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CON AIJHlllAC!ON Y l!ESPl~l\J,,, A HIS l'lillES: Mm«> Y Glil.!J/,, 

No cri.:rn1os héroes; cri<imos hijos. Y si 
los tri1tamos como a hijos tlll vci ••• 
lleguen n ser l1croes. 

Aunque únicnmL?nta JÓ ~CéW " nucHtros, 
ojos. 

' -Walt:c-r Schi rrn. 

C.'ON AN!~l)S Y Al'OYO.,, A MIS l!f.lfi-.W.S: LIZ Y lllJIA, 

No hay nadn triste cm cnmbiar_"idefl~, 
lo triste es no tener .idea~ quo ••• 
cmnbi.Jr. 

CQj'¡ tJ.EGl!IA.,. A MIS CUCAS: KILY, 1.llllY,. Km'Y. Y 1.12Jlelil ;· 

Lo lindo de cuando uno se siente muy 
feliz os qu~ par~cc_qua es para 
siempre, 

qua nuncn más uno se Vü a sentir mal. 

-M.:inuel Pul9. 

CON HEXXlNOCiml:Nro ••• A MI Al.MI\ 1111\THl: IJ\ u.11.A.H. 

Traten siempre con considoraci6n al 
estudianto sobresnlinntc, pues algun 
día puede volver como buen profesor, 

también trnt~cn con clefcrcncin n los 
dcsavrovechados, nlgun d[a uno do 
ellos 11uedc dnrle un lfran donntivo 
pnra salvar una crisi~. 

11.A.B. 
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INTHODUCCtON 

Sin lugnr a eludas, el perfil académico en que se cimentó n pnrti1.· 

de 1974 ·y hasta principios de la dccadn de los noventa lu Cormac! 

ón del economista dentro de los aulas de ln UNJVEl~SlDl\ll NACION/\L 

AU'J10NOMI\ DE MEXICO, cstuvó notnblemantc nmrcildo por unn orientncl 

ón ideológica identificadil con la critica marxista. Aastabn tener 

a la mano cualquier proyrnmn de estudios un los distintos niveles 

de aprendizaje de la r.icenciatura en Economía pnrn que inm~diat.:t­

monte rcsnltaran ln Economín Pal íticn, el Mntcr.inlismo llistórico, 

el Socii1lismo Clcntifico y el Mcf.odo Di,1léctico como los arqueti­

pos del instrumental teórico con que todo fut:uro profcsionnl. de la 

economía debía estar equipado a fin de '1comprcndcr la realidad en 
su justa dimcnsión 11

; sin embargo, i1 pesar de los intensos amilisis 

desde l.:t mercancin, ln opcrnción de la J .. ey del Valor, la t·ot.nción 

y acumulación del capit.:11 y ln tendencia de la tasü de ~1un.:1ncias, 

este instrumental muy pocas veces resultó propósitivo en un sist~ 

mo económico mcxic.Jno agobiado y dcscapit:nlizndo por 1.::i deuda, d~ 

sart:lculado en su estructura productiva, desequilibrado cr\ au bn­
lamrn con el exterior ;• buje trcmendns presiones i.nflncion.1rfos, pn­

rn ello, era mcnogtcr "moclificnr l;rn rclnciones Boci;1le!i y la fer 

1nn <lu (Jropi0dacl vigentes'', algo im¡Joslblc. 

Puro, huhin un rci:>coldo dentro de J;1 moda marxista, un cúmulo clcs­

dt?fi.:i<lo ele conocimicnt.os que libre~ de doCJmil alguno poclianscrvircn 

el plantcamit.•nto e intt~rpr0t:.1ción Je esa ru,1lidnd. La cllsyuntivn ª!! 

U1bn dnd<t, <1si111ilarlos p<lr.i vcrificnr ln vdliclez del enfoque mnr­

xista o bien uti 1 Lrn.rlos pnr.:i ofrecer soluciones; se tral:nlm de hf!. 
c<1r UBO de 1~1 T..:!oria Lconóndcn. 
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Si ln 'l'c"1ría Económic~1 es 1..11 sustento de los cconomi Ht.1s ,1j0nos ,, 

1,1 jdeoJ09Í.:t 111.Jr~ist.J, Cilbc CUl~Stiorwrsc fOr la diL·cctr.i:t. lJlk• ~i~¡­

nnra sus estudios, Ja 1·espucstL1 no es Dcncill.ii un tdrruinos de jÚJ. 

cios ele vnlor sol.Jrc 1.1 plur.ilicllld de corrh1nt:cs de pcnsumiento C'n 

ella, mcis biu11, corroapo11c.Jcria definir que cor1·ier1to es mriB soli­

da en su ~x1.d.icélción i' permite una mcjot· solución n los ptoblc>nias 

plnntcadas, y aún así, J1abría un ¡1spccto esencial rcferonto n ''la 

mejor solución". l.n cconomí.:1 su0lc mnni restarse como unu .intct·rc­

lación de varinblcs a9ro9nd;1s, así que una no l1n de Vílriar sin lit 

«ltcración de otrtis, con cst:e sentido, la solución u un problema df! 

fin ido impli cu un efecto sobre cua lt.•squicr ot:ro probloma rclncio­

nado en algun grado, de ilhi que los profesores Pcllcock y Slmw ~1c_!.! 

ñnron el concepto "tr,1nsacción 11 pura cxplicilr los cfc•ct:os rcs~ct:o 

,, 1c1s soluciones cunndo son t:razndus como objetivos simult..1nc.""Cs, y 

se alcanzil una de ellas: entoncc.,s, en el análisis del sistema ec.2 

nómico y part:iculltrmcntc ül trutnr el problema d.:al crecimiento de 

lil producción, no se t:rntn de tener la 11 vcrdad a la mano" por una 

posición teoréticn par« decidir i1 part:ir de ella, sino que se tr,1-

ta de la capacidad de respucst¿1. 11 

Disertemos sobre la cnpacidüd de respuesta considerando el objeto 

de cst:ucljo do la presente investigación. El crecimlonto económico 

es el objetivo inherente que toda socicd;id, dadns f.iU organización 

y recursos se propone, pues, de su cumpJimiont:o dcpcnclc ln subsi~ 

!:ene.in nnto Jos problom.is que rcprosenta la cxp.:in~:dón domogrnfica 

y, como pL1ntcó el Profeso!" r .. abrn: 

" ••• !:":! primer problan.1 quo h.1)' que considerar es ln cxist:cncia de candi 
cienes p .. 1r~1 nlim.}nt.1r ü lil f:oblación •.• 11 Y 

y CI'/!. l'cilcock, /\. y G. Slrn<. 'l'WHJ/\ JX:OITT•IICJ\ llll !A JULl'l'ICA l'1SC/lf,. J>p, 187. 

~/ l.:tbr.:i, Ann.·mdo. t-1'.){Jl::J.J)S !JE Dl:sAHHOl.IJ), UNJ\M, Pp, 7. 
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Con mayor cletolllo, ln producción es el acto económico mcdütntc el 

cual ln sociedad gcncni los medios sntisfnctorcs que reclum11n J.ls 

necesidades de sus miembros y, constituye ln variable que muestra 

lél magnitud clcl crecimiento económico; rnzón de fondo {.Jnr.:i lnvcst;J:. 

gar sobro sus determinantes. Espccificamcntc, ill mnrgcn del t:ia1110 

y el acervo de tierra que son dct:crminnntes en cuaJquicr otro si~ 

tema económico, en ln sociedad cnpi tnlistn la produc:ción so vine!!, 

la a dos (nctorcs productivos: 1) el t.r..:ibiljO y 2) el cnpitill; por 

explicar In cuant:.ín de la contribución de ambos factor0s ü la prQ 

ducción y al ingreso, ü priori, Jo único que pudlcsemos m;cvcr.ir es 

que el "t:rabnjo como dctcrminnntc del crccimi cnt:o tiene cilUsils nj.s_ 

nas i1 la üctividad cconómic.1, en tanto que, el cüpit.111 se circun.§. 

cribo a los bc.ncficios obtenidos como rcntabi 1 idud derivada de Jt1s 

inversiones productivas, desde otro .ñngulo, la consistcncin de Cf!. 

te factor tiene raiceos dcnti.-o del propi.o sist.ema cnpit.alistu. l3.:1jo 

est.-í óptica escribió el Profesor Snmuclson: 

" ••• Lc1s t:coríüs del crc.-cimicnto que incot"[..or,;m la acumuloción de capital 
constituyen el núcleo del .:1mil ísis no.lcrno. Esto cnfcquc cxaminn un mun­
do en el que el tr.ibajo crece 1.or rilzoncs no econánicas, micnt:ras que el 
cilpital se ncumu1t1 en rcspucst .. 1 n t,1sas de gnnancias ••• " Y 

/\sí, el cr,•cimi.cnto económico se rclnciona con la formnción de Cf!. 

pita) por vía do la inversión corriente, pero a menudo, l.a Teocí¡1 

Bconómic.1 d.1 por supuesto que L"'Xi stcn nhorro y mecanismos que sin 

problema .1J9uno lo L>nJauin con Jn inversión. f..111 realidad no es t.a11 

obv.ia como la considL~rnn, pues, en p1·imcr lugar, el nhorro con su 

t.nsn do crecimiento se rclacion.in con el compo1·tmnic.>0to del cons!!_ 

rno, n fin ele cu<-·nt:.:1s, lo pr imoro que .J li1.!:1 per.souas les jnt:erL~s.i üS 

cubrir suH n0c0sid.icleu de vicJ.i.¡ y, on segundo 1Ugl1r, los inversi2 

n istns y loB uhorradort:.•s son grupos sopnradoa en cuanto n sus moti 
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vos, que solrnnt.'J1tc tiL .. nen t.:>n counin 1.:1 ith.-..:1 c11._!l rvnclimi<.'nt:o 11100...:t;Q. 

ria de los sctldos dl ... cli11l~ro ut:iJ i2udos con cJrcÍct\.'r fin.-:111cicro, lo 

que !.;!Xprt!sii 1'1 complcjidacl en l.i art:icuJ.ición dol .-1horro con l,1 i!! 

versión. B!.;t:o es un primee inctJnt:ivo n J;1 inv1.rnt:iy,1cióu 

Adicion.JlnH..-nt.c, qui...,n0s hemos pcnsüdo en cuc:-;tion.:1.- L'l aislL'lll.l c·c~ 

nó111ico y clcdicndo nuestro tiempo 1-..ir cxpli<.:,1r y tar~1bi1...:;n of1ec0r S,9. 

lLJcion(•S con ¡¡yudn ch: J,1 'l'corí¡1 1-:conómicil, !1~11 Jumo:-i 1 incnmi'-•ntos 

i1cndémicos qu..:- hilct.:in Lonf¡¡sj:.:¡ c•n el c..•qui l itJL·io ch ... • !.ns vnriilblC's ck'!I 

si:-;tcma C.'.lpit.:11 ist:cl coino un principio i11mutahl1..· y no cuuo un rtJCUJ: 

so mct:odolóc:¡ico. L.-i .1CL'pt.ición de unn hipót.l.!Sis de t.'.lJ natul·.:llc:-:a 

Higni f lea adopt.11 r un enfoqu1..> t:e>Ór ico 1..~n donde la act. i \' i d.-1d o.: .. "Onómicc1 

umnjficsta como un.:i condición c.-scncial J,1 compc.•ns.1ció11 efe- movimiQn 

tos entre sus vari.-iblcs, deo m.1111..•r.:-t qu1..-:o h.:iy un 1..'tJU i 1 i brio f'.?l°l'llllC' c1Q 

principio n fjn en el sist.c·ma; flC tr,1b1 di.:- considcr;ir ~1 lit ccono:nfo 

como un.:1 cos,1 0Sl:iÍticil, f i j.i en el ti cmpo y cHpilcio. 

Un plünl:c!ilmic·nLo est.ít.ico rvvcl.1 de inmcdiaLo problc•m.:is de induccJ.. 

ón e>n el amplio si 9n i f i cado de.• este· concc-pto, pues, como lo dcmuc,a 

tL'il J,1 rccurrencia ele 1.1s crisis, el parc1cligma ck•l equil iUrio cce_ 

nómico 1..'!B una hc-rramicnt:n muy út: i 1 fJcll"<t PfL>ct:unr l1hstra.ccioncs de 

la rcnliclnd y fjj,1r los p~1n1mutros d1..! L,1 economía nornmt:ivn, pero 

de escnsci ap] icación si qulsicr,1mos trusl.:idarlo ;1 lil co:11rn-cnsión de 

Jnu c.:1usas por lus cunlos las vari.:1hl('H cconómic¡nJ ~11..-. eX{HHHJun o 

,;e contraen. En consccuc11ci¡¡, el vcn.·dur1c1·0 profc.•siorrnJ de 1,1 ccon2 

mí.:1 compro1110tir10 con Ju lfomi lía dul MaeHt:ro desus Si lvu llerzog clg 

biern, nl meno::;, ocup.:1rse de I~1 discusión t.eóric~1 l-Ofil rl..,vi t 11l i~!ilr 

el i1nrilisiu clt~ l.:1 i·c·ulid.id y contribuir con solltciones. 

11 
••• El L"'<-"Dl1onist·,-1 clubt.! st:>r in\'0sti"1<1Llor sociul, vw;.-11 Ju de 1c1 v1...,L·d.icl y 

mi!:iiont~ru en l.:1 noble cruz¡¡da JOI' n-. .... jor~1r lus condiciones m1t:eriulcs de 
vid;1 de l.:l~ <_Jr&:mde::> mrnuH dcHnutridüs y hilt"üpi<.:nt:as ••• " y 

-----·------·----------------
:V Si lW1 llt.•J':!c-J, .Jt..--::;us. IKA'•Ul~lA PAIU\ HJl'Ul<OS U:XJNCNJSJ'l\ti, L:uadL•rnm; /\m .. n·icanos 
de M1rzo-Ab1·jJ ciL' IIJ~ú. 1~1. 7, 18. 
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Sin c111burgo, nños atr.ns hubó l.n oportunidad de exponer lo dificil 

que resulta, en el mejor ele los cimas, que ln gente rcformulc JoS 

paradigmns, los conceptos, lns ca t;cgorii1s y aún los prejuicios que 

han sido la bnsc de HU formnción cicnt:ific.n, nspcct:o que en el C.§. 

tudio de Ja cconomín es más evidente cnt:re ln "linea" mnncista, Y 

no deja de ser un cerno grave entre los "ort:odoxos" de In 'J'cor!n ECQ 

nómicu, por lo que es hürtó dificil que los economistas tengan re,!! 

puest.Js distantes il su vagajc teórico. 2/ 

Particularmente, al abordllr el estudio del crecimiento como un t.s, 
ma de la 'recría Económica, sl nos atenemos al cqu.ilibrio ~o puedo 

estar en dos posiciones cornadas: o las val-in bles· e"conómicas. v.i rt!:!, 

.Jlmcnte son ."constantes", o, si nlgunas Vil_riablC~ cra~~n.:~,~.r'as '~.Q 
ben contraerse de· manera que el crecimiento promed.io ~~,,incicrto_p:)r 

tal ra2ón,· es necesario pnrtir de algo·más que el C:.q~~~-~b~io .• {\qui 

tenemos un seg~ndo incentivo a la investigaci~n •. 

