­

NAN AL SISTEMA, LA PROPENSIÓN A CONSUMIR, LA PREFERENCIA POR -

LA LIQUIDEZ Y LA EFICACIA MARGINAL DEL CAPITAL, LA QUE COBRA -

MAYOR IMPORTANCIA PARA CXPLICAR EL COMPORTAMIENTO DE LA INVER­

SIÓN Y CON ELLO AL CICLO ECONÓMICO ES LA EFICACIA MA~GINAL DEL 

CAPITAL, 

INDUDABLEMENTE QUE EN ESTE FENÓMENO DEL CICL~ EC~ 

NÓMICO ACTÚAN DIVERSOS ELEMENTOS, .PERO LO QUE LE GARANTIZA -

PRECISAMENTE ESE CARÁCTER ESENCIALMENTE CÍCLICO, ASÍ COMO SU -

REGULARIDAD TEMPORAL, SON LAS FLUCTUACIONES EN LA EFICACIA MAR 

GINAL DEL CAPITAL, 

EL CICLO ES ENTENDIDO POR KEYNES COMO EL PROCESO 

A rnAVÉS DEL CUAL, LAS FUERZAS QUE LLEVAN t<L ASCENSO Jl.L SISTEMA 

GENERAN EFECTOS ACUMULATIVOS, UNAS SOBRE OTRAS, DE MODO TAL -­

QUE VAN PERD!ENTO IMPULSO GRADUALMENTE HASTA SER SUSTITUÍDAS -

POR OTRAS FUERZAS QUE OPERAN EN SENTIDO CONTRARIO. Esro ES. -

LAS TENDENCIAS ASCENDENTES Y DESCENDENTES TERMINAN POR INVER-­

TIRSE, 

DENTRO DE ESTAS SITUACIONES CÍCLICAS, EL PASO DE 

UN MOVIMIENTO ASCENDENTE A OTRO DESCENDEtlTE NO PRESENTA C,llM--
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BIOS: BRUSCOS O REPENTINOS EN El FUNCIONAMIENTO DEL SISTEMA, -

POR OTRA PARTE, LA SUSTITUCIÓN DE UNA l"LNUENCIA DESCENDENTE -­

POR UNA TENDENCIA ASCENDENTE SIEMPRE OCURRE DE MANERA REPENTI­

NA Y \llOLEIHA, 

SU COLAPSO 

Esro ÚLTIMO. LA TENDENCIA DESCENDENTE DEL CICLO y 
I ES LO QUE srnA CONSIDER/1DO COl-iO CTJS[S' 

Eslu1llifüHO_Q_E_S.Ji i SIS SERf:.-.P.E..ODUCTO J;SF.NC I AlJ.:l[t/.::. 

TE.DEL 11 C0l,.APSO EM LA __ !;_FICA_c;JA...J'llill&.ll~i\~ Dt:!.,._U.PI:C,Si,._", DE ESTA 

MANERA LA CRISIS YfJ. NO PUEDE SER EXPLICADA A PARTIR DE LOS JN·­

CREMENTOS EN LA TASA DE INTErn'.:s. ESTA ÚLTIMA SÓLO PODRÁ CUM--­

PLJR UN PAPEL SECUNDARIO, DE AGRAVAMIENTO U "OCASIONALMENTE DE 

!NICJACIÓN 11
, EN LA EXPLICACIÓN DE LA CRISIS, 

LA EFICACIA Mi\RGIM!.L DEL C!'.P!TJ\L DEPENDE DE LAS -

EXISTENCIAS (JNSUFICIENrEs o EXCESIVAS) DE LOS BIENES DE CA 

PITAL, DE SU COSTO CORllIEIHE DE PRODUCC!ÓI~ Y DE LAS EXPECTATI­

VAS PRESENTES SOBl~E EL FUTUf<O RENDIMIEl'iTO DE ESTOS MJSl,lOS BIE­

NES DE CAPITAL, 

Es ESTO ÜLTIMO LO QUE DEFINE LA ESC/1Lf>. DE LA IN-­

VERSIÓN EN LA PRODUCCIÓN DE BIENES DE CAPITAL, "EN EL CASO DE 

LOS BIENES DURABLES RESULTA NAl~RAL Y RAZONABLE. POR TANTO, 

QUE LAS EXPECTATJVAS DEL FUTURO JUEGUEN UN PAPEL DOMINANTE EN 
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LA DETE!~MI Nl'IC 1 ÓN DE LA ESCALA E:! QUE PAREZCAM RECOMEl•!Dl\!3LES 

NUEVAS INVERSIO!ff:S 11
, (22) AHOf\A BIEN, EL PRODLEM/.\ f(ESIDC rn 

QUE ESAS E)(PECí/\ TI V/1S DEl)ENDEN DE ELEMt:NTOS SUMAMEíHE l NC l ER·--

TOS, QUE SIMPLEMENTE NO SE PUEDEí! SMlER NI CALCULAR DE MANERA 

PROBABILÍSTICA, Y QUE ADEMÁS ESTÁN SUJETOS A VARIACIONES VIO-­

LENTAS Y REPENTINAS, 

EL CAMBIO DE UNA TENDENCIA ASCENDENTE POR UNA TE~ 
. . 

DENCIA DESCENDENTE SE CARACTERIZA PORQUE EN LAS ÚLTIMAS ETAPAS 

DEL AUGE SE DES/\RROLLAN D(P'.":CT/.ff!Vl.\S GRf\NDF.HENTE OPTI M l STAS RE.S. 

PECTO AL FUTURO RENDIMIE!HO DE LOS BIENES DE CAPITAL, ELLO -­

CONDUCE A QUE SE lNCREMrNTE ACELERADAMENTE SU OFERTA, AÚN CON 

LOS COSTOS cr~EC 1 EIJÚS DE PRODUCCIÓN QUE SE GENERAN E 1 NCLUS !VE 

CON UN ALZf\ rn LA TASA DE I t~TERÉS' Lo J\NTER IOR SE DESPRENDE 

DE QUE SE ESPE~A OBTENER UN RENDIM!ENIO FUTURO TAL, QUE SERA -

SUFICIENTE PARA CUBRIR CON CRECES EL INCREMENTO EN LOS COSTOS 

DE PRODUCCIÓN, 

SrN EMBARGO. ANTE TAL "soBREC~LENTÁ~IENT~" DE LA 

ECONOMÍA, APEllAS SE DERflUMBEM ES/1S EXPECTt1TIVAS FA.\/OR1\BLES EN 

ALGUNO DE LOS MERCADOS DE INVERSIÓN, CUESTIÓN PROVOCADA POR -

ESA PRESIÓN EN LA OFERTA Y EN LOS COSTOS, ASÍ COMO EN LOS REN­

DIMIENTOS Y MERCADOS FUTUROS DE LOS BIENES DE CAPITAL, EL PESl 

MISViO Y LA IMCERTIDUMBRE SE EXTENDEP.Í\N POR TODA LA ECONOMÍA. 

) 
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LA C/\ÍD,A, DE LA EFICAC!/\ MARGINAL DEI_ CAPITAL. PRQ. 

PICJARÁ UN INCREMENTO EN LA PREFERENCIA POR LA LIQUIDEZ (PUES 

TODO MU~!DO DEMANDARÁ DI NEí\O PARA PROTEGERSE DE LA CR IS l S), LO 

QUE CONDUCIRA,A SU VE~A UN INCREMENTO DE LA TAS~ DE INTER~S -

QUE TERMINARA POR AGRAVAR LA REDUCCIÓN EN LOS NIVELES DE IN--­

VERSIÓN, 

"MI ENTH1iS EL AUGE CONT! NÚA, LA 1'1Al'OR PARTE DE LAS 

NUEVAS INVERSIONES MUESTRAN UN RENDIMIENTO HABITUAL QUE NO DE­

JA DE SER SATISFACTORIO, LA DESILUSIÓN VIENE PORQUE DE REPEN­

TE SURGEN DUDAS EN RELACIÓN CON LA CONFIANZA QUE PUEDE TENERSE 

EN EL RENDIMIENTO PROBABLE, QUIZÁ PORQUE LA ACTUAL MUESTRA SE­

RALES DE BAJA A MEDIDA QUE LAS EXISTENCIAS DE BIENES DURABLES 

DE REC I EfffE PRODUCCIÓN AUMEfHf\r.l EN FORM/1 SOSTEM IDA, SI SE ---­

PIENSA QUE LOS COSTOS CORRIENTES DE PRODUCCIÓN SON MÁS ALTOS -

DE LO QUE SE~ÁN POSTERIORMENTE, HABRÁ UNA RAZÓN MÁS PARA LA B~ 

JA EN LA EFICIENCIA MARGINAL nEL CAPITAL, LiNA VEZ QUE LA DUDA 

SURGE, SE EXTIENDE RÁ?JDAMENTE, Asl, AL PRINCIPIO DE LA DEPRE­

I;IÓN HAY PROBA!lLEMEMTE-MUCllO C/\PITf.\L CUYA EFICIEl'ICJA MARGINAL 

HA LLEGADO A SER INSJGNIFICf\fHE Y HASTA NEGATIVA", (23) 

DE ESTE MODO~ LA CAUSA ESENCIAL DE TAL ESTADO DE 

CRISIS 11 SE EMCUEiiTf~.t .. ,, EN EL COLAPSO DE L/\ EFICIENCIA MARGI-­

NAL DEL CAPITAL. PARTICULAR8ENTE EN EL CASO DE AQUELLAS CLASES 

DE CAPITAL QUE H/iYfli'I COIHRIBUÍDO l'iÍ\S A Lf\ FASE PREVIA D[ LAS -

GRANDES IHVERSIOHES", (24) 
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LA SALIDA Y DURACIÓN DE LA CRISIS, ENTONCES, DEBE 

BUSCARSE EN Lus FACTORES QUE DETERMINAN LA RECUPERACIÓN DE LA 

EFICACIA MARGINAL DEL CAPITAL, DE ESTA MANERA ENCONTRAMOS QUE 

PARA l<EYNES' EL PR !Mm FACTüfL fü,,_.f'._ER J_QDO DJ;__~mli..Jl[; __ Jj2_$_Jl 1 E:.::. 

fi..Q_D..LCAP.1.IAL, "PUEDE SER UN/\ FUNClÓl·J ESTf'IBLE DEL PíWMEDJO DE 

DURACIÓN DEL CAPITAL EN UNA tPOCA DADA", (25) POR LO QUE SE Rf 

QUERIRÁ DE CIERTO INTERVALO DE TIEMPO, EL CUAL DEPENDE DE LAS 

CARACTERÍSTICAS FÍSICAS PROPIAS DEL CAPITAL, PARA QUE SE REDUI 

C/\N ESTE TIPO DE EX!STEf-ICIA DE CAP!Tf·.L VÍA LA DEPRECIACIÓN, LA 

DECADENCIA U OBSOLESCENCIA, A FIN DE QUE SE OCASIONE UNA ESCA­

SEZ LO BASTANTE OBVIA COMO PARA AUME~fAR LA EFICACIA MARGINAL 

DEL CAPITAL, 

EL SEGUNDO FACTOR HACE REFERENC I/\ AL COSTQ_Jl_E_A1.­

MACl~NAMIEMTO J¿Lj,l,_S EXL.SJI.i'.J.CIAS EXCEDENTES ACUMULADAS HACIA EL 

FINAL DEL AUGE, Es NECESARIO QUE ESTOS EXCEDENTES SEAN ABSOR 

BIDOS, ES DECIR, REALIZADOS, VENDIDOS O BIEN DESTRUIDOS, PARA 

REDUCrn EL INTERVALO DE TIEMPO EN EL CUAL HAllRÁ UNA INVERSIÓN 

NEGATIVA, AL PRESENTARSE ESTA ÚLTIMA SE AFECTARÁ EL NIVEL DE 

OCUPACIÓN E INCLUSO LA PROPENSIÓN AL CONSUMO, ELLO SE DEBE A 

QUl MUCHA GENTE COtlSUME Y GASTA EN FUNCIÓN DEL CURSO DE SUS 11:1. 