Los· economistas son propensos n interpretar el·_ cre~·iml~ntO ccon_é 

mico como ·1a expansión do la producción renl, asto ·as ·correcto ·si 

t;ométn en cuenta los siguientes procesos: 1) las cnuS11s clel movim! 

ente de las variables que influyen 011 la producción, 2) la artic~ 

lüción de las variables en movimiento y 3) el nuovo nivol que tig 

ne la producción potencial como afecto del acervo de capitnl eXi§. 

t:cnto en el sistema. Este último proceso ha sido predeterminado y 

considorndo como un objetivo tácito de lo que se ¡)ucdc, pero 110 de 

lo que uc elche logrnr: cnt:onccs, ex post, los cconornistns rcspon. 

den n los cuasi: ion~1miontos del crecimiento económico con juicios de 

valor sobre lit {lroducció11 sin darle relovnncin n sus ngravnntcs. 

11 .51.."(Jún los cconanist:..10 del Ce!ntro p..irn lo investigación del Ciclo 1m11,é 

5/ CFH Hosn les, i'un<c<J, /.W\Nel;$ 1)1·: l.A CHll.:11\ /\PLICJ\D/\ /\ !./\ illUC/\ClON. Hcvistn 
Exprusión, Nonn.:"ll No. 5 Edo. de M6:dc:o, U.i.c. 91/Bno 92. ll1. 5,7. 



mico lnt0rnacional de ].;¡ Univcrsicl1d dt:..- C.:ulLu11UL:1, L'llt:~1b0zado ro1· .¿] P1·0 
fcsor Gcoffrcy Meare, la cxr.ti:mHión tict:u¡¡l tt:•nnin<trrl proh,1bl•.'flk.•nt:t .. • n m .. ·Cll 
ndos de 1996 y pr.incipio~ ck· 1997, nan:mto en el que In cconocnía e<."1111.""?n­
zaril i1 ceder nucv,-urcntc ( ••• } lmn ob!.icrv.:ido l,1s ci fr~1s scd..:11111..•1a·.c Y rL'f! 
U.zaran cicrt:o estudio t.'Oncicnzuclo clcvrc,1 de los concL•ptos. Y concluye­
ron que si el r,ns.:1do sirve de guía, cstit cxr'\1nsión se 111.:intcmdJ\1 dur,1ntc 
dos años lt\Ís". !V 

VI 

Por tanto, el crccimicnt:o económico no c..~s un efecto finnl d0l C!-lt:il 

do ele lil nctividnd económica, sino que, CA consccucncin dc.1 compo_r 

tnmicnto de l.::1s Vüt·inl>lcs por lns dcsicioncs quCo toman los miembros 

de la soci0düd, pues, n estos poco les j mportn que ln producción 

agregada se eleve o cniq.:i si es que nnt:cM no hnn sntisfccho pnrta 

de sus ncccsidudcs más apL·cmi.:1ntes. Entonces, es neccsnrio tenerle 

consiclcrnción n los aspectos microcconómicos del crccimlcnto. 

/\horn pnrn annllzar el crecimiento as import:.:int:c iclenliznr a'l ·si.§. 

tema económico como un sujeto del ti cmpo, este quizns sea el punto 

mñs dificil de vcncor, c.lndo que, significa trntnr al cL·ccimienta 

por dos cnmi nos: 

1) El nndlisis del crecirnionto como una función discreta del 

t:icmpo, es decir, trntnr el desenvolvimiento de los procg 

Has del crecimiento de un periodo definido en relación a 

otro, lo que convcncion.:ilmcnte se conoce como el análisis 

de está tlcn compnrada. Es to cnso reprcscnt:n, por su cGcncin, 

unn compnrución poco ilfortunncln entre dos puntos de cquili 

l1rio ele la economía. 

2) g¡ uniilisis del crccimient:o como unn funcjón continuil del 

tiempo, cnrrlctoriu1ndo el desenvolvimiento de los procesos 

del crecimiento como elementos dinámicos. l~stc cuso rcpL·g_ 

scnt:.l lo que propiamente se hn llrnn.iclo dintimicn c.!Conómi en. 

JV Cit:..do ¡:or G.>nc h),Jl;cln. l'J. 1-:\CEISIOH, Nov. 17 clo IY94. 
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Adoptr1r alguno de estos en sos signi ficn soL- t:olcrnntuu con los Cf.! 

nacimientos nlcnnzados en tnl mntcrin, pues, como ha de snbcrsi:~ ln 

economía en crecimiento a partir del tiempo, es una cicnu:in joven 

insuficiCntcmcnte dcsarr.ollncl.:t.. En consecuencia, tenemos un tercer 

incentivo a la invostig.:tción1 en suma, se trntn ele avcrigÜé11-· a lo 

largo del tiempo como transitan las vnriablcs económicns de unn PQ 

sición n otra para dar pnso al crecimiento. 

Finalmente, es necesario discernir sobre la relación entro el cr~ 

cimiento y el dcsnrrollo. Sin importar ln sofisticnción de los t:o~ 

tos de economía se define el crecimiento como "la tasa él la que ln 

producción rc.>,¡¡l crccc 11
, lo que sugiere que la producción crece en si 

mismn, pero que debemos redefinir nl rcsultnclo del comport:amicnt:o 

de las variables D.grcgndas de la economía, por el contrario, pat·a 

conccptualbwr el desarrollo existen mayores divergencias entre los 

teóricos, y sin embargo, podemos rescatar los puntos de común ncg 

crdo pnru entenderlo como un proceso económico, polít:ico, socinl y 

culturnl que tiene como Cin la clcvnción del nivel de vidn, en e!!_ 

te sentido, se hnce indispensable cnriíctcriznr estos [Jroccsos1 el 

Profesor Drun ha scñnlüdo slctc indicadores del subdcsürrollo que 

cxtrapolanclolos nos pueden servir para entender el desnrrollo, ºli 

tos son: 11 la explosión dcmografica, 21 ln explosión del hnmbre, 
3) la explosión saniti\rln, 41 ln explosión cducativn, 5) ln cxpl.Q 

Hión urbnno-rural, 61 la explosión del empleo y 71 la cxplosióndc 

la deudn. gntonccs, no es dificil obsct·var que el crecimiento CCQ 

nómico es sólo un cnpi tul o del dcsnrrollo, quizns el mñs import:an 

to, porqué condiciona tus C.'Xpcctntivns ele ln sociccl«d en cunnto il 

.lu crcc:ición du las condiciones mat.crinles ele existencia de la soci 

ca<lncl en CJcncrn 1, y de sus miembros en pnrticulnr. II 

l,a pt·ctc.>n:;ic)n d1.. ... J prc~l.·ntc tt·ab.1jo se cncllmina, prccis.:11nentc, a ln 

.?! Cl-1< lt.1111ir1..•z, Urun. Uic:.1nlu. l·:t. 'l'EHCJ·l~ r-uuoo. llNN·1, Pp. 14, :i:!l. 
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discusión teórica respecto n lil formn en que so recrean cstns con 

dicioncs de cxistencin, y que tienen que ver con la produccló11 de 

bienes y scrviciou i:;atisf.:ictorcs de neccsidndes, el objetivo no es 

nnólisis de como se produce, s:i.no do a donde se cncilmin.,1 ln prod!:!_ 

cción tomundo en cuenta que los miembros do la sa.Ciedacl. act:Unn i:or 

inicintiva propia. Entonces, mucho do lo aquí e~p~esto pnrtfó ·par.· 

lus inquietudes que diversos compañeros, intcrosados'·en 'ci 'estudio 

de la real id ad económica del p.:i!s, cxtor.nn.ron, y que.~ ~os ·nnirMrón 

íl realizar, por lo que no queremos dejar pasar ~a:op~rt.ünidad·f.\.1rn 

agradecer el apoyo otorgado dircctamcnt:c por e1· Lfc" 'Julian- Pelix 

Malina Gnlindo, el Lic. Jesus Fuentes Pnlnfox, el:.Ing. Rcsendiz y 

sobretodo, a qui.en se encargo de asesorarnos, el Maestro en EconQ. 

mía Financicn1 José Luis Martínez Marclt. 

Perseo Hosc:i lcs Reyes. 

Valle de Chalco. Febrero de 1995. 



PllIMERA PAR'l'E. 

1. LA DETEllMINACION DEL CRECIMIEN'l'O ECONOMICO. 

1.1 Los Enfoques Tcóricos:del Crecimiento Económico. 

En la divorSidtid .-de corrf0ntcs' de pcnsami~nto dentro. de" ln· 'recría 

Económi~a, pode_rnos ide~tificar dos trincheras esenciales desd.c lns 

cuales s'e ha· abordadó ·e1 'estudio del crecimiento económico: 

1) La corriente OcoclaSica. 

2) La corrlente".keynesiana. 

La corricnte·ncociasica, en los estudios de prestigiados investigª 
. . . ' . 

dores Y. ac8démic:~s: Robcrt Solow, Richard llicks, t~alt Rostow y 

Ja~es _E.···~~ii'a-~.'. b_ircunscribe el análisis del crecimiento ~conómico 
a tres.determinantes de la producción: 1) el trabajo, 2) el capital 

y 3.) .. el p~ocj"l:-eso t,acnológico. La contribución del tr~bajo y el ºª 
pital tll crecimiento do la producción so fundamentá on ln mügnitud 

que, de ellOs 'se· emplea y por sus respectivos rendimientos uni tari 

os, .l.as pi"oductividados marginales que signaran su rcmuncrüción en 

términoS de ingreso: en tanto que, el progreso tecnológico es un 

factor inherente al tiempo, que manifiesta su contribución en fo!, 

ma do innovacionos do los instrumentos y maquinaría, desarrollo en 

las técnicas, y demás hechos que devienen por la evolución de las 

ciencins y aplicnclas a los procesos product:l.vos. /\sí tenemos: 

o 
y N(Ng) + l(!g) +E 

Donde y rcpL·cscnta el crecimiento de la producción, N e represe!! 

tnn las taaas de crecimiento del trabiljo y el capital respectivmrente 



Pl!IMERA PAR'l'fo:. 

1. LA DETEl!MINACION DEL Cl!ECIMIEN'l'O •:coNOMICO. 

1.1 Los En Coques TcóriCos; dCl Cr.ecimicnto Económico. 

En la diversidad de ;corri~·Otcs de Pensnrnicnto dentro de ln 'l'corín 

Económica, pod~m~s' i'?en·t~~i~hr dos' trincheras esenciales desde las 

cuales se ha abordadó ·el ·estudio del crecimiento económico: 

1) La corriC"nt'e neo.clasica. 

2) La corriente keynesiana. 

La cor_ricntc -neoc_lasica, en los estudios de prestigiados investigf!. 

dores y académicos: Robert Solow, Richard Hicks, t~alt -Rostow y 
Jnines E. Meade, circunscribe el análisis del crecimiento económico 

a tres -dctciminantes de la producción: ·l )·el trabajo, 2) cf capital 

Y 3) el progreso t~cnológico. La cont.ribución del trabajo y el Cf!. 

pital al crecimiento de la produc.c:=ión se fundamentá en ln mngnitud 

que .de ellos se emplea' y por sus respectivos rendimientos unitari 

os, las productividades margina.les que signaran su remuneración en 

términos de ingreso¡ en tanto que, el progreso tecn6lógico es un 

factor inherente nl tiCmpo, que manifiesta su contribución en (o~ 

ma ele innovaciones de los instrumentos y maquinaría, desarrollo en 

las tácniCas, y demás hechos ·que devienen por la evolución de las 

ciencins y nplicnclas a los procesos productivos. Así tenemos: 

y N ( Ng) + i (Ig) + E 

o 
Donde y rcpL·cscnta el crecimiento de la produCción, N e represe!! 

tan las tasas de Crecimiento del trnbajo y el capltnl respectivnncnt:c 



y, Ng e 19 bon l;:ts product:ivicJnos mürqinnlcs d1. .. l trnbnjo y(!} c.:1pi 

t:n l, ndcmds f! representa lü t,1s.:1 dt.:> prog rcso t:ecno 1 óg ico. 

En equilibrio competitivo, catñ ccu.:1ción significn que el crccimi 

onto de ln producción dependo <.lcl crccimi.Jnto del t.rübüjo, el cüpi 

tül y el progrc~o t.ccnológico, y el ingreso de c~t:os fllctorcS e4ui 

vale .1 sus productividndcs, es decir: 

Ng e Ig 

Al opcr.ir ln Ley do loR Rondimicnt:os Decrecientes de mnncn1 que el 

rendimiento unitnrio dl.! los fact:orcs dcsci.cnclc por incrementos en 

lil mngnitucl do ellos emptcnc1a, el crccimit-~nt:o económico es imil>icJllO 

en t:nnto ln m.:ignit:ud deo los f.Jctorcs cmplondos no compense la cni 
dn de sus product .. ividadcs como ronclimientos a cscnl.-:1, en C.?St:c son 

ti do comentó el Profesor Mc.:iclc: 

11 
••• es unLI proposición fmnilinr (que t:nm1-:.oco cxplicnr.a11os nquí) que si 

hny rendimientos crecientes i1 csc~,ln en ln l.'COnanía, <..•s imposible {.\1CJélr 
n cml•1 fuctor unél n:.'CO:l\f~ns.:t igual ,,) v.ilor du su pro.:lucto mnrginnl, -
i:orqué el [.\1<]0 ele rccan¡ ... msns lms.:ido en este principio n:-qucriríél 11~-ls 
que el l:ot.;il de pro:.lucLo dis¡.:onibk• ••. " !V 

I~n principül objeción .:il enfoque ncoclélsico rodici1 en li1 imposibi 

lidi1cl do fundnml'..~ntnr el crecimiento económico en li1 condiclón ele 

rendimientos constantes a medida que dcc.:rccc ln productividad nu1f. 

glnnl ele los factores, pues, i.:d cuestion.:unicnto se c.:cnt:rC1r[n sobre 

lüS <lCSVClltnjaS CJUC tri1C ln VOSibilidud ele OXtcnc]cr o} VOlUlllCll Cffi 

plcndo. l~n contrrrntc, en el enfoque opuesto, lu tcorf,, clcf:rnrrollf!. 

cln por el Pro[l!fior John Mayn.:1rd Kcyncs y complc111cntnc1.:1 por. los e§. 

tuclios de ncndémicos como Michnl Knlccl;i, Jonn Hobinnon, Alvin 11. 

lln11son, Hoy F. llnrrod y Nicl1olns Knldor, entre ot:ros, clcsti1cn la 

!V ~b1dc, J.E. UN/\ 'l'Hll!lA N!OC!J\Sl<:A m;¡, CIU,X:JMllN!O ~UJNOM!LU. l·'.C.l~. l'p. ~7. 



3 

vinculación del cr·ccimionto oconómi.c:o n1 vol umcn ele gnsta que TCft 

tiian !os agentes oconórnicos, {Jt-lrticularmeÍlt:o en bienes de pr.Od!!, 

cción, os dcci r: 

u 
',y:; mm l e 

o 
Donde mm rcproserit.a· el mult.iplicador tlet güstO'· y G rcpcnscntn lü 

tasn do crccimicini:o áe1".'Jn~to_. 

En c.ondicioncs compotítivus cstn fuñclón Jmplícitnmente supone unn 

éstructur.a óptimn. de ttsignnción del ingreso obtenido por los agc.u 

tcis económicos entre la. ndquisición üo medios de vidn y el ~asto 

en inversión, pero, ante los rcclnmos de nautra l idad cconómicn µ:>r 

la intervención gubornamentnl, tuc ln príncipnl objeción dndo que 
en la práctica significó que el Gobierno pnulatinnmont:o desplnz.á n 

mnnos propina grnn porccntnjc dol gasto ejercido en ln economía y 

limit:nndo los incontivos a ln inversión privndn .. Un nspccto roe~ 

rrcntc en las econornins ccntn:1lmont:o plnnificadLis e intolerante en 

lns cconomíris da libre cmpros,1. 

11 ••• El ec.1pi L.'11 isnD l{tlC~ Kcyncs prevé debe h.,ccr lns ~'lees e.un un est:n.tlo 
que cjen~n el f'-1t>il de quin del consuJta y so canpromct.n a 1 lcvm_- n C<'lho 
una cicrti'l r;ocinli~..;1ción global de la invc.caión. Puesto que C!l consumo 
y Jn inversión en un sistc-nk"1 ccon&nic:o corn1do rcprcscntnn los dos can 
ronentcs del qz1~to, el capital iHnD de KC?ynas pucdC!' trnducirsc c-n un sf~ 
tcn~I on el que el q~sto tot..al ost.:i din .. "'Ctn o im.lircct:..tmfmtc c:ontrolado 
ror C!l estado. 11 ~/ 

Oc las enfoques expuestos, un punto de convccqoncin c.~s el pnpcl de 

l,i invl:!rsión en el crecimiento de la producción, sin embargo, parn 

nrgumcnt.nr cst.1 rclitción es necesario considerar dos hechos: 

n) El crc-ci.micnto económico es un efecto del Cilpitnl y el trnb!!, 

~)/ lnknchrn..1rtt Robcl-·t. U'l'II.tUl\lJ ACI'UAl~ UH Kl-:/NES. en J.M .. Kc:-ynca, Crit:.ic,1 do ln 
Econonúa Clnsic..."l. SN<Pl::, Pp .. 234. 



jo cmplcudos, pero ello no es urw simbiosis, puctt, en todo 

momento, su empleo se lml LJ- sujeto .:1 1.:1 convcnicnciu ele los 

cmprcsnL·ios qu0 nntcs de tonmr unn clcsición quo i_mpliquc su 

aumento, consideran ciertns previsiones cnrrictcrizncl.J.s como 

cxpcctntiv.:is. 

b) La pnlnncn _que mücvc al crccimianto de ln produ~ción se loen 

lizn en la clumandn agrcgndn formncla por el gasto planc.ado ele 

los ngcntes aco_nómicos, pero está no vari~ com~ cambios "in 

dopcndiontcs" en sí, por el contrario, la. rnzón-.dc su~· mov! 

mientas se sust.cnta en ~n constante .rcnoVnCiÓn ·ao .. la ncccs.i 
dad social, por lo que es menester .t~ncr n la v.is.tn ~Js dos 

vertientes: ln neccs idncl ele 111cdi,os de- ~OñsumO' _y,-lri :·'n-eC~~idnd 
de medios ele producción. 

. .. 
1.1.1 La Estrategia del Cr.ccimia'nto Eco.nólnico. 

La sociedad cnpi tn lista por intermedio· de Úis cn;presns dispone de 

los factores productivos a su alc.:tncc para producir distintas pr2 

porciones de medios pan1 el consumo o' pnrn la inversión, tal hecho 

da origen nl concepto de posibilidades dC producción. gn esta sen 
tido, lit sociedntl puede enCrcntnr dos polos de una estrategia 1~1rn 

producir: 

Primero, si destina sus factores il la producción de medios de con 

sumo la socicdnd deja de lndo el sustento material ele Ja producci 

ón, es decir, se dejan de producir bienes de cnpitnl de mnncrn que 

se estaría limitnndo seriamente In cnp.:1cidnd productivn ruturn nn 
te cmnblos en las ncccsidndcs que deriven en unn cxpnnsión de ln 

dcnmncl.:t n largo plnzo, hecho que cnusarin prol>lcmns cst:r.ucturnlcs 

n la economía impidiendo el crecimiento. 



Segundo, si d~st.in.n inte~J·~m~ni:c su~ factores a J n producción de 

bienes de cnpi tn Í; ··se amp.1 iari cons idcrablementc ln cnpncidad prQ 

aUctivn, pero n r~t.uro, se hitr·n insostenible el 1·j t:mo ele ncumulncJ. 

ón de· _mcd_ios ·de. p~oducción por la insati s facc lón del consumo, .que 

implica ··unü ct:dd~ drástica del crecimiento de ln producción .• 

Se tratn entonces, dclincl1r unn estrntcgia que orlcntc la producc.i 

ón tnnt:o nl consumo como a la inversión, con el objetivo de snti§. 

facer la nccesidnd de medios de vicla y simultáneamente expundir ln 

capacidad productiva, en otra pcspcctivn, 50 rcquiorc sacrificar 

uno parte del consumo que potencialmente se pUC'dc rcnl i:-rnr en la 

actualidad con el ingreso devengado a cnmbio de un consumo futuro 

m~s elevado. J,a forma que debe asumir ln cstrategin del crccimicn 

to económico es nsí ~ntendible y, no sucede lo mismo con su contg 

nido, pues significtl precisar la proporción del gnsto total que h~1 

ele traducirse en cnnt:lda.dcs concretas del consumo e inversión, po 

rn sostener una tc1sn constante de crecimiento económico. 

8stc último nspect:o do lo cntrntc-gio tiene que ver con J.-:1 11c-c1:-sidncl 

de formación de Cilpit<il, se refiere nl hecho de que lu expansión Uc 

la dcmandn de bienes de consumo so asocia a la exigcncin de ccnl! 

~ar ciort:o nivel do inversión parn sustentar unn mayor· ofcrtn, por 
lo que, coto nspc:cl:u HÓlo puedt:• conoCL'l"SC si consiclcrnmos Ja ten 

clcncin en ul consumo clu loH nqcntes cconómi.cos y 1 O!:i elementos que 

lü dctormini1n. Ahora, que Li1s cmprcHus asignen cxüctamcntc el mont.o 

de inversión i:cquc1·idó os un lwcho que puede cncnmrnrsc con un Ulf!. 

nejo de politicu cconómic.i que aticndn a los principioH de cquiclllcl 

y neutro! idad, lo que signi ficcl, no inducir fnlsns lo?XpcctntJvas en 
t.t'o los productores. 

Est.-:í nryumcntt1ción, lógicnmentL·, tcndrn sentido en rnzón ele que se 

nn.11 izo d0t0ni<ln1110ntc.• l;i producción, ol consumo y lu lnvcr·sión, pn 

rn fi.rwlmcntc, articulnrlos en un sistomn de c1~ccimiento. 



1.2 JU Papal de liul Necesidades Socinlcn. 

El sistcmn económico de ln socicdncl cnpi tu listn cont.cmpo1:.:íncn, se 

Cundnment:.:i. en dos prcmi.sns U;isicas: ·par un lildo, c_.n la c:<ist:cncin 

de cierto monto do fnctores productivos de los Cuales ln socicdnd 

puede disponer en momentos clctarminuclos; y, por otro lndo, en las 

nccesidildcs gc-ncrudas entre s1:1s nd.cmbL-os. r.a relación ent:rcs L .. St:ns 

prcmisns da oport.unidnd a un flujo especifico de antisfnct:orcs d.Q. 

nominetdo producción, convir.ticndosc el lil, en una func.lón ccntrnl 

que condicionetcln por ln raciona.1 idnd de los miembros de ln socicdnd 

los agentes económicos, le da el contenido L-c.:il n ln nctividad del 

sistema. 

Los (actores productivos son bienes y servicios cspeclfic~s, cuan 

titntiv,1rncnte limitndos, -susceptibles de ser cornbi.nndos y utiliz!!. 

clos con finos de producir; genéricnmento se clasifican en trés t! 
pos de factores: 

1) Los recursos naturales. 

2) El trabnjo •. 
3) El en pi tal. 

En ellos se agrup,1n n ln tierr,,, el volumen de mnterias primns, 1.1 

cnnt:idncl de mnno de obrn y, el c:1c~rvo de instrumentos, mnquinarin 

hcrrnmicntns e infraestructura, que en conjunto funcll1111ontan a la 

capacillilcl pL·oductiva de ln sociedad, y en particular, a la función 
de pt·aducción de las cmpresüs. 

11 
••• Dcponclicndo del producto que se tenga en vist:n, el proceso producti 

VO impli0;:1rá el USO de detCtUlinadas (Ontk1S de tr.:ibnjo, capit;nl y rccurs0s 
l"k-it:urnlcs. Cildn canbinacián de los fnctorcs de trabajo, cnpitill y do re 
cursos naturnlcs -lo que constituye unLt unid.:td producton1- e,>:; nlimi~nt:ndñ 
! or e l. resto dol sisterm ••• 11 lQI 

1.0/ Castro, A. y C. l.cssn. Hrl'HO!)(JCCJON A [J\ FL'ONOMIA. Siglo X.X! Fd. Pp. 27. 



f\horn, el fin t:rlci to do cornbinnr y hncer uso de los fnctoL·os prQ 

ductivos consist'o en )n satisfncción de lns nocosidudes, roproscn 

tada en actos do consumo; aunque, no todas lns ncccsidndeH gencrnn 

actos de consumo, cxcluslvamontc nquellns que son sociales. 

11 
••• f\rticulíedos Jos f.:1cl:orcs en el seno de estas unidades, surge .lo pr.,e 

ducción do li'.1 cual resultan bienes y servicios dest:illc.1dos íl ntcndcr lns 
vnrimL.1s ncce::iidmlcs cconómic..1s de Ja cauunidad ••• 11 _!J/ 

litcrnlmcntc una necesidad so relaciona con los üSpcctos fislolé 

gicos dc1 sor humano en t:nnto son unn finalidad, n priori so idcn. 

tífica con el deseo coercitivo d.~ l lc·1,1r il cnbÍJ Ja sat~lsfacclón 

por las cxigencins fislcns y/o psicológicns del hombre, ;1 trnvés 

de modios cancrct.os que le proporcionnn la utilidad sur iciantc 

para dar paso a un virtual oquilibr.io. .!_g/ 

1J/ En el enfoque económico que sostienen los Profesores Antonio U. de C..1stro 
y C.1rlos P. I.cssa, Ja sociedad c..1pitalist:a disi:ona de los fuctorcs proJuctivos 
c.'On Jntermediución do las l~nprL'S..15 -consUtuic11s cerno unidades prcx:Juctiwrn- y 
por 1niciutivu propin, scle>ecionttn la carJ1im1ción m.is provcchosn de foctorcs 
prcx:Juctivo~ entre.? un cuadro de rosiblcs fon1i..1s de producir, anal hmd<is ck·nt1·0 
de un contexto financiero. Asj, ln producción 9lolx11. o ,1gregad..1 dcf:c>ncfo consJ 
derilblcmontc de la contribución ele cada un..1 ele cst:as unid..1dcs, enla<!,1cl.1s r<>r 
un np.1r,1to prcxluctivo, con <icuunlo al m-ri_>ylo &k.·c.-cionildo entre tules fc1ct.o 
res y, del tiro ele mcrcudo en que Of<!t"Cm. l!FH C.1st:ro, A. }' C. C.css.1. Op. Cj 1:. 
C.1p. 1, 7. Pp. 21 • 

Jl.I r .. 1 idea cxpu0st·.:i e8 vl punto ck· ¡urt:icl.i del ptincipio de> Ju utilidad, que..• 
lt? d.1 cuw1i:item~i.1 1.•81•11eial a los .1rgll!llí...'tltos ck· la 1-.co1·íi1 m .. 'l(;.c:J;ísic.-.1. J·:n un<I 
crítica C'jt}fCi<kl ¡<JI',,¡ Profe~;or l·htu·ict• 11. IJobh .i l'~.;t-.w principio, .:iryum .... •ntó: 
11 1.::n lncJlat.crru la t.1.:nrí,1 suhjd;iv.1 dr~I v.1lor h.:1 dcsc:.irmado cnr mucho tit:'ln¡,o en 
Ullil L>ast~ !:<in e11íll-bl+.• qui~ Mln;!Kil J Ja L'iic...'omlía Qn un.:1 nota al piL• di:.· una rxígln:i. 
Pero C'l h(•c.·ho, f\lr;1 HOl'f>r(.•::<1 11u·~~•tn1, h.:-1 1~1s.ido in<HlVL•rtido p.1r;1 muchrn;. su prs: 
mi!'x1 c.'011HiHh· t•n 1<1 id1..'fll:ific;1c:ión dL•I deseo con J,1 s<1tisfi1cción", y continuó 
ºel Pruf('Sot l'icJOll h.1 d1..•ft:onclldo PflLÍ idv11tific:.-u:ión cuno Un.:l 0pro:dm;1ción sufj_ 
ch ... 11!.c•, vc-rd:1der11, ¡vr lo d1:11.ín, n.•s¡ .... ·ct.o .:1 la nnyor p .. 1rt1_• du 1.1~.; m·rc:t1ncias 11 

¡111n1 finul111t.•11t1._• cum:luir que, "•:.-1cl<1 dí.:i v.-1 e.st.cmdo mü; ;1 l.:t 110.:1.:1 dL'tiClit·t..:1r J,1 
ut:ilid<1tl rur com:id 0.•rarl.1 un.'.l 1..·n1.icJ.1d i111¡1rc-ci!Ja o ~~u¡11..•rflu.-i. J .. 1 .satisfdcci(in y 
Ot:J·o!; t..~!;t..-icfo¡; m.~·llliil1.'S m:Í~; prOIUl1do~; si• ill><tndollítll .:t J,1 ri:;ico)o.JÍil o 1.:-t JLicn y 
ne.· bmK'c1 un fu11d:m~··nto m1t·.L·dal r:n l.1 t:Lun1 UlÍ'.> n:.>Histi•nt.L°' ele Jrn; dl'..'HPO!i, d1.• }iL~i 
cBe.1l<1S f....rnpíric<i:i d\• ¡1rd1..•r\~:1cia:~ y el<· l.i~:; r ... 1c:cionc·s cJ,. l.1 coll{luct..:1 11 , y punto. 
CVi~ Dobh, l·l1urk .... •• l·l..'u~.a·Ul\ IUl.l'l'IL'A y C/\PI'l'J\J.JS,"'D. 1··.c.1~. Pi'· ¿r.,,, ~(,. 



"Un hombre que en un m:m::mt:o dndo no 5icnt\J ningun11 ncct."Sidml, puccfo 
considerarse que cstii en cquilibdo físico y ¡míquico. Pero en rc.-.lic1'1d 
no es nsí, y;i que se tratn solnmentc do un c11..1uilibrio t:r.:msit.orio, fJUOS 

nl c.:tl>o de cierto ticin¡:o se produce en él una. rupturn dal c·qui l ihdo; 
ex1A?riment~1 h .. 1mbrc, sed, frío, ctcctera. Entonces, busc,1r.:i l.:t sat:isff!. 
cción a fin de rest.nblcccr el cqui librio rot:o ••• 11 J1/ 

Exnmjnnda a postariori, la neccsi.clnd se presenta como un c~m.ul~ 

de requcr ímiontos intensivos, que so hnn conf igurudo por --l~n r.o.rm':l 

de organización dentro de la sociedad a influenciudos t::or el_ nivel 

de desat~rallo alcanzado, convirticndoln 'en el orig'cn de lfl fÍJci:za 

que n traves del mcrcnclo induce el dinamismo de la producción •. 

Clarifiquemos este argum~nto disti~gU~ándo e.l a_rreglri dC- lils necg 

sidaclcs individuales que cimentan a· la necesidad s,a.c~nl, P,or._ abra 

de un tercio ele elementos condicionantes: la calidad,,ln cantfdad 

y la intensidad. 

Primero, exiáte una condición de c"alidad que cleterminn ln natur!!. 

lcza de los medios que pt•oporcionnn la satisfaccióri, dcfiniondo en 

particular sus_ cunli9ades y diversificando sus formas; en consec!!. 

encln, en la filosofía emprasarinl, ello se t:racluca en Cl ofrecimi 

ente de sntisfactores específicos a lns necesidndcs concretas. 