VERSIONES Y NO EN FUNCIÓN DEL ESTADO DE SUS INGRESOS, ESTE 

HECHO EVIDENTEMENTE AGRAVA EL EFECTO DEPRESIVO DE LA REDUCCIÓN 

EN LA INVERSIÓN Y EN LA EFICACIA MARGINAL DEL CAPITAL, PUES SE 

COiffRAEN CADA VEZ rn MAYOR MEDIDA LOS COMPOllEl'ffES CENTRALES DE 

LA DEMANDA EFECTIVA: EL CONSUMO Y LA INVERSIÓN, 
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Es POR ELLO OUE LAS ESTIMACIONES DE MERCADO EN -­

TORNO A LA EFIC1KIA MARGINAi. DEL CAPITl\L, ESTÁN SUJETí\S A FLIJh_ 

TUAC r ONES RÁPIDAS'( V l OLENHIS' QUE NO PUL:DEN srn CONTRAr.REST/v-·" 

DAS POR VARIACIONES EN LA TASA DE INTER~S. 

Es EVIDENTE QU: LA RECUPERACIÓN DEPENDERÁ ENTON-­

CES, CENTRALMENTE, DE UN TERCER ELEMENTO QUE REANIME LAS EXPE~ 

TATIVAS DEL RENDiilIENTO FUTURO DE LOS BIENES DE CAPITAL ES D.G. 

ClR, SE REQUIERE DE UN ELEMENTO QUE EXPANDA EL MERCADO DE LOS 

B1ENES DE CAPITAL Y QUE PROPORCIONE UN ADECUADO NIVEL DE DEMAN 

DA EFECTIVA PARA rn CRECIENTE Y FUTURA OFERTA, 

EN PAGINAS ANTERIORES SE VIÓ QUE El INGRESO DEL -

EMPRES,\1110 ES EL EXCEDENTE MONETARIO QUE RESULTA DE LA VF.NTA DE 

LA PllODUCCJÓN RESULTANTE SOBRE EL COSTO TOTAL, ESTE EXCEÜENTE 

ES EL QUE EL EMPRESARIO BUSCA MAXIMIZAR A TRAV~S DE SU INV~R-­

SIÓN, SU PRODUCCIÓN Y SUS VENTA~ O EN OTRAS PALABRA~DEL VOLU­

MEN DE OCUPACIÓN QUE GENERA; ESTAS VENTAS FUTURAS SE ENCUEN -­

TRAN CONDICIONADAS POR LA INCERTIDUMBRE QUE P.REVALECE EN LOS -

MERCADOS, POR LO QUE ES NECESARIO ACTUAR SOBRE ESE ESTADO FUT~ 

RO DE LA DEMANDA EFECTIVA, UNA MANERA DE HACERLO ES EL PROVO­

CAR LA ESCASEZ DE BIENES DE CAPITAL;ÍMPLICITA EN LOS DOS ELE--· 

MENTOS DE ~ECUPERACIÓN INICIALMENTE SEílALADos; OTRA SERÍA LA -

DE REANIMAR ó ASEGURAR UN NIVEL ADECUADO DE DEMANDA EFECTIVA -

ACTUAL Y FUTURA A TRAV~S DE UN AGENTE SUPUESTAMENTE EXÓGENO: -
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EL GASTO PÚBL . O, Y NO /\ TRAV~S DE MANEJAR EXél.USIVAMENTE LA •• 

TASA DE INTERÉS, 

UNA REDUCIDA TASA DE INTER~S PUEDE CONTRIBUIR A 

LA REACTIVACIÓN, PERO 
11 

EL COLAPSO EM LA EFICIEl~CIA Ml\RGHlAL DEL Cf'.­

PIT/1L PUEDE SER T/\N COMPLETO QUE MO BASTE NH:GUNA RITJUCCiÓN FACTIBLE EN LA 

TASA DE INTERÉS, SI LIMA BAJA DE ÉSTA FUE'RA O.PAZ DE PROVEER UN REMEDIO -

EFECTIVO POR SÍ t1ISNl\, CABRÍA ALCMIZ.t1R L/\ RECUPEPJ .. CIÓN Sltl EL TR!J,ISCURSO 

DE /.1l.GÚN IMTEflV/l.LO COl•JS!DER/'.BLE DE TIEMPO Y POR MEDIOS /IÁS O MENOS DIREC-­

TAMENTE B/\..JO EL COtfrnOL DE IJ\ /l,UTOR!Dfl]) ~·iJNETARIA, Prno DE HECHO, ESTO -

NO SUELE OCURRIR, Y l\IJ ES TN~ FÁCIL RESUCITAR U\ EFICIENCIA W1RGINAL DEL 

CAPITAL, ESTANCO, COMO ES.itÍ, DETER/111-V\DA FOR LA IND!RIGíBLE Y DESOBEDIENTE 

PSICOLOGÍA DEL MUUOO DE LOS HEGCJCIOS, Es EL RETORl~O DE LA CONFIANZA, PA­

RA H.l\BU~R EN LENGUAJE ORDlt!llR!O, EL CUE HESULTA TfN POCO SUSCEPTIBLE DE -

cot-rmo¡,_ EN UNA ECONOMÍA DE CAPITALiSMO llfDIVIDUf.L ESTE ES EL ASPECTO DE 

LA DEPRESIÓN QUE LOS B.l\MQUf::ROS Y LOS fKX'il:lí<ES DE NEWCIOS l{ll.N TENiDO RAZÓN 

EN SUBRAYAR, y EL QUE LOS ECON0:,1ISTllS OUE 1-l;-\N PUESTO su FE EN u:·~ REMEDro-­

, PURl\f~ENTE 110NETJ\R !O 
1 HAN SU8EST!Wwf, (26) 

11 
PoR ·TAMTo, EN CONDICIONES DE v11ssE:z:-Fto.JRE, QUIZÁ SEi\ 

IMPOSIBLE EVITAR U1S FLUCTU/\CIOIU N,iPLIAS EN LA OCUPACIÓN SIN UN Cf.IMBIO 

TRASCENDENTAL EN LA PSICOLOGÍA DE LOS t'tERCADOS DE JrNERSIÓ!·J, CN-IBIO QUE -

NO HAY RAZÓN P/',RA ESPERAR QUE OCURRA, tN CONCLUSIÓN, AF Ifl!,D QUE EL DEDER 
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DE ORDENAR EL VOLUM'7:N />,CTU/\l. m: INVERSIÓN NO PUEDE DEJARSE CON G/\RANTfAS ·­

DE SEGUR!Dl1D EN IVV\NOS DE L'\S p/,RTJCULARES
11

,· (27) 

. . . . 

AL DECIR DE KEYNE~ ES Tf PJCO DEL AUGE EL HECHO -

DE QUE LA INVERSIÓN SE REALIZA EN CONDICIONES DE INESTABILIDAD 

Y DE FALS/\S EXPECT1HIV1\S QUE: JAM,~S SE HARÁN EFECTIVAS, /1 EL -

AUGE C!.UE EST1\ DESTJW-\DO /\ TERMil'!AR EN DEPRESIÓN SE PRODUCE, EN CONSECllEN-­

CIA, PO!~ U~ COMB!NP.CTÓN DE DOS COSAS: UNA TASA DE INTERÉS QUE, CON PREVI­

SIONES CORl<ECTAS, srníA DEVV\SI/\[;O /HA PARA LA OCUPACIÓN PLEl'l/\, y UNJ1 SI-­

TU/\C!ÓI~ DESACElfff-1D/\ DE EXPECTATIV/.\S QUE, MIENTRAS DURA, IMPIDE QUE ESTA TA 

SA SEA UN OBSTÁCULO RfJi.L. EL AUGE ES UNA SITUACIÓN TAL QUE EL EXCESO DE 
.. 

OPT!MISMC> TRIUNFA SOBRE UNA Tf\S/\ DE rnrERÉS QUE MIRADA EN FRÍO PODRÍA PAl~J;_ 

CER EXCESIVA", (28) 

LAS ILUSIONES DEL AUGE PROPICIAN ASÍ, UNA SERIE 

DE INVERSIONES EN DETERMINADAS CLASES PARTICULARES DE BIENES -

DE CAPITAL, CON LO QUE SU PRODUCCIÓN, AL SER EXCESIVA, AFECTA 

NEGATIVAMENTE A LA EFICIENCIA MARGINAL DEL CAPITAL. Lo ANTE--­

RIOR ES PRODUCTO DE LA J~RSIQlu'.k'IJ~...12.Uli.G.LD!.Y LA CUAL SE EN-­

TIENDE COMO LA /1 SOBRE EXPLOTACIÓN 
11 

DE CIERTAS RAMAS PART!CULA 

RES DE PRODUCCIÓN, 
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KEYNtS EN ESTE PU!HO SCÑAL1\ SUS D l FEJ\i'.NCJ.d.S CON -

LAS TEORÍAS QUL EXPLICAN LA CRISIS POR LA SOBREJNVERSIÓN O EL 

SUBCONSUMO, Pt\l~A Él., Lf, SOBr\U INEl\S JÓix í:S Uí1! COUCEi'TO DEM¡l,S I 8. 

DO AMBIGUO, EN S~NTIDO ESlR!CTO, ~STA QEBIERA SEíl ENTENDIDA CQ 

MO El. PUNTO li'! El. QUE TODAS LAS Clf4SES Di.: BIENES DE CAPIT/1L 

SON TAN Al1UNDANTES aur: YA NO HAY POS IBT LI DAD ES DE QUE ALGUN/l. -

INVERSIÓN AJJ!C!ON/l.I. OBTENGA, AL MEUOS, SU COSTO IJ[ PRODUCCIÓN, 

LO CUAL ES UNA SITUACIÓN EXl~EMA QUE ~S DIFICIL QUE SE PRESEN­

TE, IGUALMENTE, SI DIEN RECONOCE LA SIMILITUD DE SU ANALISIS 

CON LAS TEOR í /i.S DEL SUBCONSUMO 1 ]) Ir= I rnE DE ELLAS rn EL HECIJO -

DE QUE EL PROBLEMA FUNDAMENT~L DE LA CRISIS NO RESIDE EN LA -­

CONTRACCIÓN iJi:L COUSUi10 I s I fW DE L .. ~ INVERSIÓN; POR ELLO PfWf'U0_ 

NA EL ADOPTA!l MEDIDAS QUE li~ICiAU!iEUTE REC!JPLREN EL NIVEL DE -

LA INVERSIÓN OUE V/1YMI ACOMPtJi.~D/'.\S DL:: ESTÍMULOS /1L CONSUf·IO, 

DE CUALQIJ I EP. fliODll Pf.\R/\ SOl.IJC !ONM; EL PROBU::f.íl\ DEI,. 

AUGE NO SE INCLINARÁ POR EL AUMENTO DELA TASA DE IN:CRéS (LO -

QUE REDUCIRfA LOS EXCESIVOS RECURSOS DESTINADOS A LA INVERSIÓN), 

NI POR APOYAR EXCLUSIVAMENTE roLfTJCAS DE RECUPERACIÓN DE LA -

PROPENSIÓN A CONSUMIR, ºEL REMEDIO CORRECTO PARA EL CICLO ECQ 

NÓMICO NO PUEDE ENCONTRARSE EN EVITAR LOS AUGES Y CONSERVARNOS 

ASÍ EN SEMIDEPRESJONES PERMANENTES, SINO EN EVITAR LAS DEPRE-­

SIONES Y CONSERVARNOS DE ESTE MODO EN CUl1SI-AUGE CONTINUO"", (29) 

PARA ALCANZAR ESE OBJETIVO NO SOLAMENTE SE DEBE -
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DE APLICAR UNA POLÍTICA QUE CONDUZCA A LA REDUCCIÓN DE LA TASA 

DE INTERGS, AUNADA A OTRA QUE REDISTRIBUYA EL INGRESO CON EL -

OBJETO DI:: FORTf,LE'CER LA PROPENSIÓI~ A CONSUMIR, SINO QUE TAM --­

!i!~N ES NECESARI_O Y FUNDAMHJT,\L QUE SE _f.YJH_J_l\ INVER~)_ÓN MAL 

12..lRJ.füJ.~,, ES DECIR, ES REQUISITO INDISPENSABLE QUE LA INVERSIÓN 

SE SOMETA A ALGÚN MECANISMO DE REGULACIÓN O PLANEACIÓN, 

[L ÚNICO AGENTE QUE PUEDE IMPONER ESTE TIPO DE -

MEDIDAS A LA SOCIEDAD EN SU CONJUNTO ES EL ESTADO, Asf, KEY-­

NES JUSTIFICARÁ Y PROPONDRÁ LA SOC!ALIZAClÓfi.Ji.f __ JdLl!JVERSIÓN -

PARA RESOLVER LOS PROBLEMAS DE CICLO, EN OTRAS PALABRAS, LA -

ACCIÓN .ESTATAL ES NECESARIA PARA REDUCIR EL GRADO DE INCERTI-­

DUMBRE, ELIMINAR LA ESPECULACIÓN Y EL RENTISMO, Y FUNDAMENTAL­

MENTE PARA ESTABILIZAR Y ORIENTAR LA INVERSIÓN, 

"EL ESTADO TENDRÁ QUE EJERCER UNA INFLUENCIA ORIENTADORA 

SOBRE LA PF<OPENSIÓN A CONSUi•1IR, A TRAVÉS DE SU SISTEMA DE IMPUESTOS, FIJA!':!. 

DO LA TASA DE INTERÉS y, QUIZÁ, POR OTROS MEDIOS, POR OTRA PARTE. PARECE 

IMPROBABLE QUE LA INFLUENCIA DE LA POLÍTICA BANCAF<IA SOBRE LA T/~SA DE IN-­

TERÉS SEA SUFICIENTE POR SÍ MISMA PARA DETrnMINAR OTRA TASA DE INVERSIÓN -

ÓPTH'\ll., (REO, POR TANTO, QUE UNA SOCIALIZACIÓN BASTNffE COMPLETA DE LAS -

INVERSIONES srnA EL ÚNICO MEDIO DE APROXIMARSE A U\ OCUPACIÓN PLENA; AUN-­

QUE ESTO NO NECESITAEXCLUJRCUALQUjER FORf-ti;, TRANSACCIÓN O MEDIO POR LOS 

.) 



1. 

-163-

CUALES LA AUTOR!DiU PtJ[)LJCA COOPERE CON LA INIC!!IT!VA PRIVADA. PERO FUERA . 
DE ESTO, l\IJ SE /\DOGA FR/\/~C/!J·1E/1fTE r-ori UN Sl STEJ.\A DF SOCIAU srn DE . ESTADO -

QUE i\IlAROUE L/1 ~',A voR PAlffE DE U\ v IDA ECON6M 1 cA DE LA COi·iUi·J JDAD, No ES LA 

PROPIEllAD DE LOS Ml::DIOS Le PRODUCCIÓN /..A QUE CONVIENE AL ESTAOO ASUi\1lR, -

Sr ÉSTE ES CAPAZ DE DETERH%'\n EL M'.JNTO GLOB.AL DE LOS rlECURSOS DEST IN!1.r.os 

/\ i\lJi~EN1P.R ESOS MEDIOS y U\ TASA EAsrcr. DE REMUN:.:RACTÓN DE QUIENES LOS PO­

SEEN, HAE1"lA R[t'\LJZ/\!)'.) TOIX:l LO QUE u: CORRESPONDE 1 Anm~s, LAS MEDIDAS IN­

DISPENSABLES DE SOCIAUZJ>.CIÓ/l P:JEDEM !/IJTRODUC!RSE GRADUAU•1rnrE SIN NECESI­

DAD DE RO:·\Prn CON LAS mAD I c iONES GENERALES DE LA soc I EDAD 1 
/1 

(30) 

Los MECANISMOS DE QUE DISPONE. EL ESTADO PARA D~ 

SARROLLAR UNA POLÍTICA DE ESTE TIPO SON LA POLÜICA FISCAL Y LA 

POLITICA MONETARIA, 

LA POLÍTICA FISCAL BUSCARÁ, A TRAV~S DEL MANEJO 

DE LOS INGRESOS Y EGRESOS ESTATALES, AMPLIAR EN LAS MAGNITUDES -

NECESARIAS EL GASTO Y LA INVERSIÓN PÚBLICAS A FIN DE RESTAURAR 

EL NIVEL DE LA DEMANDA EFECTIVA, EL GASTO DEBE SER FINANCIADO -

INICIALMENTE CON DEUDA .PÚBLICA, LO QUE INCIDE RÁPIDAMENTE, A -­

TRAV~S DE LA TRANSFERENCIA DE RECURSOS, EN LA DEMANDA: PARALEL& 

MENTE DEBE PONERSE EN MARCHA UNA ADECUADA REFORMA TRIBUTARIA ·­

QUE GRADUALMENTE VAYA MEJORANDO LA DISTRIBUCIÓN DEL INGRESO.·­

ESTE TIPO DE POLÍTICA TIENE RESULTADOS INMEDIATOS PUES ~L GA~ 
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TO PÚBLICO APROVECHA EL EFECTO MULTIPLICADOR DE LA INVERSIÓN, 

AÚN MÁS EFECTIVO EN PRESENCIA DE CAPACIDAD SUBUTIL!ZADA, 

LA POlÍTIC/\ MONETARIA DEBE SER COMPLEMENTARIA A 

LA ANTERIOR Y DEBE DE BUSCAR EL ESTABLECER UNA TASA DE INTE -­

RtS DE LARGO PLAZO REDUCIDA Y ESTABLE, A EFECTO DE INFLUIR PO­

SITIVAMENTE EN El. NIVEL DE INVERSIÓN REAL, .~D!C!ONALMENTE, EL 
.. 

MECANISMO INFLACIONARIO QUE ACONPARA AL CRECIMIENTO DE LA OCU-

PACIÓN REDUCIRÁ LOS SALARIOS REALES, PERO TAMBI~N AFECTARÁ A -

LOS INGRESOS FIJOS DE LOS RENTISTAS, LO QUE REDUNDARÁ EN LA R~ 

DISTRIBUCIÓN DEL INGRESO A FAVOR DE LOS EMPRESARIOS PRODUCTI-­

VOS Y EM!'HENDEDORES, SIENDll .ESTO UN ALICIENTE ADICIONAL A LA -

INVEl\SIÓN, 

"DE ESTE MODO FUERA DE LA NECESIDAD DE CONTROLtS 

CENTRALES PARA LOGRAR EL AJUSTE ENTRE lA PROPENSIÓN A CONSUMIR 

Y EL ALICIENTE PARA INVERTIR NO HAY MÁS RAZÓN PARA SOCIALIZAR 

LA VIDA ECONÓMICA QUE LA QUE EXISTÍA ANTES", (31) 

SIN EMBARGO, EL MANEJO ESTATAL DE LA DEMANDA EN-­

FRENTA CIERTOS OBSTÁCULOS, DERIVADOS DE LAS CARACTERÍSTICAS DE 

LOS MERCADOS DE INVERSIÓN, QUE HACEN DIFÍCIL EL CONTROL O REGU 

LACIÓN DEL CICLO A TRAvts, FUNDAMENTALMENTE, DE LA POLÍTICA MQ 

NETMIA, 
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EN r:L LIBRO IV DE LA TEQ....R..L~ GE~Lrn.Af._, "EL 1NCEMTL 