11 
••• Definir un prcrluct:o desde ln pers[X"'Ctivn del vnlor y el beneficio 

que ti.ene p.:irn el cliente, es resrondcr fielmente a lo que él nccesit..ll 
o dcsca. 11 W 

Segundo, la condición de cantidad dct;ermina lü 11mgni.tucl de los mg 

dios sntisfactores que en términos de volumen, de ellos se doman. 

dan para la nntisfncción¡ por lo que, la cnnt-.idacl ofrecida de los 

satisfactorcs cstci en relación dircct:.n n la .nmplit:.Üd ele los rcqu2 
r imicnt:.os • 

.!l/ f'crn.índcz, G. \' O, Vite. OCOID/>1111 IULIT!CI\, Il\SA, Pp. 44, 

.!Y Picazo, L. y I'. ~l1rtíncz. HJGEN!IJUI\ DE SEllVICJOS. Me Grnw-llill. Pp. 60. 



"Micntrns m:ís grnndo sea 1n corrientes de estos bienes rnr.ticulares 
que sirven p.:ira llenar algunn necesidad, miyor en el grado en que se 
satisface ésta ••• 11 W 

y, tercero, de manera subjetiva el ser humano establece una escala 

de vn lores que continuamente le permite evaJ uar sus ncccsidaclcs ·y 

crear una gama individual de las misrm1s; la causa de tal hecho es 

Ja condición de: intensidad, que consiste en la frccucncin con quo 

los requerimientos reclaman satisfacción provocando diferentes ni 
veles ele coercitividad, que en mayor o menor grado oblignn a aSi.§. 

tir a los medios satisfactorcs. Entonces, la compulsión de los VQ 

lumoncs demandados de sati sfactot·cs expresa la intensidtHl de los 

requerimientos: sltunción que comprende plenamente el empresario. 

" ••• ol único y verdadero canúno que tienen Jns organi?.acionos (:\.1ra ob 
tener utilidades radica en las ventns y rx1ra que estas se c10n en laS 
prop:>rciones deseadas, los satisfnctorcs y servicios que ofre:t.cnn nl 
m:?rcado deberán realmente cubrir las necesidades y expectativas del 
adquiriente." W 

La diversión, al transporte y el vestido, por _ejemplo, ocuparían 

al9un lugur específico dentro de una.gilrna individual do neccsid.:1dos, 

que oJ vestido se atienda en primer termino con -los ·madJos sntiJ! 

factores, relegando n un segundo término a la diversión y a la n2 

ccsidnd de transpot·tc, manifiesta. su mayoi:: intensidad_, por lo que 

en general, so urgirá un flujo continuo do sai:.isractores con propQ 

sit:os de atender en cantidad y/o cñl idnd, preCercntcmentc, desde 

Jns ncccsidndus más i.ntensns hnstn las monos intensas. 

11Sc dice que },1 nccesick1d intcns.:1 QS una ncceniclad b..ijo presión, que 
sin Cc1111hi,1r ni en c.:11 icL.1d ni en ctmtid..1d, adquiere un.1 fuerz..1 de ex 
1.unsión que la convierte en un novil cconánico, cuémdo un 0hst".cículO 
se O[..one .:1 que se k• st1tisr~1gn, o sea, el esfuerzo que exige el nc1 
tisfaccrln." D_I -

121 Slu1ckle, G.1 .. s. P/11<1\ C:C:.t-il'llENl)fül LA l'L'IJl\U'l!A. F.C.E. Pp. 12. 

16/ N11varro, Ulism. 'l'IU\S ¡.;¡, AC"l"!VO W\S Plta::IAOO ••• EL CLIENl'E. en Rovist;,., AWO 
NíVll.., IJo. 47, Julio ele 1Y!.J2. Pp. 38. 

l1,I FerrKÍndez, G. y O. Vil.L•. Op. Cit., Pp. 51-52. 
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Sln embnrgo, las ncccshlndcs por muy intensas CJlh:> sc.:in, no cobr.:in 

ni un grflmo de 11 fucrzn 11 cconómicn llnst¡1, en t:ant:o, no ih1)'dn dcfinl 

do a ln ncccsidnd inclividunl, }' ést.:i, sobre su c.:ontJngcnci.;a, cedn 

el terreno a la neccsid~1d socii1l. gn su int:crrcl.nción, los hombres 

mnnif il.~st:nn mLílti ples neccsicladcs, pL·opim:1 y Lrnpcc í. f j c;is, qui.! hnn 

de convertirse en ncccsidndcs soci~1lcs por efectos de L'.1 .i nl.1. .. nsl. 

dticl como un aspecto vitnl icio de Ja pn~servación del status origJ.. 

nnrlo pal· ln org.JnizacJón ch:- lü socj edad, se dcscnc;1dcnn así un rg 

clmno 9cncrali2ndo, una cxigcncin potcncindn, que fnvorecid.::a por 

un torL·cntc monct.:irio, busca ln !:int.isfncción mcdit1ntc ln gestación 

do procesos de producción como un dctcrminnnte fundnmcntn J pnrn ln 

subsistencia sociill y pcrsonnl. 

En este csqucmn, las condiciones de calidncl, cnnticli1c1 e intcnsü1ncl 

aún cuando en cscncin nrticulnn ln rclnción existente entre cJ c!:l 
mulo de requerimientos y L1 sntisfncción, el sentido de las primg 

rns éstn más influido poi" los aspectos fisiológicos que han. lleVf!. 

do ,11 análisis do la nctividnd oconómicn dl!l sistem« con un enfoque 

reductible a l« simple elección entra fines y medios, por razones 

de la escilscz; mientrüs que, 1ü condición de intensidad se encuo!!. 

trn más influida por nspcctos socinJes que se funclamonl:nn por la 

propiedad de los agentes económicos sobre los factores product.i vos 

y, cli.scrctmnontc la nlimcnt;¡n convirtiendo a 1ns necesidades en un 

elemento que transforma -a gr.osso modo-, y clclimi ta la función de 

un sistema económico al suscril>irso como el. filctor r.olovantc pnn1 

J.,1 formación ele lu demanda y ln npc1.·tun1 de lils puertas a ln ese!!. 

lil de 1n producción en form~ pcrmnncntc. t::stc élrgunicnto es cviden. 

te n pilrtir de ln disocl.:ición de 1 .:is nuevas ncccsidndos, con cscg_ 

sil int~nsidnd, y 1,1 {H"Oducción que se puede destinar <1 sntisfaccr. 

la pcr j ocl icrnucntc. 1ª_1 

J.!!/ Cf'R Nurksc, Hagnar. l'HODJ,J'~lf\S DE l'DllMAClON DE Cl\PI'J'l\J, J;;N PAISES INSWICJ~ 
'l'FNWl'E DESMHOl,UllJOlL P.c.~:. C~p. J, 
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1.3 La Formación de la Demanda. 

Desde lªs necesidades soc.ialcs hasta Jos ac'tos do ~onsumo, existe 

un vinJulo directo y univoco nl deseo coercitivo citüdo, yuc llcvn 
a la sociedad en con.junto, y (Hll"tlculnrmonto a los agentes cconón!i 

cos '! e tablecer unt1 demanda de mcdlos satisfnctorcs. 

Al omer cr de la nocosic.lad socinl, ln demnpda se convierte en el 

instrum,nto que urge a la utilización do los fnctorcs productivos 

para 11.var a czibo un volumon de producción, es dacLr, lit ofertn 

que proyea del total de bienes y servicios sntisfactorcs. Pero t.Q 

memos e~ cuenta que la import.:rncia quu rovist:o 1,1 clcmanda en cuan. 

to a 11 p,lancn" de lil producción no os cuastión del como expresa u 

la neccE idad social, sino, mris bien, ln demanda es rclcv;intc C'll 1,1 

medida n que interprete los requerimientos ele los ngent:cs cconóm!. 

cos y 1 s transmite a la producción, por lo que, es menester, di§. 
gregar os tendcncins alternativas respecto a la nnturalcu1 de los 

actcis d consumo: 

1) En ta primer y más firma tendencia, los a9entcs económicos 

so encaminan a la adquisición de J.os bienes y servicios en 

fo m.J de medios ele vida. Este acto polnr cimentñ la for.maci 
ón de ln demanda de consumo. 

2) En la segunda t~cndcncia, los agentes económicos· se cnc.:imi1K1n 

a n adquisición de los bienes y servicios para utiliznrlos 

co10 medios de prorlucción, con un efecto de acumulación del 
fac•tor capital. existontc clcntro del sistema. La naturalcan 

de este acto f:iC conccptua l i u1 en términos de la formación de 

caritnl, y su comport:u.miento como la formnción de ln dcnund.:i 
de · nvcrs ión. 

De éstn n .:incrü, la dcni.1ndn ex ante se pr.cscntn en ln formn do rg 

qucrlmicntou Boiu·e los bh~ncs dcstinnclos pnrn el consumo y los bJ,g 
nos du~l:i ucla il lít 111js111a 111·oducción. 



"Micntrt1s qui.'? los bienes de consumo pronto dcsn¡'7u-....... <:~n, los bienes de 
cnpit.:11. tienen p:ir dcst.ino el pl'occso de jnvcr!:iión quc- los int:t'<jrn, 
t:ri:msfonn..ímlolos t..""11 fuct:or capit-<11, l"'!O la constelación cli:: f.1ctore>s 
del sistcm.."1. Al crL"C.'Cr lü rcscrw1 de capi t.11, 5C' incrt. .... 1111.mtn J,, c.:11~ 
cidnd de> producción de l.:i a.-x:>n0111i,1 ••• 11 J.2.1 
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Oc fact;o, 1.n formncjón do ln dcmílndn ngrcqncl.:l parte ch.""1 volumen d0 

gnsto que? los ngcntcs económicos pl.:1n0nn cfl:"'!ctunr. para sat:isfnccr 

sus rcquorimientos de bionos da consumo e invcrsíón, Y so circun§ 

cribe ni ingreso gcncrndo y n su cstructurn de distribución. PodQ. 

mas comiidcrar que el ingreso no es el único dctcrminnntc, poro si 

el primor limite que restringa a la d0manda en función de la rclrr 

ción que este sostiene con el tmnDño del gasto, 1.~ntonces, cubo tg 

ncr una primera nproximación con el ingreso, en t:ant:o, tenemos la 

oportunidad de analizar otros elementos que inflt1ycn en la asign~ 

ción del gasto. 

Simult~nonmcnt:c al flujo do Ln producción, so desarrolla un flujo 

inverso y de cnrtíctcr finnncioro, os decir, una corriente esencial 

mente monotnrin yuc reviste el aspecto concreto del ingreso, dis 

tinguiendoso como salarios, sueldos, intereses, utilidades, arrcn 

clamicntos y, on ycncral, todns las retrJbuciones por ln propiedad 

sobre los factores productivos y su uso, pcrmit:lendo a los agentes 

económicos tener a disposición un monto de recursos financieros di.§. 

poniblc pnrn sustentar sus requerimientos. Al flui1· el ingreso en 

un sistema económico mnni fiesta como unn cconomín do mcrct1do, -en 

la existencia di:• ofcrentct:> y demandantes que uctunn por .inicL1tJv.::i 

propln- se nrticula con el flujo do ln producción mc:-dinnt:c cJ mccQ 

nimno sui gcncris dL">l precio, c~J elemento central que sirve .:1 J n 

plancnción do lus erogaciones que los ngcnt.os económicos t.cnclran 

que cfeoctu~1r par.i <tllegarnc de los s.itisfactorcs, y que cln motivo 

a que li1s em[H"cs;1s dentro de un contexto do compt.!tcncin -ele curen_ 

tes o mini.mns (allns ele mercado- cmpleon de ln nwneL·n mri'H c:onvcni 

J2.I C.1stro, A. i' C. I.css..1. Op. Cit., Pp. 38. 
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ente los (actores product.lvos n su alcilncci, y cnpt:.::n· por vía de ln 

producción of rccic.1a .:iquol los recursos hn doscmbolsnt·. 

En Cspcci~l, al conSideror la formación ele la demanda desde la ÓQ. 

ticn da la formncJ.ón de 1.:is demnndas de consumo e inversión, como 

los componcntoa del gasto pro9rnmado en la adquisición de ln prQ 

ducclón·, podemos señalar dos tipos de afectos sobre l.:i ofcrt:n de 

bienes y servicios: 

Primero, al emerger de la necesidad social, la demando afecto curr 

litativmnonto a Jn oferta en términos de ln función do proclucción 

y la scctorización de lns actividildos product:ivns, invocando a la 

división social del trabnjo paru dot:orminar la estructura o aparQ_ 

to pr_oductivo que ha de atender a las mñs VaL·iadas y hctcrogcncos 

necesidades. 

Segundo, por interpretar a la necesidad social, la dcmnnda afect.n 

cuontitotivmncnte il LJ oferta en términos del crecimiento pcriodi 

ca en los niveles de producción e ingreso, at:cndicndo a lil posib! 

lidad en ln producción cspocíficn de los bienes de capital con res 

pecto n la producción de los bienes pur.n el consumo. IQ_/ 

lQ.I Ot:>ntro c10J ;111c:ílisis c-conómico que el Pro(c.sor Fn1nciaco Zc::mon1 hace sobru 
el sist.C'fm c..1pit:nl ist:,1, dcstm.:a una i1folo:JÍél del íllí..'CilOisno del mcrc.:ido que nos 
[JUCCI~ ser.vi r prilra t.•xplicar sohce 1.1 iníluenci,1 de ln clc1mnd.1. Sin consic.lc:-r~1r ln 
.intcnnidiid dt."' léls JIL'CL•sid:vle.s, c.•l J>rofc-~or ZuJJor.:i ¡¡1-glUncntii: "los conmunidorcs 
rcsuolvun por no imt-ort;1 qU<_• circun!il:illlcin, cantJl'ilr unn cantidad nnyor <¡uu ln 
habit.u..11 de una m:o1·c ... mcí<1 cu.-dqL1i.er.-:t; y e•] pn'C'io clu dst..-1 tcntlcrn a subiL·, los 
vendedores i 11111L'Cli.it:o!i !;ol id t.ar.:ín monto~;; sup(•riorcs de ell.:as u quienc.•s In pro 
duc.vn ( ••• ) y hJ.s pn:xlu~tor0s ,1 su v02, f.lbric~u-iin 1n:fo 11

: cnscquidn n:·s.-.Jt.1 ••T 
efecto in111o..'<Ji.:1lo dt...• tlll.i d~:mmda l'll ;1sct..·m;u, pt1cs, explica lil ucti tucl de lo!:> cm 
JH·cs.:1rio~ c•11 l..'l si1¡UÍl..'11tL· CfUll.'111".•1ri<): "dL1nilndc1r.in mc.<:lios éldicion.11cs lle r1rcdÜ 
cción t¡ue 1lifit.r.h't".ln dt• 01:1-0:.; u:>os. Cuno rcsult.,1do de> estos movimientos ],, c.:iii 
tid.::1d cf..• 1111..·1·cant.:Í;1~; otn-chlw C:fl'C."L11·;i, y su ¡1n•cio tcnck:o-ní ,1 l.:t hnj.i; micntr.:18 
t..:mt:u, lil tr.1sldc:ión ti<• f,u:tor1._.s f'nxiLh.'.'tivos ele los t."!11plc.u~.; a que :=;u ((•S d1.•st.J. 
nt1ba ~1 le.):; quv hoy :;l• lt_•:.; ü1, hi1rt1 quv l.1 pn.ducción ck• otros ar:tict1Jrn; ck':;d 
L·llcld''. 11.:iciendo c<1sn c41d~;o d1· los 1:11..wimit•ntu:> c·n lo.•; prc·cios, l.t prim.·r•1 a!:iev~ 
1·;1cicln ilu~H.r.a J.1 .:u·t.it:ul.idc'1n 1•nl.11..• l.i d•m.111cl."a ~· }¡¡ uft.'l"t<J, y J.:i ~;c•qund.:i .-1!3P\.!:.: 
1·ncicí11 impl i<...·1 t.ui.·,nt e• cnn <.h.H-il h i~~ el 1·ct ofi qui_. hL1l11..lS d1..•:::c1·j tu L'll ('~iLl.' ..-1p.:1rl..<1lb. 
CM~ Zanor.i, Ft-.:in1..:i:;cu. !./\ ~(.l:Jl·lJAD l.l.'U!-KX·llG"\ M.JJ)J·:HN1\. l".C.J·:. C.-1p. J, f1J• 2~30. 
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J .J.1 Las Cucutioncrn do ln Economín Cnpltnl iut:n. 