VO PARA INVERTIR", EL ESTAílO DE LAS EXPECTAl!VAS DE LARGO PLA­

ZO DEPENDE DEL GRADO DE CONrIANZA CON QUE SE HAGAN LAS PREVISIQ 

NES FUTURAS, EL CUAL, A SU VEZ, EN CONDICIONES DE EXPANSIÓN DE 

LOS MERCADOS DE INVERSIÓN ORGANIZADOS, CON EL PARALELO DESARRQ 

LLO DE LA SEPARACIÓN DE LA PROPIEDAD Y ADMINISTRACIÓN DEL CA~L 

Tf.\L, HACE SUMAMENTE PRECAr!lf1 Y VOLÁTIL LA SEGURIDAD DE LOS Tl> 

NEDORES DE ACCIONES SOBRE EL FUTURO A LARGO PLAZO DE SU INVER­

SIÓN, DE AHÍ QUE PAULATINAMENTE SE PIERDA LA PERSPECTIVA DE -

LAl~GO PLAZO Pf\l\A SER SUSTITIJ f DA POH UNA DE CORTO PLAZO, QUE -·­

OBLIGA A REVISAR DIARIAMENTE LOS COMPROMISOS Y OPORTUNIDADES -

DE LOS I ND IV.JDIJOS, ANTE LAS CONST!\lffl'::S REVALUAC IONES DE ACT !-­

VOS PROPICIADOS POR LOS MERCADOS DE INVERSIÓN, 

DE ESTE MODO EL ESl:J.EJEL.J)_l: ___ .[:MPRES/j_ QUE FAVORE--· 

CÍA LOS PROYECTOS DE LARGO PLAZO QUE VERD/1DERAMENTE ENRIQUECÍAN 

A LA SOCIEDAD, srnA SUPEfV\DO POI'\ LA ESPECULACIÓfL Lo MÁS GRA­

VE ES QUE CONrORME VA MEJORANDO El FUNCIONAMIENTO DE LOS MERCA 

DOS DE IINERSIÓN, LAS POSIBILIDADES DE QUE PREVALEZC!1 LA ESPE­

CULACIÓN AUMENTAN, 

11 Los ESPECULADORES PUEDEN NO HACER DARO CUANDO 

SÓLO SON BURBUJAS EN UNA CORRIENTE FIRME DE ESPÍRITU DE EMPRE-
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SA¡ PERO LA SITUACIÓN ES SERIA CUANDO LA EMPRESA SE CONVIERTE r EN BURllUJ.!\ DENTRO DE UNA VOR1\G l l~E DE ESPECULAC l ÓN, CllANDO EL 

DESARROLLO DCL CAPITAL EN UN PA[S SE CONVIERTE EN SUBPRODUCTO 

DE LAS ACTIVIDADES PUOP!AS DE UN CASINO, ES PROBABLE QUE AQU~L 

SE REAL ICE Mf\L 11
, (32) 

. EN ESTE SENTIDO PARA ALGUNOS AUTORES CONTEM­

PORÁNEOS, EN EL FONDO DE ESTA IMPORTANTE PROBLEMATICA SEílALADA 

POR KEYNES, SE ENCUENTRA LA IDEA DE QUE EL PROCESO DE ACUMULA 

CIÓN DEPENDE DE UN ~ISTEMA INTEGRADO POR EL DINERO, EL NIVEL DE 

INGRESO Y LAS RELACIONES FINANCIERAS, ESTE COMPLEJG SISTEMA --

SOLf\l·H°.NTE PUEDE SU\ f\GORDAD8 i!LlE RETQMA El,_f_L_ANTEAMI ENTQ_lli: 

@L EL __ llJ!l.fR()_li_LL\fOl\1~-' ESTO ES, DE QUE EL DINERO NO ES UNA 

VARIABLE NEUTRAL SlflO OUE POSEE CIERTAS CARACTERfSTICAS, COMO 

LA LIQUIDEZ, QUE LO HACEN UN BIEN ATRACTIVO DE DEMANDA. 

EN ESTE ORDEN DE IDEAS, PODEMOS PENSAR QUE SI 

EL SISTEMA BANCARIO FINANCIA LA POSESIÓN DE ACTIVOS Y CREA DI­

RO COMO UN ACT l YO MÁS, EL El~Cf\DENf1M I E.NTO DEL )) HIERO CON EL F I -

NANCIAMIENTO Y CON LAS DEÜDAS DE LOS POSEEDORES DE RIOUEZA,ES­

TABLECE UNA RELACIÓN MUY ESTRECHA ENTRE LOS PRECIOS DE LOS ACTI 

VOS REALES Y FINANCIEROS CON LA MOllEDA. f\sf, LA INVERSIÓN DEPEJ:! 

DE~Á NO SÓLO DE LA RELACIÓN EXISTENTE ENTRE LA TASA DE lNTER~S 

Y LA EFICACIA MARGINAL DEL CAPITAL, SINO QUE ADEViÁS, SE VERÁ -

SERIAMENTE INFLUIDA, EN CUAf'lTO AL MONTO Y DIRECCIÓN, POR LAS 
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RELACIONES FINANCIERAS DESARROLLADAS A PARTIR DE LOS VÍNCULOS 

ENl'RE EL SISTEMA BANCARIO Y LA BOLSA DE VALORES, (33) 

ESTO GLTIMO REFUERZA LAS TENulNCJAS AL DESEQUI­

LIBRIO E INESTABILIDAD DE LA ECONOMfA, LA INCERTIDUMBRE Y LA 

ESPECULACIÓN ESTÁN A LA ORDEN DEL DÍA Y ELLO HACE NECESARIA LA 

REGULAC l ÓM DE LA COIWUCTA PR IV f1DA, 

DE ESTE MODO, LAS VERS!OMES QUE INTENTAN AS!MI -

LAR LOS PLANTEAMIENTOS DE KEYMES AL EOUIL!BR!O GENERAL, EL OR 

TODOXO SISTEMA lS-LM, SE ENCUENTRAN BASTANTE ALEJADOS DEL 

PLANTEAMIEl'lTO ORIGIMAL DE Lli. TEOF!._(l\YfNER~l· ASIMISMO, AQUELLf\S 

TEOR f AS QUE LE BR IHDf\I'! UN PAPEL SUl·1Al·1r:ifíE PRPDllDERANTE A LA PQ 

LÍTICA MONETARIA COMO FACTOR DE AJUSTE DE LA ECONOMÍA, OLVIDAN 

LA SIGUI ENTE AF IflfllAC IÓN DE i(EYMES : /1 POR MI PMffE, SOY MlORA 

UN POCO ESCfPTICO RESPECTO AL ~XlTO DE UNA POLÍTICA PURAMENTE 

MONETARIA DIRIGIDA.A INFLUIR SOBRE LA TASA DE INTER~S. ESPERO 

VER AL ESTADO, OUE ESTÁ EN SITUACIÓN DE PODER CALCULAR LA EFI­

C I me I A MARGINAL DE LOS B l El!ES DE CAP I rnL A LAHGO PLAZO SOBRE 

LA BASE DE LA CONVENIENCIA SOCIAL GENERAL, ASUMIR UNA RESPONSA 

BILIDAD CADA VEZ MAYOR EN LA ORGANIZACIÓN DIRECTA DE LAS INVER 

SIONES, YA QUE PROBABLEMENTE LAS FLUCTUACIONES EN LA ESTIMA -­

CIÓN DEL MERCADO DE Lf1 EFICIENCI/\ M/l,RGINAL DE LAS DIFEREi'lTES 

tLASES DE CAPITAL, CALCULADAS EN LA FORMA DESCRITA ANTES, 
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SERAN DEMASIADO GRANDES PARA CONTRARRESTARLAS CON ALGUNA MODI­

FICACIÓN FACTIBLE DE LA TASA DE JNTER~Su , (34) 
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LA ÜFERTJ\ GL0BL.\u Y LJ\ DEMANDA GLOBAL, LA ÜFERTA GLOBAL, NOS 

DICE, HA SIDO SUFJCIENTEMENTE-ESTUDIADAi SUS LIMITACIONES -

SON FfSJCAS Y SERÁ REVISADA POSTERIORMENTE A TRA~ES DE SU -

FUNCIÓN REC(PROCA, LA FUNCIÓN DE ÜCUPACJÓN, lo QUE NO HA -

SIDO ESTUDIADO Y AHALIZADO CON DETALLE, DEBIDO A LA COMÚN -

ACEPTACIÓN DE LA LEY DE SAY I SON LOS DETERM HJAIHES DE LA DE. 

MANDA GLOBAL, Asf COMO SU EFECTO SOBRE LA OCUPACIÓN Y LA -­

ÜFERT/l. foTAL, 
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6) PARA VER ESTE DESARROLLO CONSÜLTESE: uTHE PR!NCIPLE OF EFFE~ 

TIVE DEM/\l~D: AGGf~U3ATE JJt:M/l.rW Ar•:JJ AGGREG.'\TE SUPLL y", EN -··· 

JHINGMi, M.L, ~j\Cl\O~J;_QWlJfilJ}JfQgy_. VIRAS PUBLISHING HOUSE. 

NEW DELHI .1983. 

7) ESTA AFIRMACIÓN SE PUEDE RELACIONAR CON LOS LINEAMIENTOS DEL 

lREf\Tl_SE ON_(iQJ:!E'(_, EN LOS QUE EL NIVEL DE PRECIOS DE EQUI L!-­

BRIO DE ·LOS BIENES DE CONSUMO DEPEND(A DE QUE LA PROPORCIÓN - ~ 

EN QUE SE DIVIDIERA LA PRODUCCIÓN DE BIENES DE CONSUMO Y BIE­

NES DE INVERSIÓN, FUERA IGUAL A LA PROPORCIÓN EN QUE EL GASTO 

SE DIVID(A EN GASTO EN CONSUMO CORRIENTE Y AHJRROS, 

8) UNA CUESTIÓN PARA EL ANALISIS ES Lf\ DIFERENCIA DE LA DEMANDA 

EFECTIVA DE KEYNES CON LA DEMANDA DE MALTHUS, PARA EL PRIME­

RO, LO IMPORTANTE Y DINÁMICO ES LA INVERSIÓN Y, POR LO TAN­

TO, ES LA DEMANDA RELEVANTE EN EL ANÁLISIS DEL FUNCIONAMIENTO 

DE LA ECONOMfA CAPITALISTA; EN TANTO QUE, PARA EL SEGUNDO, -

EL CONSUMO IMPRODUCTIVO ES EL IMPORTANTE PARA LA SUPERVIVEN-­

CIA DEL SISTEMA, 

9) KEYNES, JOHN MAYNARD. LA TEORIA GENERAL PÁG. 39. 

10) IBiD. PÁG. 33 

ll) IBÍD, PÁG, 125 
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12) lnÍD. PAG, 126 

13) ln{o. PAG, 130 

14) lelo. PAG, 152 

15) ESTE PUNTO, LA CONSIDERACIÓN DE LA OFERTA DE DINERO COMO 
. . . . 

UNA VARIABLE ENDÓGENA O EXÓGENA, QUE YA TIENE CIENTOS DE 

A~os. SE ENC~ENTRA PRESENTE EN E~ PLANTEA~IE~TO DE KEYNES.­

EM LA Tr::mürLfaf;.11.f~ll.l SE PUEDE LEER QUE LA OFERTA DE DINERO 

ESTÁ DADA, FIJA, O BIEN QUE ES SUMINISTRADA POR EL BANCO -

CENTRAL .• A PARTIR DE AQUÍ, VARIOS DE SUS SEGUIDORES MANEJA-
. . 

RON LA OFl:.RTI\ DE DINEfiO CQ!t,O UN ELEfliENTO MÁS QUE ENDÓGENO; PA-

SIVO; EN OTRA LÍNEA, LOS CONSTRUCTORES DEL NEOCLASICISMO -

Y DEL MONETARISMO, Hf\M TR/1B/l.JADO CON UN/1 OFERTA DE DINERO -

EXÓGENA, 

16) LA FUNCIÓN HESERVA DE VALOR. PUEDE srn REFERIDA /\ LOS MOTI­

VOS PARA DEMANDAR DINERO PRECAUCIÓN Y ESPECULACIÓN, MIENTRAS 

6uE LAS FUNCIONES DEL DINERO ¿oM6 U~IDAD DE CUENTA y MEDIO 

DE CAMBIO, ESTARÍAN Mfi.s RELACIONADOS CON EL MOTIVO TRANSAC­

CIÓN. 
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]]) VER CHAMPfi;i·lOVIE, D.G. 11 LAS EXPl:CTl\TIVAS Y LAS RCLACiONES Et! 

TRE EL Pf~ESEl'HE Y El_ FUTUllO ECONÓMICO", [N: LEl<ACHMAN, R, -

ldLlrnRL'-.Gfm:Rr\LJlE. KoNE..0..t._~fJ:QRTF,_ DF_lBELD(h:.ADM.·. FoNDo 

DE CULTURA EcoNOMicA.M~x1co. 1974 · 

18) 11 EL DINERO FORMA PARTE DE LA RIQUEZA DE UN SUJETO, COMO -­

OTROS ACTIVOS, DE ENTRE LOS CUALES KEYNES PUSO ~NFASIS EN -

UNci: LOS 1 BONOS 1
, UN BONO ES UN TÍTULO PERPETUO DE RENTA -

FIJA, SUSCEPTIBLE DE REALIZACIÓN EN EL ~ERCADO DE VALORES, 

Y CUYO PRECIO, PUES, VARÍA INVr:RSAMEi'JH CON SU Rl~NTABILI-­

DAD, HASTA /\HORA, EL DINEf<O ERA UN 1 M/'.L MENOR', UNA NECE­

SIDAD QUE HABÍA QUE SATISFACER, SEA PARA ATENDER A LOS PA­

GOS ORDINARIOS, SEA PARA DEFENDERSE DE LA POSIBLE P~RDIDA 

RESULTANTE DE LA IMCErHIDUMBr<E DEL FUTURO·,· AHORA EL DI NE­

RO ES UN ACTIVO, ENTRA EN LA TEORÍA DEL CAPITAL, Y TIENE -

uw~ DEMMIDA PROPIA coMo TAL Aéi-rvo:i EL MOTIVO FINANZA EK 
. ' 

PUEiro POR KEYNES, EXPRESA ES/\ RELACIÓN ENTRE DINERO INVER 

TIDO ~6Mo CAPITAL v ~A TASA DE INTER~i; VER: ARGANDciRA, -

ANTONIO. TEoRíA MoMETARJA MoDERNA_, ARIEL PAG. 58 

20) Ir!ÍD. PAG. 263 A PARTIR DEL CUESTIONAMIENTO HECHO A -
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LOS POSTULADOS DEL EQUILIBRIO GENERAL y EN ESPECIAL LOS DE LA 

TEORÍA CUANTITATIVA DE LA MONEDA, KEYNES ADVIERTE QUE LA DEMAN 

DA AGREGADA NO VAR[A EN LA MISMA PROPORCIÓN EN QUE SE DAN LOS 

CAMBIOS EN LA OFERTA MONETARIA; ES DECIR, PARA KEYNES UN INCR1 

MENTO EN LA CANTIDAD DE DINERO SE TRADUCE EN VARIACIONES EN LA 

DEMANDA AGREGADA Y VARIACIONES EN LA PREFERENCIA POR LIQUIDEZ O 

DEMANDA DE DINERO, l~UALMENTE, SERALA QUE, A MEDIDA QUE AUMENTAN 

LA OCUPACIÓN Y LA PRODUCCIÓN, SE PRESENTAN RENDIMIENTOS DECRE -

CIENTES EN LA ECONOMfA Y, COMO NO HAY SUSTITUIBILIDAD DE LÓS -

FACTORES, ALGUNOS SECTORES COMENZARAN A ENCONTRAR RIGIDECES E 

INELASTICIDADES EN SU OFEíTA, AUNQUE TODAVfA SE CUENTE CON RE­

CURSOS OCIOSOS PARA·AUMENTAR LA PRODUCCIÓN DE OTRO TIPO DE BIE­

NES, ASIMISMO, LA TASA DE SALARIOS COMENZARA A CRECER ANTES DE 

QUE SE ALCANCE LA OCUPACIÓN PLENA, AFECTANDO LOS COSTOS Y POR 

ENDE LOS PRECIOS; FINAL~~NTE, NO TODAS LAS REMUNERACIONES A LOS 

FACTORES DE LA PRODUCCIÓíl CAMBIARÁN EN LA MISMA PROPORCIÓN QUE 

LA DEMANDA AGREGADA, POR LO CUAL ES INEVITABLE UN PROCESO DE Rf 

DISTRIBUCIÓN DEL INGRESO, 

DE ESTA MANERA, NUESTRO AUTOR TENDRA OUE DIFEREN 

CIAR SU PLANTEAMIENTO DEL DE LA TEORÍA CUANTITATIVA, A PARTIR 

DE TODO UN SISTEMA DE ELASTICIDADES QUE RESPONDE A DOS PROBLEMAS: 

11 CóMO AFECTAN LAS VARIACIONES EN LA OFERTA 

DE DINERO A LA DEMANDA EFECTIVA O AGREGADA. 



-174-

2) CÓMO AFECTAN LOS CAMBIOS EN IA DEMANDA 

EFECTIVA AL NIV~L DE PRODUCCIÓN Y AL -

NIVEL DE PRECIOS, 

1) Los CAMBIOS EN LA DEMANDA A PARTIR DE LOS CAMBIOS EN LA CANTI­
DAD DE DINERO: 

KEYNES: 
1 > ede >o 

TEORÍA CUANTITA 
TJVA: -
ede::: 'E 

2) Los CAMBIOS EN LA PRODUCCIÓN A PARTIR DE LOS CAMBIOS EN LA DE­
MAlfüA: 

KEYNES: TEORfA CUANTIT8 
c,,-.. ."?i .. _C_•.-- • DE TIVA: .., .. -.. 1 > c0 .. >O 

;nx o eº::: o· 
3) Los CAMBIOS EN LOS SALARIOS NOMINALES A PARTIR DE LOS CAMBIOS 

EN LA DEMANDA: 

- (iWn DE 
Cw ------ " n 0 DE l/'cln 

\(EYMES: TEORf/\ CUANT1T8 
TIV!1: 
e"''n :-:: 'ii 

1¡) ,Los CAMBIOS rn LOS PRECIOS A PARTIR DE LOS CAMBIOS EN LA DE -
MANDA: 

KEYMES: TEORÍA CUANTIT8 
TJVA: 

e -Ó P DE D>cp>O 
p - Ó DE. -¡,- ep:: 1 

5) Los CAMBIOS EN LOS PRECIOS A .PARTIR DE LOS' CAMBIOS EM LA CAN-
TIDAD DE DINERO: 

e = Q...E_ M i<EYNES: TEOR f A CUANTIT8 . 
1 > ep >O 

T!Vf\: 
p o 1\11 p 

cp::. 1 

Asf p¡\[~/\ \(EYNES: 

AlAMo<~DE B) óDE~>·~O [<: DECIR: 
. ll PL ;):.!:. p 

eo -¡· Cp:.: 1 
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2.1.) 11 EL OBJETIVO DE NUESTRO ANf.L:ISIS NO ES PROVEER ur~ MECANJS-·­

MO O M~TODO DE MANIPULACIÓN CIEGA QUE NOS DE UNA RESPUESTA 

INFALIBLE, SINO DOl"ARNOS DE UN M~TODO ORGANIZADO Y ORDENADO 

DE RAZONAR SOBRE PROBLEMAS CONCRETOS; Y1·DESPU~S QUE HAYAMOS 

ALCANZADO UNA CONCLUSIÓN PROVISIONAL, AISLANDO LOS FACTORES 

DE COMPLICACIÓN UNO A UNO, TENDREMOS QUE VOLVER SOBRE NUES­

TROS PASOS Y TENER EN CUENTA, LO MEJOR QUE PODAMOS, LAS PR~ 

BABLES INTERACCIONES DE DICHOS FA¿TORES", KEYNES. JOHN MAY-

t~ARD, Qp, CIT. PÁG. 264 

22) IBÍD, PAG. 280 

23) lBÍD. PAG. 282 

211) Iefo. PAG. 281 

25) IBÍD. PAG. 283 

26) IBfo, PÁG. 282 

27) lBÍD. PÁG. 285 

28) IBin. PAG. 286 

29) ]BÍDEi·i 
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30) IBfD PÁG. 332 DE ESTE MODO, KEYNES CONSIDERARÁ LA ADOP -

c IÓN DE r·1:a I Dí\S 1 EN EL corno PLAZO 1 TEND l EI·n Es A SOSTEiiER 

EL AUGE, CREANDO UNA SITUACIÓN DE uCUASl-AUGEu CONTINUO Y 

EVITANDO LAS DEPRESIONES; PARA TAL FIN ES NECESARIO REDUCIR 

LA TASA DE IMTERÉS Y Cf1EAR :'ERSPECTIVAS ALEIHADORAS A LA Iil 

VERSIÓN, PARA EL LARGO PLAZO, KEYNES PLANTEARÁ LA NECESIDAD 

DE EVITAR LAS uINVERSIONES MAL DIRJGIDASu, A TRAV~S DE LA -

SOCIALIZACIÓN DE LA INVERSIÓN, LO CUAL EXIGE UNA PARTICIPA­

CIÓN ESTATAL EN LA ECONOMÍA, NO l~EÑIDA CON l.A PARTICIPACIÓN 

PRIVADA, CON UNA VISIÓN DE LARGO ALCANCE Y DE SUPERVIVENCIA 

DEL SISTEMA, 

31) IBíD PÁG. 333 

32) IEfD PÁG. 145 

33) VER LOS TRABAJOS REALIZADOS POR i-IYMAN MHJSl<Y, DAVID FEUX, 

PAUL DAVIDSON, ETC. 