'rradicionnlment:c se ha recurrido ül mcc•inismo ele los pn.!c:ios p.:irn 

explicar lOs cucstionmnicntos primarios que el sistcmn c."'conómico 

capitnlistn se planten y rospo11da en torno a su runcionaliclncl. Sin 
cmb;;\rgo, n·. nuestro pa rcccr el concepto do la dcmnndn, ndl:"11i.ís do sor 

unn hcri.·amlcntil bñ&icn en ol nntil.isis económico, ponnitc un .. 1 r~sp_!:! 

cstél Concrctn a t:nles cuestionmnicntos. Vcnmos: 

'Que producir?. Se refiere il la nnt:urnlaza y los act:os ele consumo 

que fundnmcntan ln dcmnndo de bienes y scL-vicios por su ut:i liznci 

ón como medios de consumo y/o de inversión, nsí como a ln cnnt:idncl 

a producir pilrc1 sntisfnccr los requerimientos. 

Como producir?. Estn respuesta so encuentril vinculadn con ln fU.!J. 

ción de producción óptlmn en el uso y combinación de los factoras 

productivos, ante el estado que gunrda el progreso tecnológico. 

Pnrn quien pL-oclucir ?. SL? refiere a ln producción ele bienes y se,!:_ 

vicios, medios sntisfilctorcs pnrn todos aquellos ngcntes que estcn 

dispuestos n efcctunr un gnsto en su ndquisición. 

Obvinmontc que cst,1s t•cspucstas no supornn lü polemlc.:i desatadn c:n 

cunnt:o a lo 11 clcmocrntica 11 que pucdc:1 ser ln producción pnra cubrir 

lns necesidades, si no se hn considerado Jn estructura de la di.§. 

tribución del ingreso. Pues, el nivel de los precios, el ingreso 

gcncrndo y el volumen del gnsto no oxplici.1n ln operatividad de un 

sistema cnpitnllstn si es que no se conoce ln proporción en que 

pnL·ticipnn los fnctorcs productivos clcl ingreso gcncrndo y so anti 
ende ln nsignnción que de él cfectunn los ngcntcs 0conó111icos. _frJ/ 

;u/ Cm Z,1mor;:i, Francisco. Op. Cit., C;:ip. 3. 
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1.4 El Proceso do) Crecimiento Bconómico. 

prescindiendo de los efectos cunlitntivos y 'limitandonos al an<lli 
sis do los efectos cuantitativos sobre ln producClón .do los ·bienes 

y servicios, notaremos que en un contexto de crecimiento, la max!_ 

ma influencia _que ln dcmnnda ejerce sobre ln ofcrt',1 es resultante 

de la relación existente entre los gastos de consumo y los propios 

en inversión, manifiesta en la necesidad de formación de capital. 

Siendo este concepto el elemento central que permite cunnti(icar· la 

t.asn suficiente del crecimiento económico si se modificara el con 

sumo do los agentes económicos. 

Por definición, el crecimiento económico es la tasa n ln que periQ 

dicnmcnte crece la producción renl, os decir, os el incremonto·poL 

ccntual de la producción vnlorac:Jn en términos monotario"s Y. libre: 

de los erectos del movimiento de los precios. 

Por motivas do metodología, nnalizarcmos en primer lugaL·" las flu2 

tuacioncs de la producción mcdinnto el.estudio de los c~mpone'.~tes 

de la domandn agrcgndn en un modelo simple de ln economía, y, po§. 

tcriormonte nnalizar.emos ln posibilidad do la inversión rc~ro.~to_a 

los gastos planeados en consumo, pnra que f:inalmentC, con.la· Cxp.Q. 

rlcncia goncr,1c1ü traslndemos el enfoque a un contexto· más --~eaf.-

1.4.1 t-!l Crecimiento en un Sistema 1'~conómiCo Sl~pl~. 

Un modelo f:iimplc ele ln cconomí.J se integro:.' cOn. los-.agent:_cs cc_onóni.i 

cos n<Jr.upnrlos en excluslvrnncnto dos soc_tores de" :ncttvidnd: 1) ~ns 

frnnil i;is y 2) [,ns cmprosns, que abstrnyondo el ni vol :de ingresos 

que en pnrticulcu· pcn.:ihcn, l lovnn a cnbo un volumen ele ·g.:isto que 

puede scpn r.i rsc en dos rubros: el consumo y ln inversión. 
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Entonc~s, unn ccunción ele definición nproµiud~1 nl concepto de la 

Ucmnndn agrc9ndn, debe comprender el gasto que se> clL'Btirn1 pnr:1 el 

consumo (C) y el que se canaljzil .:i la inversión (l), por lo cunl 

podemos nnot.nr i1 la dcmandn de un slstcmn económico si.mpJc t.'0110 lit 

adición de lns dcmandns de consuJ110 o invcndón: 

0.11. e + (1) 

Parn. simplificar el nnálisis, postulamos la equivalencia entre ln 

producción total y el ingreso en numos de los ilgcntes económicos, 

que de acuerdo con el rroCcsor Plnut, debe fundamentarse en tres 

supuestos: 

1) Que todo lo que se produzcn dentro del sistumn económico se 

consuma cm el periodo consider,1do; sign i. r ica·na~ q·ue: la durn, 

ción de los bienes de inversión no excedo de :.t~l ;perlado .Pil 

ra climinnr la partidü do ];¡ depreciación :ao1. r~c~·o~:.capitill 
como un clcrrionto de influencia en la· .igua"Í:dád' p~~t~lD.da. 

2) A51mismo, que el Gobierno no intervenga .. é~.,- __ i~ ·zlCt-iVidad OCQ 

n<?micn parn evitar que- las dcsic~oncs ~Ob~~·:··.;J:",'presupuesto 
público.alteren el nivel de producción::c ·.ín9.rcs~:-·~:·· logrados 

por-la actividnd privada. 

,_ <· . 
3) Adcmtls, que el sistema oconóm"ico en ·'~ón'j·u~t~ no ·tcncja riing.!:!. 

na r.otución do carácter económica· _ca·~·, ot~·~_S. -~ist:emns·, es dg 

cir, que sea una economía cerrada- a lo- ~.argo ·.del p_eriodo en 
cucst'.ión. 22/ 

/\J.t;crnnti vamcntc, el Profesor J. c. Poindextcr cst.i.mn que debe tg 

w Cl'll Pinza, ll. y M. Villo;¡ns. t'Olll'/lllll.101\D SO::!AJ •• UN/\M-SUll. Pp. úl-64. 
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ncrse en cucnt:a urrn ofcrt:a de bienes y sc1~vicios lo suficicntcmon 

te elástica con respecto a la dcumnda, parn ovitnr los combias en 

el nivel de precios y este se mnntenga mñs o menos estable, con el 

fín de que las magnitudes expresen ca1nbios re~lcs, sin inflación. 

Si proponemos que ln producción de bienes y servicios cubro n los 

requerimientos por intcr1ncdio del gasto, sin que hayn ·existencias 

indeseadas en manos de los productores, aceptamos u·n punto vi rt~unl 

de equilibrio entre lü ofcrt:a y l_a demrinda agregndns, que se dC~Q 

mina el punt:o de dcmzmda creativa. 

Podemos definir una ecuación do ln domn."nda· efectiva como lc1 pt·ad.H,. 

cción que se equilibra (Y) c~n: los gas~·as ·aá consumo y de invcrsi 

ón dentro clel sistemn económico: 

e~+ ( 2) 

' '." ·-~-:': _'- ':··_::-·(e : .. :_:· > ·_:: 
Desde el- purlt~:.·aa<v1S~a-· del:.;J.·n~·res6 ~~~·la c.st~uc

1

~~ra · ·c]~:··-~sig~ación 
distingue: .cr:itr.~.:dOs·.·· ~ubroB :. ·,1,\;.cantidn.d, q_u~ ._.los. n9~~tc~ económicos 
dÍ:?stinztn·· .. ~ "·su: ~-o~s"u.~~: y '·in· cnriÍ:id.ad: qua': deciC1én. ~ot~n~·~· ~-n ra~mn: 
el~ ~h·a-~r.~-:· (A), :~.'anto:~·ce·a:, ... -~o~-~-mos ·_~scribit~: 

y C + A ( 3) 

Lns mngni t:ud~s nbsol utas que encierran lns ecuaciones· nnt:crlorcs son 

utilos en cunnto n li1 vnlornc.ión ele lns variables relacionndns, pe 

ro, poco nos i.n(ormnn ncor.ca de su comportnmiento. Se tratn de CQ 

nacer ,con mnyor prosición el trasfondo do ostns vrir.inblc. 

/\sí, se hnce nccl"snr.io conocer 1<t t~ndencin do los agentes ecanómi 

cos c11 In nsiqnilción del ingr~Ho. 
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Al d.i\•iclir ln ccuüción pasadn sobre L1l nivel do ingrosos, rc•sult:nn 

dos proporciones que se idt:!ntifican con los conceptos dl' l.:i pL·opc!l 

sión media nl Consumo (PMC) y ln propensión media nl ahorro (PMA) 

es decir: 

+ ( 4) 

Hctornnndo ln proponsión media al consumo, s.i proponemos la vnriac! 

ón en el volum~n .del consumo como erecto do la varinci.ón en el ni 

vel de ·ingresa·, obt:cnemos una proporción cBpccíficn que indicn el 

cambio quo·sufre.'ol consumo de los ngcntes económicos por los Cüfil 

bias unitari~s en .. su ingreso, qua se identifica con el concepto de 

ln propc1~sióri marginal n consumir ( PMgC); annlogamcntc, establecg 

mas la variación del nhorro por efecto do ingreso. De ·1~ ccunción 

( 4) se .deduce que dado el ingreso, el consumo no .. _ Puede .'aumentar o 

di~minuir· sin <1fcctnr inversamente nl al1orr6, por tal razón~ las 

propensiones mnrginnles n consumir y i:d nharro (PMg/\), a·st:nn roln. 

cionndns ~e la siguiente manera: 

PMgll 1 - PMgC < s\ 

Ahora, el cuestionmnicnto consiste en exponer la rclovancin de la 

PMgC y 1'1 PMg/\ en el o~qucmn del crecim1cnto de ln producción. En 

el esquema do su teorín, el Profesor John Mnynnrd Kcyncs con(ierc 

unn función singulnr n ln propensión n consumir. como un olcmc-mto 

exógeno que vinculn n ln producción en rcl~"lción n la cantidnd ele 

inversión que rcnliznn los cmpresurios, mcdi<rnto 1,1 determinnción 

del multiplicndor del gosto que posteriormente analizaremos. y es 

clnro, que, siguiendo este ruzonilmicnto si l.:i inversión <tCectn d.i 

rcctilmQntc nl nivel de ln producción lu determinación mtís notnblo 

se nmnificstn en In t.1.Síl de crecimiento, en donde, se hncl! ncccsf!. 
ria descubrir ln acción de In PMgC. 
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Dado que los movimicnt.o.s -(-[}.) .en ln inyersión generan varincioncs 

en él nivel· de .. Proa:úcé.ió~ po_r- la yía, clcl ·mult,iplicador. (mm), poclg 

mos cscri~ir -1a· si_guie.~t~. ecuación: 

·, ú'·." .... 
-'· - .;[:·_ ,-, 
.,-· '. ''.·-- ·' 

Explicitamentc/; d~-~·~-~-r·~_l·i_liÍn~~· iit:itas~- dci --crc.i:Úmient.0- -d~\ ia prod.!:!,. 
cción ·Y e~- r·unC1ó'n- ·a~.-:·1_4:_:~-~~~i1 de·::~~c~·in;J~,~~t~-~--a~·--1~.:¡ inv~r-~üón"-i y 
el multip

0

liC~aor/~·ari'd0a~ 1-~;~;a~óri'· de célp~_~a·t a:;~·~6d·~·~tC( ~. esto es:·. 
0::; < .: ~ ~-:·, ~ ._, .. 

y 

-· . - -

Erltendida ca.me la': adición de ac'tivos·:físi~ós/y-:'nu-evos:.L:-;.:_·f~ctO.-r __ cf! 

pi.tal en funcion~s, ln inversión genera ·un- g~s-to· ·q~e·:-J~cl .ido finan 

ciarse con al ahorro de los agentes económicóS ··a partir· do su pro 

pensión al consumo. Entonces, el impacto que lii·-pr-opensión al con. 

sumo ejerco sobre la tnsa de crecimiento de la producción, se pug 

de eaboznr positivamente, de la siguiente mnncra: al descender lu 

PMgC de modo que cada vez una menor parte del ingreso se asigna n 
a los gastos en bienes de consumo, se eleva la proporción del aliQ 

rro incidiendo en el crccbnicnto de la inversión; por lo tc:1nto, en 

un sentido cxclusivnmcnt:c anal itlco, la producción pcriodicmncntc 

fluctua como consecuencia del comportamJcnto de loa agentes cconé 

micos reflejado en la cstructurn de asignación dol ingreso, que 

pueden demnndnr mñs bienes de consumo o bien a.horrnr pilrn que -al 

mnrcjcn de ln inter.mct1inción flnnncicrn- fundamenten unü c.10111üncln mo:l.§: 

elevada de invcrsi6n. 

Cabe clcstncnr que nl exponer el mecanismo por el cual ln PMgC tí.g 

ne influencia en el nivel de producción, cstnmos parcinlizllnclo el 

estudio .:t los elementos que obedecen a Cl1Usns C:!conómicns, pues, no 
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es el propósito de este trnbnjo ilflülizat· ol crt."cimicnto de la prQ 

ducción a pnt·tir de clcmontos que consider.:1111os "cxt:ernos" en In mQ. 

dida en quo obedecen n circunstancins que se alcjnn a In nctividnd 

econámic.:i, tüles como J.i expnnsión clcmograficfl o el clc.•snrrol.lo de 

Jn ciencin, y cu~·n contribución puede sor signlficntiv.i como dcmQ 

cst:ran nlgunos aut:orcs compramct:.idos con el estudio de todos Jos 

determinantes del crecimiento económico. 