34) KEYNES, JOHN MAYNARD. l.A T~ORÍA GEMERAL. PÁG. 149 

) 



) 

/ 
1; 

3, COROLAHIO 
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C O R O L A R 1 O 

EN Lf1 TEO.CJ/l. G!~l·li':j3/1L. ENCOMT:\AMOS EL DESARROLLO DE 

PLANTENilENTOS ALTERNATIVOS A LOS DE LA ESCUELA MEOCLÁSICA, 

As[ TENEMOS LA PRESENTACIÓN DE: 

, 

ll UMA TEüf\f fl. DE LA PRODUCCIÓN 

2) UNA TEORÍA DE L.OS PRECIOS 

3) Ui~A TEORÍA DE LOS DETERMINANTES DE LA INVERSIÓN 

4) UN/\ TEORÍA DEL DINERO Y DE Lfl. TASA DE INTERÉS 

TODAS ELLAS ESTÁN ESTRECHAMENTE VIMCULADAS PARA -

DAR LUGAR ASÍ /1 :i¡~ SISTEMA ECONÓMICO f'ERFECT/i.MENTE ARTICULA­

DO y DONDE "Lo REAL" y "Lo l'tONETf.\RIO" INTERACTÚ/\M PARA DEFINIR 

LOS NIVELES DE IMVERSIÓM, DE EMPLEO Y DE INGRESO, 

LA TLORfA DE LA PRODUCCIÓN PARTE DE LA IDEA DE -

UUE ES LA IMVERSIÓN LA QUE DETERMINA EL NIVEL DE ACTIVIDAD. A 

SU VEZ, EL EMPLEO DEPENDE DE LO QUE DECIDAN INVERTIR LOS EM­

PRESARIOS, DEC~SIÓN QUE DEPENDE DE LAS VENTAS QUE SE ESPERA 

PODER REALIZAR EN FUNCIÓN DEL NIVEL DE DEMANDA, LA INVERSIÓN 

POR SU PARTE, VISTA COMO DEMANDA, CUMPLE CON LA FUNC!Ói'I DE -

~UBRIR LA BRECHA QUE HAY ENTRE EL HIVEL DE INGRESO Y EL CONSY 

MO; POR LO TANTO, DADO EL PECULIAR COMPÓRTAM!ENTO DEL CONSU-

) 
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MO (QUE NO CRECE A LA PAR QUE EL INGRESO), ES NECESARIO QUE LA 

INVERSIÓN COMPLEMENTE LA DEMANDA, 

s 1 EMl'f\l.: QUE LA D 1 r=rnt:NC \[\ ENrnE JNGHESO y CONSUMO 

PUEDA SER CUBIERTA CON INVERSIÓN, LA EXPANSIÓN DE LA ECONOM[A -

NO ENCONTRAR,~ Lf M !TE. ALGUNO, Es f-'OR El.LO QIJf. LA CEMTRALIDAD -­

DE LA INVERSIÓN EN LA DETERMINACIÓN DEL NIVEL DE DEMANDA EFECTl 

VA ES LA CARACTERÍSTICA DE ESTE ENFOQUE, 

IGUALMENTE, PARA ESTA TEORIA DE LA PRODUCCIÓN, JUE­

GAN UN PAPEL MUY IMPORTANTE LA FUNCIÓN CONSUMO Y LA FUNCIÓN !N­

VERS I.ÓN, 

DERIVADO DE AMDAS FUNUONES, SURGE LA NOCIÓN DEL -

"MULTIPLICADOR", EL MULHPL!CADOí: DE U\ JMVl:RSIÓN NOS INDICA­

EN CUÁNTO PUEDE EL EMPLEO, GENEIU\DC POR UN AUMENTO EN LA 1 NVEB. 

SIÓN, INCREMENTAR EL NIVEL DE INGRESO. 

LA TEORÍA DE LOS PRECIOS DE KCYNES POCO TIENE QUE­

VER CON LA FORMACIÓN CUANTITATIVA DE PRECIOS, PARA KEYNES LOS 

PRECIOS SE FORMAN FUl~DAMEl~TALMENTE POR LA VÍA DE LOS COSTOS; EL 

NIVEL GENER/l,L DE PRECIOS ES UNA FUNCIÓN DE LA TAS!\ DE REMUNERA , 

ClÓN DE LOS FACTORES PRODUCTIVOS Y DE SU Gf~ADO DE APROVECHAMIE.tl 

TO, ES DECl R, DE LA ESCALA DE LA PRODUCC l ÓN, O LO QUE ES l GUAL, -

DEL NIVEL DE OCUPACIÓN, 
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EL INCREMENTO DE LA DEMANDA EFECTIVA SE REPARTC EN­

TRE UN INCREMENTO DEL PRODUCTO y UN CRECIMIENTO DE LOS COSTOS,­

QUE FINALMENTE SE TRADUCE EN UN INCREMENTO DE PRECIOS, Es POR 

ELLO QUE ANl"ES DE ~i-CANZAR EL NIVEL DE PLENO EMPLEO DE RECURSOS, 

UN INCREMENíO DE LA DEMANDh CONDUCE A INCREMENTAR EL PRODUCTO Y 

LOS PRECIOS; Y, UNA VEZ ALCANZADO EL PLENO EMPLEO, LA EXPANSIÓN 

DE LA DEMANDA SOLAMENTE SE TRADUCE EN UN ALZA DE PRECIOS, 

EL INGRESO NACIONAL Y LA CANTIDAD MONETARIA, POR SU 

PARTE, DEBEN DE GUAllDAR UN~ PROPORCIÓN RACIONAL, DE MANERA QUE 

SE SATISFAGA LA PREFERENCIA POR LIQUIDEZ, MANTENIENDO A LA VEZ, 

UNA TASA DE INTER~S ACORDE CON LOS REQUERIMIENTOS DE LA INVER-­

SIÓN, Asf, EN LA MEDIDA QUE CREZCAN EL EMPLEO Y EL PRODUCTO, -

LOS SALARIOS REALES PODRAN AUMENTAR DE ACUERDO A LAS VARIACIONES 

EN.LA PRODUCTIVIDAD MARGINAL DEL TRABAJO, CON LO QUE SE POSIB!Ll 

TA UN CRECIMIENTO ESTABLE EN LA DEMANDA EFECTIVA, 

LA TEOR(A DE LOS DETERMINANTES DE LA INVERSIÓN, PAR­

TE DE QUE LAS DECISIONES DE INVERTIR SON INDEPENDIENTES DE LAS 

DECISIONES DE AHORRAR O NO CONSUMIR. LAS DECISIONES DE INVERTIR 

DEPENDEN DE LA EFICACIA MARGINAL DEL CAPITAL. ESTA.NO ES MÁS -

QUE LA RELACIÓN DE LOS RENDIMIENTOS ESPERADOS DE UN BIEN DE CA­

PITAL, DURANTE TODA SU VIDA, CON RESPECTO A SU COSTO DE OFERTA 

O DE REPOSICIÓN. 
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SI LOS RENDIMIENTOS OFílECIDOS POR LA INVERSIÓN PRO­

DUCTIVA, SON JNFERIORES A LOS RFND!M!ENTOS OFRECIDOS SIMPLEMEN­

TE POR DESPRENDERSE DE LIQUIDEZ, O SEA, SI LA TASA DE INTERfS -

ES Mf..YOR QUE LA EFICACIA f't/IHGIMAL DEL CAPITAL, LA INVERSIÓN NO 

TENDRA LUGAR, POR EL CON'fRARJO, SI LA EFICACIA MARGINAL ES SUP~ 

RIOR A LA TASA DE IHTER~S, LA INVERSIÓN CRECERÁ, PERO COMO A M~ 

DIDA QUE AUMENTA LA INVERSIÓN SU EFICACIA MARGINAL SE REDUCE, -

LA INVERSIÓN CRECERÁ HASTA EL PUNTO EN EL QUE LA EFICACIA MARGI­

NAL DEL CAPITAL SE IGUALE A LA TASA DE INTER~S. 

DE ESTE MODO, LAS DECISIONES DE INVERTIR SE ENCUEN­

TRAN DETERMINADAS POR EL NIVEL ESPERADO DE DEMANDA EFECTIVA-QUE 

GARANTIZA LOS RENDIM!EN'íOS DE LA INVERSIÓN-Y POR EL NIVEL DE LA 

TASA DE INTER~S-QUE NO ES OTRA COSA MÁS QUE EL COSTO DEL DINERO. 

LA CONCLUSIÓN DEL ANÁLISIS ES QUE LA OCUPAC ! ÓNJ EL 

lNTERtS Y EL DINERO SÓLO PUEtiEN SER EXPLICADOS, A PARTIR DE LA 

VISIÓN DE UN ESQUEMA CONJUNTO DE LA ECONOMÍA, EN EL QUE LOS FAi;;_ 

TORES MENCIONADOS SE INTERRELACIONAN E INFLUENCIAN ENTRE SI, P& 

RA DAR LUGAR DE ESTE MODO, A UNA "TEORIA GENERAL DE LA OCUPACIÓN 

EL lNTERtS Y EL DINERO", QUE NOS DEFINE EL NIVEL DE ACTIVIDAD -

. ECONÓMICA' 

IGUALMENTE, EL ANÁLISIS DE LA TEORÍA GENERAL, PUEDE 

SER UBICADO DENTRO DE LOS PLANTEAMIENTOS TEORfcos DE LA CRISIS 
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Y LOS MECANISMOS DE REPRODUCCIÓN PROPIOS DE LA ECONOMfA CAPITA­

LJ STA. 

LA PROPOSICIÓN DE UNA "REPRODUCCIÓN INESTABLE, ERRÁ­

TICA Y DESPILFARRADORA", PRODUCTO DE ANÁRQUICAS DECISIONES DE -

GASTO, TOMADAS INDIVIDUALMENTE Y EN BASE A UNAS EXPECTATIVAS S~ 

MAMENTE VOLÁTILES, SEPARA A LA TEORfA GENERAL DE LOS ESQUEMAS ~ 

DEL EQUILIBRIO GENERAL Y AUTOMÁTICO DEL SISTEMA. 

PARA KEYNES, EL NIVEL DE ACTIVIDAD EN UNA ECONOMfA 

MONETARIA (DONDE EL DINERO !i[ IMPORTA) COMO LA QUE REALMEfHE -­

EXISTE, DEPENDE DE LA DEMANDA EFECTIVA. LA IRREGULARIDAD Y LAS 

FLUCTUACIONES DE ÉSTA, ES LO QUE IMPIDE LA CONFORMACIÓN DE TEN­

DENCIA ALGUNA AL EQUILIBRIO DE PLENO EMPLEO, Es POR ELLO QUE -

LA INTERVENCIÓN ESTATAL SE HACE NECESARIA, TENIENDO COMO OBJETl 

VO EL GENERAR UNA DEMANDA EFEClIVA TAL, QUE SEA SUFICIENTE PA­

RA ALCANZAR UN APROVECHAMIENTO PLENO DE RECURSOS, SIN PROVOCAR 

UN EXCLUSIVO CRECIMIENTO DE PRECIOS DERIVADOS DE UN EXCESO DE -

DEMANDA. 

COMO LA IJ;..ORfA GEjlERAL SITUÓ A LA ORTODOXIA ECONÓMl 

. CA DE CARA AL PROBLEMA DE LAS CRISIS, LA CONFORMACIÓN DE UN PEil 

SAMIENTO MACROECONÓMICO EN TORNO A ESTOS FENÓMENOS NO SE HIZO -

ESPERAR, 

LA TEORÍA ECONÓMICA NUEVAMENTE SE IBA A OCUPAR DE LAS 
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FLUCTUACIONES ECONÓMICAS Y DEL CÓMO SOMETERLAS A CONTROL. EL -

ESTAÓO SE CON~TITU!RIA EN EL ÜNICO AGENTE CAPAZ DE CONDUCIR A -

LA ECONOMÍA POR BUEN CAMINO, DEBIDO A SU uSENTIDO SOCIALu DE -­

AUTORREPRODUCCIÓN O AUTORREGULACIÓN, 

LA TEORÍA Mr1\;:RO_E_rnt1-º1'iICA MQDERNA INICIABA su CAMINO 

DESARROLLANDO PLANTEAMIENTOS, NO SÓLO DIFERENTES SINO INCLUSO -

ANTAGÓNICOS, EN TORNO AL MANEJO Y REGULACIÓN DE LA ECONOM(A Y, 

EH CONSECUENCIA, TAMBitN EN TORNO A LOS PROBLEMAS DEL CRECIMIEN-

TO, 

Pon UNA PARTE, LA ANTIGUA ORTODOXIA ASIMILARIA ALGU 

NOS ELEMENTOS DE LA TEORfA GENERAL, PARA DAR LUGAR A Sf A LA -

LLAMADA uS1NTESIS NEOCLÁSICAu, UNA TEORÍA MACROECONÓMICA QUE DE~ 

VIRTUANDO, MÁS QUE UTILIZANDO, ALGUNAS DE LAS IDEAS DE KEYNES, 

RESTAURA EL PLANTEAMIENTO DEL EQUILIBRIO GENERAL, 

EN OTRO FRENTE, SE SITÚAN OTROS PLANTAMIENTOS - - -

POSKEYNESIANOS QUE ATACANDO A ESA SfNTESIS NEOCLÁSICA, RESCATAN 

LOS PLANTEAMIENTOS SOBRE LA INCERTIDUMBRE, SOBRE LA INESTABILI­

DAD DE LA DEMANDA DE DINERO, SOBRE LA INCAPACIDAD DEL CAPITALil 

MO PARA GENERAR LA DEMANDA EFECTIVA NECESARIA PARA EL AVANCE DE 

LA ACUMULACIÓN, ETC, 

A PESAR DE LA IMPORTANCIA Y LOS ALCANCES DE ESTA -­

OBRA, SUS LIMITACIONES Y CONCESIONES AL EQUILIBRIO GENERAL, LE 

HAN DADO UN CARÁCTER AMBIGUO QUE HA SIDO BIEN APROVECHADO POR -
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LA ECONOMIA MARGINALISTA, CUYOS AUTORES HAN PODIDO AFIHMAR QUE 

nLO NUEVO DE LA TEORfA GENERAL ES EQUIVOCADO, EN TANTO QUE LO -

ACERTADO, YA FORMABA PARTE DEL A~AL!SIS DEL EQUILIBRIO", 

lo ANTERIOR FUE POS !BLE PORQUE, DESDE NUESTf-W PUNTO 

DE VI STA, PODEMOS VER QUE EN i(EYNES PERS! STEN PLANTEAMIENTOS 

VINCULADOS A LA TEORfA DE LA PRODUCTIVIDAD MARGINAL, AHf TENE­

MOS LA cu~~VA DE DEMANDl\ DE TR!1Bt'l,JO y L/1 FUNCIÓN DE PRODUCCIÓN, 

ADEMÁS, LA AUSENCIA DE PLANTEAMIENTOS ALTERNATIVOS A LA TEORÍA 

DEL VALOR NECLÁSICA, DEJÓ INTUCADOS VARIOS DE LOS PRINCIPIOS MAR 

GINALISTAS. INCLUSIVE~ TODAVfA KEYNES LLEGÓ A AFIRMAR QUE UNA 

VEZ SITUADOS EN EL PLENO EMPLEOJ LOS POSTULADOS NEOCLÁSICOS RE­

COBRARfAN SU VIGENCIA. 

ESTA~ CONCESIONES, AL IGUAL QUE LOS PRINCIPIOS PSICQ 

LÓGICOS INCORPORADOS EN LA PROPENSIÓN MARGINAL A CONSUMIR, EN LA 

EFICACIA MARGINAL DEL CAPITAL Y EN LA PREFERENCIA POR LA LIQUI­

DEZ, LE DAN UN MARCO SUBJETIVO A LOS PRINCIPIOS DE LA TEORÍA GE­

NERAL, PLENAMENTE DEMOSTRADO, POR EJEMPLO, EN LA FALTA DE CLARI­

DAD Y EN LA INASIBILIDAD DE VARIOS PLANTEAMIENTOS EN TORNO AL -

INTERÉS, 

EL DESARROLLO DE LA SINTESIS NEOCLASICA SE ORIGINA 

CON J, R. HICKS EN 1937 Y 1938 CON SU ARTICULO nMR. KEYNES Y -

LOS CLÁSICOS" Y CON SU LIBRO ~\1,QIL'L[0_~ _ _LTALc, LO QUE SE COl'HI­

NUÓ CON LOS TEXTOS DE A, H/\llSEIJ fruJ.LPS .. !l.L'r'.Jtt;S, f:1Q_LjJ.I_J,:/\ .EL'.!..:. 

~ll.LLC IC:LQJ:;c:QJiÓM I C..P.• TEQR.Jf; __ ~1QtlJ:;_Ifl8lf, __ y _ _fQ1_ÍJ_!r;.A _ _fL§.C/\l,• 
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POR SU PARTE, LOS CR[TICOS DE ESTE "KEYNESIANISMO -

BASTAl<DCJ" SOi~ AUTORi:S l~EO:'.r:YnESll\rlOS COMO R. CLm1rn, A. LEIJONHIJ_ 

FVUD, N. \(AL\JOR, p, DAVIDSON, 11.P, MIMSKY Y FUNDAMENTALMENTE -

JOAN V, ROBINSON, 

PARA J, ROB l NSOl'li LA lllU:B..l!Jl.UMBRE Y __ i:ON ELLA L.A 1 N­

TERDEPElfüEMC l A DE .\JJ'l.J1jSf.1DQ_I Rí<EVO\d\J',_1..E Y UN FUTURO DESCONOC l DO, 

SON LOS ELEMENTOS CENTRALES Y ESENCIALES DE LA TEORÍA GENERAL, 

tsrA SITUACIÓN ES LA QUE LE VIENE A DAR UNA NECESARIA IMPORTAN-­

CIA AL DINERO, SI LA INCERTIDUMBRE ES LO CARACTERISTICO, LOS -

CONTRATOS DE TR/1Bl1 'O O DE COMPRA·-VE:iffll DE MERCArlCÍAS, QUE SE ES·­

TABLECEN OBLIGADAMENTE EN T[RMINOS MONETARIOS, SON EL MEDIO HA­

BITU/-1L PARA REDUC!F:: LA INSEGLil\Il)AD FUTUí\,l\, "LA EXISTENCIA DE -

CONTRATOS MONETARIOS~ LA INFLEXIBILIDAD (TEMPORAL) DE LOS SALA­

RIOS MONETARIOS y LA E)(l STEf<lCIA DE UN /1CTIVO LLAMADO DIMrno, - -­

SON LOS ELEMENTOS QUE, PRECISAMENTE, PERMITEN A LOS INDIVIDUOS -

TOMAR SUS DECISIONES EN EL PRESENTE, O POSTERGf1R LA DECISIÓN HAS-­

TA EL MOMENTO QUE CONSIDEREN OPORTUNO", (1) 

EN UNA ECONOMIA SIN INCERTIDUMBRE COMO LA DEL EQUI­

LIBRIO GENERAL, NO EXISTEN CONTRATOS Y EL DINERO, CONSIDERADO -

COMO MEDIO PARA ENLAZAR EL PRESENTE CON EL FUTURO, PIERDE SEN­

TIDO, PARA l<EYMES EL MUNDO SE EMCUENTRA EN CONSTANTE MOYIMIEIHO 

Y ES IMPREDECIBLE, PUES LOS PLANES DE DIFERENTES INDIVIDUOS NO 

TIENEN POR QUE COINCIDIR O SER COMPATIBLES ENTRE si, LO CUAL COtl 

DUCE DE MANERA IRREVERSIBLE AL DESEQUILIBRIO, 

) 
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EL DINEF<O EN KEYNES, SERÁ CREADO TMlTO POR EL IMPUJ~ 

SO DE LOS INDIVIDUOS Y L1\S EMPRESAS A ADQUIRIR 13IENES-EL CU:\L ES 

RECIBIDO POR EL SISTEMA BANCARIO QUE EN RESPUESTA AMPLIARÁ LOS­

CRtDITOS (COMPOfnAIHENTO ElfüÓGENO)-COMO POI\ L/.1S OPCR/1C!ONES DE­

MERCADO ABIERTO QUE REALICE EL GOBIERNO (COMPORTAMIENTO EXÓGENO), 

ESTA IDEA HA SIDO MUY DISCUTIDA Y A LA FECHA ES FUENTE DE AMPLIAS 

DIVERGENCIAS. PARf-1 f\L.GUt!OS LA OFEllTA DE DHIERO ES EXCLUSIVAMEtl­

TE EXÓGENA, LO QUE LOS ACERCARÍA A LA TRADICIÓN MONETARISTA. PA­

RA OTHOS EL HECl:o DE QUE J(CYNES ESCRIBIL:RA SOBHE UNA"CANTID/.\D m: 

DINERO DADA", DEDE SER ENTENDIDO COMO UNA REFERENCIA A LA OFERTA 

D'.: Dlrl::r\O CRE1'1Df1 F.:NDÓGH:f\l'1ENTE Y, POR LO TANTO, CON UN COMPORTA­

MIENTO PASIVO, F!Nf:.LMEIHE, ornas DISCUTEN SI LA FUNCIÓN PLANTEA 

DA EN LA TEORIA GENEílAL: M~F (l), SE REFIERE A LA MONEDA LEGAL, 

DE CURSO FORZOSO, CREA[~ POR EL BANCO CENTRAL, O SI SE REFIERE, 

O PUEDE SER APLICAD~, A UNA ACEPCIÓN MÁS AMPLIA DE DJNERO QUE -

CONTEMPLE AL DINERO SECUNDARIO CREADO POR LA BANCA COMERCIAL. 

ADICIOHALMEllTE, EN LA IJ:ORÍf\__G~NERAL, LAS DEFINICIQ 

NES CONFUSAS DE LA EFICACIA MARGINAL DEL CAPITAL (lDE UNA EMPRg 

SA O DE LA 1 NDUSTRIA?) Y DEL 1 NTERÉS (lCÓl~O SE FORMA LA TASA DE 

INTERÉS SUF!ClENTEMENT~ SEGURA Y QUÉ DETERMINA AQUELLA TASA DE­

I NTERÉS NEUTRAL EN EL PLHlO EMPLEO?), DE LAS QUE KEYNES M l SMO -

ESTABA CONCIENTE, HACEN DE SUS POSTULADOS ESENCIALES BLANCO FÁ­

CIL DE LA CRITICA Y ASIMILACIÓN NEOCLÁSICA Y CENTRO DE DISCUSI~ 

NES Y DIVERGENCIAS ENTRE SUS SEGUIDORES MÁS FIELES. 