Además, el análisis de las causas cconómictJs tiene r.;iiccs más prQ 

fundns que la aseveración del crecimiento en función de la of crt« 

y la demnnda, cuyo primor resultado, es precisamente, el papel de 

la propensión mnrginéll n consumir; sin embargo, si nos canfor.mar!!_ 
mas con detallar los fnctores que intcrvionon en la proponsión nl 
consumo y clictnminar sobre olln pílnl: explicarla como un detonante 

de la pr.oducción, perdcrL1mos do vista que cllc:1 sólo nos permite 

inferir· la efcctividnd de .lus medidas pnrn fortnlcccr al ahorro o 

·bien, el ajuste pragmático que rcali2nn los ugcntcs económicos en 
su consumo por las previsiones del futuro. I::s comprensible que la 
inversión tiene sentido por las vontns 11 csporadas 11

, por lo que, a 

las pcrspcctivns do formar nhorro sacrificando "a toda costa" las 

tendencias do consumo de Jos agcntC"s económicos, se .:1ntcponc una 

tautología que v icnc a cuestionar la vd 1 idez de unn cxpunsión del 

nivel do producción nntc la cürencia del consumo, o en el mejor ele 

los casos, un consumo dcbilit,1do. Entonces, el crecimi.ento do la 

inversión no es directamente una vnrL1blc que depende del crccjm! 

cn~o del ahorro, ai no, del ahorro que ~e formilr.ía bttjo una tcnden 

cia dcfinidü del consumo. E_J/ 

Volviendo a la ccunción ( 2) de ln dc1fü1nda cfcct:i vn. Desde la ópti 

en de las c.:111tidadcs da bienes y servicios proclucidns que satisfu 

cen i1 las dcmandau de consumo e inversión, es factible rclacionnt· 

W Cfü lAJrnbusch, !!. y s. l'ischm·. MACl!OfilJNCX-UA. Me Gmw-llill. Pp. 179-184. 
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Ewta 'ecuación ~.xl~.r.e:s_a .. lfl r~.z~~1 de ·1a pr~~ucC~ón, e~ post, e.le:. los 
bienes 'ae --~~-~·! tfl'1 ·-:r·c·~pcc~O~·a la' prcid~cción de· bienes. de-~ corlsumo y 

l~ colocá ~. c,i:i. fuOci'~n··.:de i_:~· .. _.proPC-~'si6·~ -~_cdi;i al .co~·sÚmo';-_indicandO ' 

una rclacidn::.irlVo~-s~ _cn,:ambÓs··: ti:i"rmiiios. 
. . 

Pero, ,es ae :'Oucstr~ .. :.·¡·~~~rCs conil~cr como sci nfcctri~'_.la "p~á-.Ú;ill.da~· 
de producir .bicncS··úC,~C~pital·· a"partir de ·1as varf«~Í.o~nCS:_ -~ue'·p'ug 
aa ·su'rrir.;la aemaná·a de consulno poriadicament.c, es ._:aac;1/~ :1r:arCi-ii:­
ct ·camportámiento. de la razón joversión· a consUmo ex '·nrÚ~c;" 

;" ., :_-'':.,.. 

Si proponemos que los aumentos en el consumo por . raz~
1

~~:úr·. que en º!! 

te momento no nos competen, exigen una mayor Produccióó~"· ci-cc~ct~ 
v.is.iblc so mnniflcsta inmediatomcntc en in inVcr~J-60·.~ .. E;.;tO-.n~cs hn, 

brá que detinlr una L'unción que nos permita integrar ~nl uilitlisls 

del crecimiento, las modi(icacioncs en la demana'a de iiivcrsión JX>r 

causa del gasto planeado en consumo de los agentes.económicos. 

Como primer paso, establecemos una ecuación que -r~L;icionc 61 mov! 

miento ( f1) en la inversión y el consumo: 

~ e 1 (6) 

Enscguidü, definimos ést.:1 relación por medio del cac(icionte (@), 

que representa lo que lLnnun·emos el índi.co· de la formación del en, 

pital. L.n impot·tnncí.:1 radien en que este índice expresa la' nocesi 

dad de cxpancHr a J,1 inversión ante las vari.ncioncs unit:nr.ins que 

pueda olntc1·vnr el consumo futuro. 



En el modelo simple que estamos mnncjnndo, es clnro que el nhorro 

que afcctunn los .;1g~ntcs económicos sólo tiene como eje su propcn 

sión margi~nl nl uhorro (PMgf\), por lo que, lü· Cormnción dol cnpi 

tnl éstn risocinda n ln tendencia en el ahorro, }' sus cambios afe~ 

tan directamente ·al coeficient:e (~), nsí tenemos: 

@ ( 1 - PMgAl 
( 7) 

Al expresar las necci.;idades de capital, ·:el coeficiente (@) recoge 

implícitamente ln ahstincncin del consumo que.: potcnciillmcnt:e p~di 

escn realizar los agentes económicos,·:con _.el ingrcsO percibido-, 'n 

las perspectivas de realizar un consu"lo futuro nmyor. rn cUestion~ 
miento rnacroccónomico, es el lndo· contrario, refirícndose nl ·vol!:!, 

meon en que numentará el consumo si·se ag~cgn nhorro a ln mngnitud 

existente en determinado periodo: 

ÁC 1 
--¡;-¡;- T 

Lu respuesta es tan sencilla como simple:· a cual_quier'·volumen del 

ahorro, si se canaliza u la, invei:sión, el' consumo ·iluincntarii en al 
guna. pror)orción equl.valcnte a ( 1/@J. Entonces, Be .. pileda eliminar ~· 
ln insuficicnciíl de los mercados si previendo una_ dénmndn rn.ís nlt .. a 

de bienes da consumo, se cubre en primer término ln dcmnndn de la 

inversión. 

En el enfoque presentado, la utopía puede resaltar si se ejerce la 

critica nbandonnndo los supuestos señalados, pero, ellos no son un 

obstnculo si com1idernrnos que el sistema capitalista se rerlcjn en 

una sociedad de consumo, donde la finnlidnd objetiva por la sat:isff!. 

cción de necesidades es Ja obtenc"ión de ganancias, y no hny nlgunn 

razón parn pensar en una producción que no se venda. 
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1.4.2 Ln Proyección del CL·cclmicnto Suficiente. 

Evidentemente que tocln la retóricn Oxpucsta acerca de la ·inf.lucncia 

que la· dcmandn ng regada tiene sobre la ofertn, puede t:encr una mg_ 

jor'co~prcnsión si concrct:nmos tres idcns: 

La tasa .de_ cr·ácimicnto de Ja producción so cnfoc:n como el volumen 

en que .la producción tendría q~e cxpandirsci para cubrir .los rcqug 

rimlentos adicionales de bienes y servicios, en este seiltida,· se 

considera suficiente dado que implica un volumen qué no incluyo a 

las ex_istcncias indescndas o no ·vendibles. 

La tasa da crecimiento efectivamente depende del crecimiento _de )a 

inversión, pero las modificaciones que sufre el mOnto ele inverSión 

~e finnncian con el ahorro y, es factible relacionarlas con las vn 
riacioncs en el consumo, razón que a priori r:ermit.c cntcndet· la C!! 

casa correspondencia entre ahorro e inversión como un rezago. 

JJas necesidades de formación de ca pi t'al ··es tan relacj onndns a ·ta C!! 

tructura do asignación del ingreso, entonces, por muy alta o bnja 

que pueda ser la propensión " consumir de los agciltcs económicos, 
siempre se requerir& algun volumen de inversión pnrn nsf sostener 

la oferta mrls al tn, si es que no hay nlteraciones drasticas y el 

consumo crece en formn estnblc • .f.1/ 

1.4.3 Bl Croclmicnto en un Sistema l:!conómlco /\bicrto. 

Al monos, el rn1lll isi8 de La d,cmnndn en un sistema económico simple 

nos pcrmi tió oht1)ncr <tlqunaR conclusiones a pesar de runcfomentarla 

EJ./ J·:n el rmmnamitmto clr•l prof1:~;or Sci111ucl::;on bajo el supuesto del inyrcso cJcl 
pleno L'tllplPo, H'-' ¡.u ... xk~n c..·on~umi 1· W•!-;1:idm; y t:vl.:.ircs, oin cmbnrgo, cunnto 1n<.fa ro 
a:iiqn....• el i11qn•so ~1 1.:1 canfll"<t <k· •;1_•!-iUdm; 111t:·110H tel<1rcs s0 producirnn, en C.."Cll9J 
cuc111c:iu 11._·nos t1•bt1..•H h.1bra 1·n 1.•I futuro t-'1ra cnfn·ntar una dc11nntb noyord~ lffi 
7;¡:~:t~<N::. 1 .:·;~1~5~~~w~.il ic..'aci.:1 qu.._. l~1 > v:; 11''-J.it.ivo. C..:FU Srnnuc~lson p, y\'/. Nordh .. ,w 
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en el gnst.:o que .gencriln únicam~nte ~os soctor.(!u do. nct4i vid.ad. f,il 

expcrioncin nos sugiere que en _la rcnJ.~dad la ·nctividncl oconómicn 

es mucho 1111is compleja qüe )o que .el modelo an'teric::>r pad.l~1 .~ugorir.'.' 

y, de ello, dan cuenta ci~c~ hecl;os: 

Primero, na solllmC.nta lns Cnmilius Y Ia's cmprcsá-s· ,dcscmpeñnn uct:i 

v.idndos económicas, tnmbi6n el Gobierno c_onstnn"t.amcnto cl<.."'snrr.ol ln 

una pnrticipáción activa _fort~ulccicnclo o rCst~ingi_cndo al ·consumo 

y la i11vers1ón; y eventualmente, i11c~r~ionen agentes ccon6micos 
externos, sujeto~ pcrt~nccientos a otros s1stC111a8, que en co113unto 

efC!ct.uan aperne iones que ufcctun lil fornlilción de -la· dcm1unCm. 

Segundo, lJUe la demandn y la ofert:u agregnda coincióiln es un ·hecho 

Cor tui to, lo normnl en el s.ist:cma económico eH quu estas vtiriable~ 

s1.?an cuuntitdt1tJi11t1C:H1te diferente11, pCJL" lo quo, la domalldd efeccivn 

CH solaraentc un ccnccpto para nborónr ·al cscucJio ae: ln cconomin a 

nivel agrcgnóo, lo lJUC: sign.tJ:1cai-ia que quhrna Lueril más ·pert:inc!l 

t.a trilhnJar pens.:indo cm Ucscqui !1br10 pe:rnmncnte. 

'l'erccro, una demanda mnyor inoucira ñ una mayor (JL"OdUcción por la 

cixp~ctútiva Llu gdlhltlC:Ía, ruxóri poUoro!:in vara numenta~· el 0111pl~o a 

108 r~1ctu1·e~ productivos g~nerando un mayoL· ingroso~ P~ro·, !Os eli 

cesos de la producci6n <l mc11udo dan lugar a un proce~o invbr~o; 8i 

~l nivel el~ pruduccióu os üCh~cunoo o no u la demanón generaaa pu_Q 

de saberse ex post, nsi que, el crcc1mlento no s1cmpL'e es positivo 

nJ dcscnvolvorsu Jn uctividad cconóm1cc:1. 

Cuarto, l~s dcsicionos sobre el consuma, el ahorro y la inversión 

tienen que ver con !n nsignnción del ingreso disponi~l~, c1 nivel 

do Lod p1·eclos, los rcndi.n.1cntos de unn inversión, los movimientos 

en J.n tusn de interés, pero también con otros factores no cunntif.! 

cableo como los deseos, los gustos y las prclorencins. 

Quinto, íos ,1borrc:1dores y lag inversionistas son dos grupos sopf!. 



ri.16as en i=l espuela '{ el tiempo, con oojet:.ivos distintos, do mang 

ra que, el ahorro na os nuto1niiticamcntc invc:n:n.cin, para ello, hnn 

do armonizar sus objetivos dentro de un mccnnlsmo dcfirudo y com 

plcjo: el mercado de capitales • 

.se trata ·antoncCs, do rcndccuar el modelo simple ac lu aconomía e 

introducir otros elementos parn hacer más consistentes los nrglUTlC!!. 

tos sobre comportamiento do la producción n que: llcgaraos. 

npara canprendér r..or qutl ln C...'-"'Onania se doscri.p::ña cano lo hace y caro 
se pudiera meJorur ese dcscmpcfio, hemos elaborado modelos ad1.."Cilllclos a 
descncru~1r las cauplcjiónde:> del sistL"'fn.J ~ ••• J esos rno<lcJos, uicmpru 
son aosr.raccion:?s simpl1iicacias de ln renlidaa ••• 11 12.1· 

No podemos rcudccuar un modc:lo sin GUe prcvinmento se nayan plan. 

toado los supucst:os <;:n que se iundnmcnturñ, y con ellos, las rclf!.. 

clones entre lns variob.tcs. Principiemos ahora por deiinir quienes 

intcrvcm.Jran en la formación de la demondn cigragaün: 

•• •.• ul drn.d.iznr C;•l niv~J el(:! (Jroduc:::Lo colect.ivo, ri::5ult.Q WLil Jii..ldiJ li. 
ccon~111úa en 1uf:i si9u1entt.?H scct:orcs quu h.Jcen gastos: irunilins, ncgocJ:. 
os, golnerno e inccrnncionnl ( n:::sto del muncta o sector cxternoi. Uin \\:2 

que se csp~cifique el c..--.nµ>rcamicnto de 9nstos ue cadn sector c't ceo~ 
ml::it.<1 puede pn.">Ck-cir el niv0l de producto colectivo ••• " ~ 

Pürtiendo de lc.s supuestos del modelo simple, levar1ti1mos el rcfer.!, 

a.a a la :..ntl-.t vcnción di.:'l ~obierno t el que segrega u lt:1s rclacion. 

L!ll co11 o1Job siiit<!mn,::;, cor.scrvnmo:.i los ac la dcprccinción y de 1<1 

.:dirnticicfod d'"-. 1~1 olcrt.~1 y iHlicionnmos un nuevo supuesto qu¿ rcl.n_ 

cion;1 el consume. c1c los n~1entus económicos exclusivamcnti? con el 
11iv0l de Lnqr·~~o. 