) 
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DE ESTE MODO, ESTAS LIMITAC!ü!!ES, AUNADAS A LAS DEL 

PROBLEMA DE LA ELASTICIDAD DE LA INVERSIÓN CON RESPECTO A LAS -

VARIACIOl'IES EN LA Ef'ICACT /\ Mfll~G!NAL. DEL CAPITl1L, LA fJ,USENCI/\ -

DEL ANÁLISIS DE LA !!ffLUEHCIA Dr: Lf\S INSTITUCIONES, o DE FACTO­

RES OBJETIVOS COMO LA GUERRA, SOBRE LAS EXPECTATIVAS, LA PREFE­

RENCIA POR LJ6UIDEZ, EL CONSUMO Y LA EFICIENCIA MARGINAL, HACEN 

DE ESTE TEXTO UNA OBRA DE REFLEXIÓN, ÚTIL PARA LA CONSTRUCCIÓN 

DE CRITICAS Y ALTERNATIVAS QUE TODA VISIÓN CR(TICA Y CIENTIFICA 

DE Lf\ ECONOMIA i·iO PUEDE NI DEBE DESDEFIAl0 PUES DE LO CONTR/.1R!O -

SE CORRE EL RIESGO DE "RECONSTRUIR TEORIAS" Y DE COMETER "LOS 

MISMO ElmORES QUE OTROS YA HAN COMETIDO MUCHO TIEMPO ATRÁS", (2) 



N O T A S 

l) QuJ,JANo, J,M, [1tXL(Q_~J:STADO Y BANCA PRIVADA. 

ENSAYOS DEL CIDE. CoLECCióN EcoNóMICA, Mfx1co 

198J. PÁG, 35L¡ 

2) SHAIK, A, nlNTRODUCCIÓN A LA HISTORIA DE LAS TEORÍAS 

DE LA CRfs1s". EN ÜIVESTIGACióN f::coNóMICA No.· 145 

VoL. XXXl/lI, FACULTAD DE EcoNoMfA. Juuo-sEPTIEMERE 

1978, PÁG, J.58 

-188-



BIBLIOGHAFIA 



AFT/1LI OIL r Y 
PoNCET. P. 

ARGANDORA R •• ANTONIO 

BRYCE. RonERT B. 

C.'lrnELI ER, JEJl.i'l 

(HAMPERNOWE, D:G: 

DA1/ISON1 PAUL 

DosTALER, GrLLEs 

GAl1EGNAN I I p' 

-190-

BIBLIOGRAFrn 

11 AN INTRODUCTION TO ~ MoNET~~y THEORY 
OF Er,i?LOYr·1ENT 11

, EN PATWKIM, DoN, !(r:v·­
NflU:L1t!B :'! fo\DJ; __ P,1'![)_:~.~--fü;J:tr419\l,rr~Ji¡;_iip,:Y:' 
CAMmn JJi.;t: 1-l! vt:r;:s nv , R::ss + 1 J, 

"PoR QUÉ ES -IMPOIHAlffE EL DIMEHO: Lec-· 
CIONES RECIBIQAS EN MEDIO SIGLO DE TEO' 
RÍA MONETARIA', EN: ÜBREGÓN .ll,, (ARLO§, 
K.WLE_$_Li:+l)_Jr~ACTi.(~[t;:_Q_~uº!~r&A1J}[_t,._Ei\).f~Sf:_Q.lill..l :ffi-SJ: ._a, RíLl..AS, M"I .A. DICIOl'I, 

11 NoTAS SOBRE C~NSUMO~ INVERSIÓN Y DE-­
MANDA EFECTIV/\ 11

, EN: EL TRIMESTRE Eco­
NÓMICO voL, XLIV (3) MüMERO J.75. En. 
FoNno DE CULTURA EcoNóMICA. 1977 
11 NoTAS oN CoNs1nrnoN, !NVESTliENT Mm 
EFECTI VE lkMMJD: A REPL11 v TO JOAI~ Ro-­
B I l~SON 1

1' ,~79EN: 7 Í~N!ip,1RJ.Dl.8GTE )QUl<Ul\.L._Qf_[(QJIO 
ti~S .•. ::i , -'· J.,) - .J 



GMrn rno, CELso. 

llANSEJ~, l~LVIN, 

HAJHWD1 l"\.F, 

HllRROD, R.F. 

H ICl<S, Jo1·1N R, 

Jm NGAN, M. L. 

·-191-

"VALOR, D11~rno_Y CM'ITAL" •. EM:ENFOUlJES 
REVISTA DE U\ L:sc:UEU1 DE EcoNO/·lTi-\···m:-·srj­
JfüiU'., J.980 

GuÚ\ DE l<r:n1Fs, h-iND0 DE Cut.TURi1 [cor16_ 
füC-1\·:· -MI>i 1 ¡;o . 1ql8 , 

Erii. í úc;·!.S:1s.CA, ___ v_c1.c1Jl..EC.ouru11r.o·: Fo 1·1 
Do ~E CULTURA ~coNóMicA. Mfx1co. 1955, 
Irr;1~Ú M0Nr::rn1~ir1. Y PoLíT1ct\_f1sé/l.t:: 
t-o[W6- De: 1t.TCí·ü·,~¡1-Tco1{óT·iliA. T~E"ffco 
19:.i··I, 

. . . . .. 
.l.A_nn..:~_Jo1J11:t ~J.&yJ~/IBJJ_~f:..YJÍf..~.. En. Fotl 
DO DE CULTURA .. CUNOMICA, l~So, 

"MR. t<EYNES y LOS CLÁSICOSH. EN MUELLER. 
~g~t¡ _.J:CTlJ.8.áS nr: MACROEI.ONOMÍ/i. CECSA, 

~~J-DiLt~ritúv .. 1ciFºi~no nE cLiL ruF:A Eco-
NoM r cA. r1Ei(!Cü .7b, 

H8.cicúioNaM·l·~_TH~º'~';é, v1 RAs Pum_ 1sH1 r~ci 
HousE. lifrn Ill:l .. HI.198.J, 

J 



KAL.DoR, N1cHOLAS 

l<t1LDon, N 1 c;1ou.s 

l<ALECl<I I MlCHAL 

l(r:Yi~Es, Jo1 ¡¡.¡ MAYNr1RD 

l~LEJN, LAURENCE R. 

LEIJONHUFVUD. A. 

LE l(f\CHMMI I R. 

MALTHUS, THOMAS R. 

-192-

Es~;v~ iN PrR~UA~16~ w.w: No~T6N AND 
Coi·ú·1JiY;-!Né ·:·¡;¡E'0 .. 'füRK. 1963. 

TrnRíi, GE 1·~rnr .. r.. r1E '.Aocur/\c!ÓN r:L rrE­
RFs·-y----;~·,_.--mtifü·~--ForToo!JCTüL füRA' CO-
N ói:(Cc!i ·.--f[xTclj ~- 19 7 L¡ ' 

ªT1-1~ GENE~~L T~Eo~vª: Ew HA~R1s SE~~o~R. 
JJJ1:.;Nf:J\'tgt&ºl':WJ~J_C5.' ALDRED A' l<NOPF. NEW 
Yor~k •. lu, 

Jm:/\:1;.!-S.LINJ:i9J'lf;_Y'.· M!ICM I LLAN AND Ca·: 
LIM!l l:D, 19.'.u. 



Moc;GnJJJGE, D, E.· 

Mo1~GAN, BR r Á1~, 

MuEI.1;.':, f!J.°G, 

NELL.' [D\'IARD j' 

ÜDR'éGOI~ D'' Ctli~LOS F' 

P/\TINIÚM, DoN, · 

PATINl<IN, DoN, 

PIZf.\NO s' DIEGO 

. -193·-

w¡·¡-,;: 1 l=G"C" -01" '¡ 1 ~·v1·· 1 [-'C: Esl:l .. 'l>i ... l) l'J;" ME ... ·-· __ '.lf\ \ \~1"1.d1 -'- \. ¡ .... , .. J'I. 
rnor:coi.1óir,Jc!1, \lo¡_, XX>~V--frnBRr110·- llIUG .. 
NO .1~?3, ~ASC, J-IJ, (APELLJ ED!TORE- -
1.lOlJliJ1M, 

.f:1nw;:_rniils.L.AWLl~.i:i.Gtl$~L4J.i.S_ .. Hr1Lir[D 
PREss. JoHN WrLEY AND SoNs, 1978, 

....... 
lr;c1

1
·F.

7
1u
9
1..s n E MM&QEr_O_t{~!.tÚJ..1.. CECS1\ MÉX r -

co .9 1 



OurJANo, Jost M. 

Qu1JANO, Josf M. 

RoB 1 NSON .. Jo/\N. 

GoB !f.! SON, J ,· Y 
Ef\l\11":1.L1 J. 

SH!d K 1 /\NWA[; 1 

SHAPIRO, EDWAfW, 

Sn1·1ART, M r CHA EL, 

S1·1EEZY I PA!::!L M·.' 

"l.A MoN~~~ ~~ RrrARDo; W1cKs~~L v HrcKs" 
DocUMENT0s vE TRABAJO, CJUL, JUNIO 1981. 

t'b:'r'céi':' r;;ú;j);) 'v llr\i·!;~¡¡. Pr~!VftDr:' EMSf~YOS 
J))/T ,T WI·.·:- -coTccci'O'ffTcüJT(í¡::ffffi f']¡): I ca . 
•. :it1.L1 

Hi:r1l:,J.J Ás. F'.coNÓM I r11.$ ... En:. AR I El:~ B !Illl D. 
.7Ei.::TñCL'lEl~Cf7\ECo.NóMICA. 19/6, 

l~-~-}%1;Ji\:r~sN~t'illi.r:i·: En" GRÁnÁs. s . A. 

"GARI?.GN/1i~r üi~ áf;Ecrr\1i: ÚMA~ii:t·. F,N .. 
l~~~~iJ3~E .-JoURNAl~.JlJ Ecoli(JM LC.S, b79, 3, 

"I~rR6ou¿c16N Á LÁ .~rs~o~IA 6i: LÁs TEo­
BfAs .DE LA CRISJS", EN INVESTIGACIÓN -
Ernr16J:U r;1\ No. 1LJ5. voc1-:-zxxVTr.l~AcuL-­rAD DE l:.coNoMíA UNM1. 978. 


	Portada
	Presentación
	Índice
	Introducción
	1. La Economía Neoclasica
	2. La Teoría General
	3. Corolario
	Notas
	Bibliografía