LoB a~Jc."'nt~cs ucu11omic:os a9il1t1nnc1os on el sector de las fmnilins o 

------- --------------------------------------
. .!_'-!! i'u!,1<k·:c: ... ·r, ;;,\..', t-i/\i...'l((Jl:Lt~rS('Nl1\. l11t.l~riUll(!l:iCi11l.'.l. Pp. dJ-H1,, 

/_t~/ Diulill, •. uq ... ·n··· M,\CJ(lJli..\XK~·l11\, l·c linM-lfi ll. i•p. ¿. 
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do economía doméscicil, o ttavés do sus gastos ejercen co11io lunc.ión 

exclutd'Ja el consumo, lo que signiíica que su ingreso .:lisr~niblo se 

canalizara prior1cariamentc n la üdquisicJ.511 de !:HlLisfnctot·cs como 

medios de vida, y, opcionalmente dcscinarán parte de sus r~cur&os 

.:¡l aho"r1·0. Es (acti.bi~ postular una ecuación que vincule el nivel 

de consumo do ln econom(a domést.ica (C) con el ingreso áisponiblc 

después cicl ·PncJo da impucscos ('l'X), dnda la propensión marginal a 

consumir ( PMgC) : 

e PMgC [Y - •rx) 

Los agentes acof"!Ómicos del sector negocios o ecionoínio cmprcsnrial 
a través- de· sus gnstos, eje"rcen cxclusivnrnento _la f_unci~n da invC!, 
sión, en _un mecanismo que el Pro(esór KcyneS_,·int"erP,rctó. cOmo• la [g 

lnción erÍtrc lü curva do la eficiencia margi~af·dcl: .c·~·pit'ai .Y :1as 
complejidiides de las tasas de interés· para p~é?t~m~s "',-de: 'ctiyersos 

plnz~s y riesgos, es decir: 

f(EMK-i) 

En ésta función, el volumen ae· invcrsión"«lepC·n~l:e dc_::1a -·brc'cha' que 

existe entre la et' iciencia marginal._, del· cnp.itEÍl ,( ~MK ):''!=?on resp~cto 

n la tasa d~ interés vigente. (if, cjue .·será llevado~ ha~ta Ql límite 

que Lord Kciynos indicó como: 

11 
•• .'el punto. en ~ue ·ya no haya cl~sc alguna de ca~ita~ c~Y~··. ~ilé-icnc¡~ 

m.·uginnl·_exccdn ~~ la t.:nsa corr.ient:.c de interés.'.. 11 '.J:l./-. 

l\l scctcí. , gubcrnnmcntal o economía pública, ,fntcrvi'c'~,e en lri ncti' 

vidad econó~ic:ti me·aiarite el mecünismo de.noinina·tj~· ·~·~t!i;~cs~pllc~·ta; 
que, art_icul_a··la ·magnitud del gasto que ojer.c;e' al· acibi~~-~~.O_'g~~to 

lll Kcy11cs, j',¡.¡; ~'IDRll\ Gfl'll:l'<AL DE, Lll, OCUPl\ClON,, Ef, IN'l'llllls, ~ EL'UINl'.!<0. P.C;E. 
Pp. 126. 
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público ( G) en relación -al volumen de ingresos .. captndos por vía do 

los impuest~s rcc~uda~oS·. <.T:~ ). , _pcimiticrído .. qU~;. et"' Gobi.er~o opere 

como inversionist·a 'y/o: c~ns~·m.idor.~ 'EÍl e'~t~. ca5·~-, -la, funci6n expl!, 

cita del' prcSupucstc::> pue~e-esc·~~.ib~i.rs·6--de:. lél s.iguierí-te· 'mancJ?a: 

SP 
) -<-~·- ., :. ~ .. -'··. ·.::-.. :-.< 

Dado que l~ ~~tr'üc't~r-~\ i~~c;~lt:i~a-~~ ~~-{\:;~b·f~~.~~-: ~~~c~nsn principal 

mente en ~-1 ~~--"-~~-~~ó·: a:~1~':~~~m~.-~:~-~-~-~·: ~t8b~~¡{':·~~.'.'~enta ,_: entonces, el in 
greso ptÍblic~i. óC~~-nd~~ .. --~e~_-:ia\-'ta~·¿. ·~i~: :_9~~-~a~cn ·sabre el ingreso pe.f: 
cibid~ por_--10S···,.a9;cñ:~_e-~~-;e:b~~:Óffi(~6i(,;j ':~-T~_-,-'~~-i:, podemos definir una 

ecuación ~el .~as'co: ·pti~li .. ~c:> :'í:t"ue_::_e1)Job~cir.no: ejerce en periodos con 
cretas;.-. rClacionandO la tás'a ,de. !·~;pues.to~ a. la renta y el cocf ici 
ente. del sald,; pres~puestái (B): . . . 

G tx [Y J fJ 

La relevancia del coeficiente (B) radica en que expresa Gl tipo de 

presupuesto público que se ejerce, presentando tres casos nltcrnil 
tivos que a continunción se detallan. 28/ 

MV En su sentido lato, el p~esupue~tc articuln el ';lasto público ..:.'On las dive,r 
sus fuentes de donde t..Ü Gobierno obtiene sus ingrcs\ls, y cono acotó el Profesar 
Rctchklman: ··n~gistrn todos los p.-,gos qllc r.or cu..1lquicr concepto ffo"CilUOCI la 'l'!¿ 
oor~ri'", crganisno l"l."<.'Cptvr c1..._..1 Gouicrno. i:!ngiob;1dou en estos JX1~os pucC1c cit-;1.r. 
SL• n los impuestos, prést•mos, subsidio.:; o subvcnc1oncs de otrns cm:egonmi gu 
bcroonúr,t11lcs, c:irgos ¡x.>r s1..•rv1cio~ ,1ctmi nistrnr.ivos y dun.ís11

, en sun1i1, se• t:ratñ 
de ingresos pJb'licm; ror impucnto:::., prociut:tos, aprovcchr.n1ic:nt.os, cforechos y la 
doud1 -nún cu..111do Cst.il teciü._1 un tt·at:o di tercntc-, de form.1 l¡Ue la ccuacicin c1:!l 
gnsto pliblico dL·iir.icm, cJcbt....,ría nodific<.irSC; JL la t.i9ui1~nt:c ma.ncr.:1: 

G = B [/\ t tx (Y) J 

Donde {A) rcprt.~se:nta u los ingresos púolicos cuya fui:mte no es la imrosi1:i.va y 
los c.:-.mhios en t.:-i <Ftsto púbt it:o funclut~ntados c.1 este ti.(-O c1c 1 n.grcso, rcrx.•rcu 
te'! en la pru.lucc1ón ¡ur el mu1t:ipl1c;1dor oc· .. ~F1~;t:o agn:"C.1acio. ::.in nmhurgo, ¡.of: 
que lub v.u·1ncion<..>s en 1..""'l g.-:1sto se c..cpi.Jc;m en yr.:ln ¡:.orc.."lmtiljc por u} nivel d~· 
im¡.1Ucstos, 1tL.!t.cxloló.Jic.m11.mt.Q cont1nuanos tr.Jllajanoo con l.:i. ccuacion dcC1nici<1. 
l.1·1< Hctchkinnn, tx..:n]nmin • .. 1'J:).)H.ii\ 1x.: L.l\S t··1NnNú\!:i PUm.tl'.J\5. Ul'J.l\l'l, 'ruro 1, Cc.1p 1. 
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publico ( G) en relación al volumen de ingresos captados por vía de 

los iÍnpucstos rccalld~dos <Tx> ,·_ pcrmitio"na'O. qU~ el <;lObierno opore 

como invc~sionist~ y/o ~on~umidor. r~n cStC caso, la (_unción ~xpli 
cita del :prcsuPi.iCs.to ·puOae :escri.birsC .de rá· ·SigUic.n.tc ma_ncra: 

SP G - Tx 

Dad<:> ·qu.c ... ~a ,,;St'r.Uctura impositiva del Goblerno dcs~·ansfl· principal 
mente én .01 conCepta ·,del· .impuesto sobr~ :1~:···re~ta ~ ·entonces, al in 
greso 'públ

0

ico ócpe.~de de la tasa de ~ravá'mC!~ sobre .. el ingreso pe.f: 

c.Í.bÍ-do. P~~: ·los ·agentes económicos '< t·x.j, :-·~-sí, pod'cmos definir una 

ecuación· ·~el gasea· público que "el Gobierno: cjc_rce en periodos con 

cretas,. rclacionundo la tasa de impuestos a la renta y el coefici 

ente del saldo presupuesta! (B): 

G tx [Y [ B 

La relevancia del _coeficiente (B) radica en que expresa_~! tipo da 

presupuesto püblico que se ejerce, presentando tres casos nltcrnft 

tivos qua n continuación SQ detallan. 28/ 

W En su sentido lato, el pn.~supuustc ;.rticula el 1:1asto público con lns di VC.f. 
sets iucntcs dü donde el Gobierno obtiene sus ingresos, y caoo acotó cj P1ofesru· 
Rctchklnun: '1rü<jistrn todos los {A-,gos qLlo ¡or cu.1lqujcr concepto l'CCt1Ucm ln 'l'.!:! 
Gorl.!r.Í~, c.rynnismo n.·~c:ct=Jt:Or del Goui0rno. i':nqiobadon C>n cHt:os p.1~os puc.-CIQ clt.11: 
m.• ~i los Ull(JUC~tos, próstnnos, subsidio . ., o subvc-ncioncs ele otras cm:t.'<jOr:&.;u; <J!:! 
bcrruuncr.titlcs, cargus 1u1· scrvtcio~ acuuinistn1r.1vos y dL'ftlÍs 1

', en m...un.-:i, se t:i.::1tu 
de ingresos pÚbJ Ü.'OS ror implie!itos, pnx:iuctos, ü{Jl"OVcch.~,n.icnt.os, ricrc..'ChOS y la 
deuda -aún cu..111do ésta iccib..i un tr<tto di fcrcnte-, .:Je fornn c¡uc 1.:1 ecu.:1cicin ci.:!.l 
gasto pUbliLu deii.r.ic1a, cJeb..'!ría no:lificarse: Je. li1 Eiigui•:mtc ni...1ncnu 

G = B [/\ 1 tx (V) [ 

Donde (A) rcprcBcnt:a ..i los i11c3rcso5 púol icos c..."Uya fuc·ntc no es ln imrosit:ivn y 
Jos c.:-.mhion en el rjasto púbt ic.:o funcl,u11t.mtildos C»1 este t.ifO de ingreso, rcpcrc!!_ 
ten en l.J producc1ó11 (Or el mull:ipJ icadoi- clci. g:1st:o ngrL-x:¡nno. hin C'fubargo, ror. 
qué ln& \'dl"lc1cion0:-,; en t:.•l gílsto se c..cpllcnn en gr.:m rxxCL·nt.ijc ror el niv<.•l c.1~ 
impu0stos, netodoló:Jican~nte eonunu.:-U1os trnb.1j;moo con .ic:i C"Cuacion dc(Jnicia. 
(.J~< f\ctchkinnn, f"lt..'ll)<Unin. :l'HJHil\ u;_; Ll\S 1··1NJ\N/.J\::) l't.JljJ..,tl!l\S. l.JNIU'l, •runo 11 Cc1p T. 
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a) Si u es mayor quo la .unidnd, ·al Gobierno, aj orce un prcsup,!! 

esto dcficlta~iO dondó .10·~ gast6s -Pübi.ic.o-;; .:.Son mnYo"n~s n ·los 

ingresos recaudado'~.· 

b) _ Si - 13 es· .. menor.:' que .in· ~nidad"/,i~cr. GofiiE(rno (.Ojé:!'t·é_~_",~~~: ¡:)résUP!! 
esta. suP·c~:avi t·~r-io'i<c~~: íris ~~~-~~o·~.-;. P~~-~-1.º~-~\-1n-re·r·1ore~- -ante 

los lngi-ó~~s io~."~d~d°;f;2 r /?\ '. . > :< .· .. 
e). s1·.)J-~s-.·19ua1»:-:a·:_,--1a':.únÍd_i1ci·~ ::~'! Go.b{~-~-~~- ~!·?~/,º~.-~un "prO~upúcstO 

cqui.librad'O. entrci·.9.ilStC>s ·:¿; ri1_9 rCscis: p~blic0ff.··_·· 
. . .. , . . -- -·- " .· . . :;, ' ·~:.. - ' - ~ ;::. , -~ 

FinalÍnente,. e~ neces-~rio-~ def iii:.i'r·· ci:- ~-1 "t.imo':;'Sc~to( _:dO:.- una cconomia 

abierta~· ·El·_scctOr -~xtern~ ~nr1:~Y~.,e1:·i:·\a·;:.~~.~i.Y_.~d.ri_d_, ~.io~n~m~ca ~º--~n 
sistema ec~nónlico ·vincul~do lL l~s _r~laci~n~·s .. ·~~~. ~t~~s···si'sl:emas a 

p~rt:ir .de cÍ~s .formaS: 1) ~orno ,.~~~-ª·~d~nt:~' dc:·j,i\;_~~~-:'Y)·s·~-~~_ic~·ºª que 
se producen fntcrnamente, o bien, ·, 2 j . c~m'a··: of-er~nte· P'ar~.::complemcn 
t:ar con producción .de ~-~i:-os ~·i~:~~m.~~ ::.~~ ~-~'~_'~t~_:::J-:ri_~~-~~;·~-~:··._:·~~-· r_elacÍ 
ón comercial con otros sistem'us·~ -~e~·es·tab.lc6~\:a~·o~-.i~-~d~ .-._-ra·: de~·and~ 
externn de los bienes internos, ~--:ó .. c-XpOrtU'Ci.'OOCS ,-- Y:_, i8 -~-~om~Oda por 

los bienes externos, o,im¡)ortaCi.~n~s:> }:','iF j': ,·. 

Una ccuución que ·aetcrminC el- ia>ld~: dé -·l·~j~; b~~~--~~º;~~\·~~-~-¿~b-¡ai ( SnC> 
a partir cie las expo~Í:cici'c,nesé JEl y :i:~·,;j~¡:>b'rt~c'i~~es (Zl, os: 

·::>~- j. 

. . 
La export:ación de bienes éSt"d a~'tormi,nada·· por las cspcci e icidades 

del sistemn que los demanda, 'na· sucede usí con lns importaciones, 

pues, éstas se relacionan .con'-el __ ingreso gC!ncrado dentro del si.stg 

mo económico, entonces,_ mi.entras las exportaciones pueden considg 

rarse como 'un componcnt~· a~tónomo del gasto agregado, el nivel de 

las importaciones es endogeno dado un coeficiente que muestra el 

porcentaje que dC! cada unidad da aumento en nu ingreso los élgcntes 
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económicos catan diapuostos a gastar en la adquisición da los big 

nes externos, que se denomina, la propensión marginal ª· jmportar. 

Ahora, la ecuación anterior se replantea en la siguiente forma: 

SBC E "'."" z [Y) 

El saldo de la balanza come"rcial ta~.hiér( p~eae·. Presentar· tres sitUc.J. 

cienos alternativas: 

a) Un saldo deficitario por .. ser· m~'ri:~·~~s:···1'a~~- ·~·xP~r.t~~icines a l~s 
i~port~·c'ione,~:._ c.~~ .... t·,·-~ : _. -. ·;,·:~ .~·< 

b) Un saldo súpe~avitario :si";s~ñ' "!ayo~es la,~ exportacionas que 

las'. imP.?rt"~ciO~~s··::::·> . ,. ·.\/:~ 

}:---~,;-,:·::._·_:·:·;_:~-.--.:-._·::·_ 
Hasta este monierito ··cstamós en p-¿,~J.~ii"id~~~--~,' áa ',i'ntti?grar la' dom.anda 

con los·· c:}astos que cada S~c-tor .. de ~ctivÍd~d 9enei''á •. ,Esto es: 

DA C + I' + G + SBC (a¡ 

Sustituyendo las funciones que Corresponden a cada rubro de gasto 

y con fines de determinar el nivel de pr.o~~cción que ac1uivülc a la 
demanda ctcctiva, llegamos a la siguierite ecuación:· 

'{ mm [I +E) (9) 

Como podemos notar, la prod~cción, l~ inversión y .el nivel de las 
exportaciones como variables que carnctarizan:cl.contonido de los 

sistemas de crecimiento 11 0esde _Afuera", se relacionan a través de 
un concepto denominado a1··multiplicndor.·· 



El multiplicndor os un coc(icienlo que mide lns variaciones de la 

producción por causas atribuibles a las desiclonos do inversión Y 
a la cuantificación ele las exportacionc~ que rcnli7.il el sistema a 

partir de ln demanda externa. So encuentra determinado por la prQ 

pensión n consumir, n importnr, la tasa de impuestos y el tipo ·de 

prcsupucst:o que el Gobierno operá, os decir: 

mm 1 - PMgC - tx ( 13-PMgC) + z 

En la ecuación (A) da la página 19, expres~mos_ los cambios en ln 

producción. como. u.na consecuencia de los cambios en el nivel! d~ la 

lnvcrsión, pueS, ._n~s: re~~riamos ·a una ?Conomía cerrada; en el ·an!i 

lisis reciente ·supusimos que el sistema económico so abrió a las 

relaciones comcrcJales con otras economías, independientemente de 

la .vía utilizada para tal situación -que pudo i_mplicar dOsicion~s 

de la clase polít:ica dirigente, presiones administra~·ivas, pacto~, 
o acuerdos comerciales- ai objetivo ·sigue siandÓ el ~~ccimÍanto y 

ahora respondo también, a la demanda externa, directamente. 

Pero, cabe destacar el siguiente argumento: los cambios dél nivel 

de inversión es tan motivados por ln relación de la . of !Ciencia., ma!: 

ginal del capital con la tasa de int:crés dentro del .-sistema y .los 

cambios en las exportaciones so sujetan al ingreso generado m:i las 

economías que fundamentan a la demanda axterrin, enconceS, es poco 

factible apostnr el crecimiento económico por el crecimiento da la 

demand« extern«, lo que le otot·gn a la inversión el eje óin.:imico. 

ilaciondo abstrucción de los cambios en la demanda extorna, por t~ 

ner una contribución fija a la tusa da crecimi.ento económico, vol 
vemos a presentar l,"l ecunción (A), sólo que nhora, con unn mod i. f.! 
cac1ón para hacer o.xplici tos los determinantes de lns desiciones 
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. do lnverslón: la cficienc-in nmrginal del capital (EMJ\), y la taRn 

de in torés ( j): 

y .! mm [-"'E~~'"~· ---·-~i 1 
r 

(DJ 

Dado el rendimiento neto de la ·1nversi6n en u'n (:)cr lodo dct:crmin..:1do 

( r), la tasa de crecimiento de la producció·~ Y ést~ asociada invc!. 

snmente a los movimientos en la tasa de in~erés ,real y directamcn. 

te a los movimientos en la ef !ciencia del ca pi tal_. El acto más eli 

prcsivo de ósta situn.ción es la posibilidad de llov,ir a cabo, bajo 

alguna perspectiva de rentabilidad, los proyectos de inversión, y 

si por cualquier ra~ón se elevaran las tasas cie interés las posibJ. 

lidades de rentabilidad disminuyen dcsincef!tivando los planes anf! 

!izados, con sus sccuelus negativas sobre la producción. 

1.5 Posibilidad y Necesidad 'de Inversión en un Slstema Abierto. 

El crccjmicnto de la inyersión tiene dos variantes n explicarse Pil 
ra comprender la -acepción de ln tasa suficiente dol ci-ecimicnl:o dc 

la producción. En· primer: 'lugar, ct·ocimicnto de ln inversión desde 

la optic,n de ln posibilidad, como un proceso originado en las des.!. 

clones que toman los agentes económicos al analizar la rcntabil idad 

en lil adquisición de bienes de capitil 1 adicionales; y, en ucyunclo 

lugar, crecimiento de la inversión como nc~ccsidt1d de patcncinr el 

factor capital en funciones nnta la extensión del consumo. 

Sin lugar n cJudns, 1,1 prlmeril vnri,1ntc es tan subjct:iva como volu.!l 

tad exista en el sector emprcsnrial por revertir los planos de la 

inversión clntc los procesos especulativos dcrlvndos de los movim.i 

cnt:os .:.sccndent:cs un l.:. t.nsil de interés, lo que. slgnj Cica cUmirmr 
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ele rníz cualquic.r. tendencia de crecimiento en ln inversión; en ta 

segunda vnriante, ln subjetividad es el rcsul tnclo ele restt·ingir la 

proponsión·a consu1~ir-~i es qua fuera po;ible aislar la cxtensl~n 
del Consumo de··1a; cxpcinsfón poblacionnl, on este sentido, el crcci 
mientO cié :.{a ;1n~:~:rs:Í.ó~:·~ólo su~cde por ln certidumbre de ln deman 

da. E~ _arnliC>s ~nSb~·;·\se t~~ta de que el mercado ofrczcn cxp."'Ct.ntivas 
dc.-·vcm.tlls .;y .".a·x:(stá'n::condlciones pnra asignar una inversión acorde 

a ·10.s .. v.~·{.·"i·~~i'o:ne~~·ai:1··,e1>·c~ri_suma· P1m~citdo ~e los agentes áconómicos. 

. .: .. ,, ' 

Así,· la· neccs'Jdnd de ·ca.pi tal . tiene que ver· con los rcqUcrimiantos 

que háy _·._.crl ~n :6~~~u~~- --~~.tci~Sci , y CjUe: se. denotan·, en -e1 indi.c~· de·· Cor_ 

m~·ciÓn .. dé -~np·i~a1·, ·.v.'. P?t·,:;)n;.¡¡signlición do re~urSos:. qu~.· rca.l~~rnn 
los ·amprcS.iti:'iOS. -

Pero, en un, ~Í;tcma üb,i'erto, 'la fcirmdciiónde capital yn no depende 

cxclusivnm
0

ent~:(dc·. ia ·pr~p·~-nsÍ:~n: ai"-'ah~rr~·, .. t.ambión' se as'ocia ·a la 

propensión a fmpor.tar y ._el .:presupu_c~t:o pUbli~o:. 

@ 1 - D( tx ( + z . _ I 
PMgC ( 1 - tx] ( 10) 

Oc ésta ecuación podemos observar lc:i dual.~dnd C¡uc .juega ln pol!t!, 

ca riscal, pues, en efecto, influye en las necesidades de capital 

por la nsignnción del gasto público dndo en el producto (O) ( tx) ~· 

aroct-.a a lu formación de la demanda do los agentes económicos por 

lo tasa de impuestos, restringiendo n la PMgC. Ello l.lovn a la C.!! 

l~st;ión del punto hastn el cual el Gobierno debe intervenir (:~ un 

promotor del ahorro n fuerza de restringir la demnnda clt? consumo, 
y, acelerar la inversión; la respuesta parece estar en el tipo de 
presupuesto que puede ejercer: 

11 
••• la inversión y ln fonnación dQ ~npitnl privi1dos ser.in ma~'orcs cu..1n 

to m..1yor sen el ahorro y menor el déficit del presupuesto pUbl leo. Pot=' 



tanto, los déficits presupuestarios implicun, sJ todo lo dctn...ís PQtm.J. 
nece constante, un descenso del creclmicmto de la producción de pleno 
empleo. Los déficits presupuestarios del gobierno absorben el ahorro 
privado ( ••• ) Es obvio que si el único objetivo fuer.'.l prauovcr el erg 
cimiento, el sector público debería na1ntcmcr el equilibrio presupuc!!_ 
tario o incluso un paqucño supcrnvit con objeto de liberar racursos 
para la inversión ••• " .W 
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El cnfoquP riel crecimiento expuesto, hace énfasis en las variacig: 

nes do la producción como resultado concreto del movimiento en ,la 

inversión y causas generadas en el consumo. Particularmente, asta 
proceso explica la ampliación de la demanda de inversión de acue!: 
do a la demanda de consumo en !Os limites que le confiere el coef! 

ciente (@): exagerando con ·que la demanda de medios de ·conswno so 

eleva, _la· formación del ahorro encuentra mds. trabas y, en consec!:!_ 

encia, 'Se: debilita -la ,formación de capital, nspecto que inhibe la 

respúest~-:-·ae :la- "inver~i·6~i:a ·1as variaciones positivas del consuroo. 

Por lo ta~to, .. :no h_aY qUe. esperar que la acción del Gobierno, ampE. 

ra'aa .. en un" panorama semejante, incida sobro el consumo, sino, que 

es pertinente dejar a los agentes económico sus propic1s clesicioncs 

de consUmor a fin. de cuentas, se trata de invertir pan1 orcrtnr a 

una producción adicional que sea vendible. 

" ••• sólo en condiciones de ocupación plena una pt.."'qucfü1 pt·or:icmsión a 
conswnir pueda llevar al aumento del ec1pi tlll. AdCITkís, la experiencia 
sugiera que, en las condiciones (hoy] existentes, el nhorro rn-4 medio 
de instituciones y fondos de reserva es m.:ís que adccundo, y que l.:1s 
roodütas tendlentos a reclistribuir los ingresos du una fonm <J..C tcn:;a 
probabilidades da elev.Jr la propensión a consumir puede ser positiva 
mc-nta favorable ,,1 crcclmicnto del c.:1pltal. 11 J.QI -

W Dornbusch, R. y s. Fischcr. Op. Cit., Pp. 635. 

1QI Kcyncs, J,M, Op. Cit.., Pp. 328. 
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2. EL COMPOH'rAMIENTO DEL CONS MO. 

2. 1 Lu Fin~lidad del Consumo. 

El consumo es el primer y más grande componente de la demanda tjl.Q 

bal o ag1·egada de un sistema c~1pitalista, representa, como se anQ 

tó anteriormente, el gasto quellos agentes económic~s plnnean reE_ 

lizar para fundamentar sus rcq erimicntos de bienes y scL·vicios en 

forma de medios de vida. Partibularmente, su primera manifestación 

emerge de las desiciones que e
1
1 scct:or de la economía familiar t'e 

ma en relación al porcentaje pbefercncial que sobre la cuantía de 

los ingresos devcngndos, desti~an n las erogaciones que im_pli.can 

las necesidades intensas gcner~dus por el nivel de vida alcanzado. 

por ende, la tcndcncín en la aJquisición de los bienes de consumo 
tiene como finalidad cspec!fic1 la preservación del nivCl do.Vida, 

el stntus de lns condiciones p:opias do existencia de los .ílgcrl.tcs 

económicos, limitada por la fr ntera, que en el contexto del sistg 

rna económico, se impone a las iosicioncs de c.:onsumir a través de 

factores datcrmlnnntes que inc .. uyon la esperanza de vidn, la tasa 

do impuestos, la política do p1·ecioH: y hasta el 11 t:rn to socinl 11
• 

En la exposición del argumento habría que espacíf icnr más cancre 

tarnonte la vjnculación del nivfl de vida de los agentes er.onómico~ 
con sus desiciones de consumir- a efecto de ubicar la dimensión de 

lit clcmanclil de consumo en el sü¡tcmíl capitalista. En principio nos 

remitimos al siguiente comcnta1io del Profesor Nurkse: 

" ••• Dcbcrfonos distinguir nquí cnlr., dos sentidos clcl ténnino nivel de 
vic11: primero, nivel simplcrrante ~n el sentido de aspin1ción, la norma 
a que uno aspira, o la vara de ir; segundo, nivel de vida o p .. 1trón 



en el scnt.Ldo de lo que un µ.1ís o una conunidad puede r-ennitirso SQ 
bre la baso de.sus propios esfuor¿os rr:-oc:Juc~ivos ••• " ·w 
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En ésta car.actcrl~rnción ·del .nivel ·c1e vida, c·L.Profcsor Nurksa ti.Q 

ne el acierto de aludir impll.citltmcrite; por un ,lado, a,la conduct:.z1 

del consumidor -que en lil cor~Í~nt~·-.d·~·: p~~sa~ic,:;ta·· neocldáica dió 

origen al conjunto de cof!OcirTI:Í.en"t:os. c·ant:.eOJaOs ·en ·1a 'teor!a ·de la· 

demanda del con-sumidOt-- cuya· ·c~Os1deraCión·: ui. ·1u9.ar ;r la a'etermina 
ción de niveles re1at1-·va~erit-~-: ilit'ó~·.'de:_sa'tisfác~ión part.iondo -~ar 
las opciones ele .coñsumo ·a·ntc·, .. ia-S: ':estri~c_ian~s prOsupuestát-ias, o 

bien, en el' contexto _de. plen'c)_:· ernPieo; :i~ elasticidad precio do lri 

domanda do consu~O(·.'.y,·~-,·~_c;·r::-o~:~o{~ad_~-; a··.1a_· determinación del ni.ve~ 
de actividad económica ·i13ie·n~ia'im~nte··. sustentada en la estructura 

promedio de a~igria~i.ÓrÍ::-·de · i6~'· ·re~Úr~~s ·entre. el consumo global y 

el remanente a'esÍ:inildo_ como_~-h~rr~ ·brúto, que efectua .el cánju~to 
do los agen~es ~c:b~ó_mi~(~,"~ ;<·p~r~ftiendo algun ~olumeñ do formaC.ión 

de cap(~a~ - P':lra _sustent~r una -.pro~ucción· r_ecurrente.-. 

El nivel. dci vi_da as·, en ·carisecucnCia, una conjugación _·.a~ ·aspeci:os 

~icroeconómicos que llevan a la formación de la· dc!flanda de ·cOnsumo 

con aspee toa macroeconómicos a qua da origen. la· dinámica· que tenga 

la demanda agregada. Se trata, pues, de la expresión de un proceso 

que articula a las necesidades de consumo con la produc~ión, donde 

los agentes económicos requieren y aprovechan los bienes y ser.vicios 

corno objetos do disf rutc, formnndo su consumo guindos por el a~r.Q. 

glo en sus nccesidndcs individuales, y sumando dcsicioncs, ·qua en 

conjunto estimulan a las dcsjcionos da tnvert.ir c:>n la poSil.Jilidad 

de ventas y ganancias, avan2,1ndo on lll dirocción apropiada para l<l 

moti"vación del crecimiento de 1,1 producción. 

La lmportilncia del estudio del consumo, puede entonces, reducirse 

ll dos cuestiones analiticns referentes al cúanto y el por qua del 

consumo. 

11/ Nurkse, l!agnar. Op. Cit., Pp. 71. 
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Primera, el estudio do ln formnción de la demanda de consumo como 

el desempeño de las necesid«dcs a partir ae sus condi~ionantos, en 

la depuración da los perfiles en la producción q1;1c es requerida e,n 

forma de medios de vida. 

Segunda, el estudio de los dct.lrminantcs ·del consu;no .n·;·ac11~-nte'. loS 
factores que limitan la formación de la démandn de cOnSumo, infl!:!,. 

-· ' ... 
yendo en las desiciones respecfo a lÍtS nccesida';l~s ·a· S~~~sr'acar·~ 

La primera cuestión ya -ha ,sido abordada de forma géneral ·ai:· princi 

pio_ de la parte· ant~rior, sin la i_ntención. de profu~diznr : con Cl 

proceso ·aa renovación de las neccsidndcs, pues, sólo.nos i~tcresa 

dejar asentado que la demanda do consumo tiene razón da sor por la 

con~t..inte exfstencia de necesidades, mientras que, en _las páginas 

siguientes, daremos preferencia al anñlisis ·de la cuantía del con 

sumo al· entrar' cm csconi"I otros factores que virtualmente escupan a 

ese prOceso do las necesidades. 

2.2 Los l>ctcrminantcs de las Ocsicioncs de Consumir. 

Los determinantes de las desiciones de consumir se refieren a los 

fc1ctorcs que de una u otra forma afectan a los 9astos en cOnsumo, 

que los agentes económicos planean efectuiu·. Estos factores est;an 

clauificados, n criterio del Profesor Samuelson, en cuatro tipos 
de influencias: 

IJ El in9rcso corriente. 

2) Las provisiones de largo plazo. 

3 J fú1 riqueza. 

4) Otras influcnci~s. 

AdicionLtlmcntc, el Profesor Nurksc, rocnPitulnndo los estudios que 
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sobre la conduc~u del consu~nidor i:-calizaron uutore~. como 'J'horsten 

Veblcn; Nassau Senior y "J~ DLÍcscóborry, .c·~nf¡iideró o.tro, t:.ipo de in. 
fluencia "soc.iológÍca" 'aérivad,Í d~ la· i~ter.~epor\den~.ia ent:re los 

agentes económicos,' que -p~dcmos cÚ:prC!~c:ir cófflO: 

s)' El afecto demostración. 

Estos grupos da factores revelan i~ ·. i~1portancia ¿;qJL~iaa' por los 

os tudios aer compartamien to del ¿·on~·~.ri·~ /i eS;peC·1~·1~:cn t·~·. ~n la,, in'ag 

cción de los elementos que -incidén có··.i'ii:'.:magn·f'ti.td :';de'i :·c~·ns.u~10 c~uo 
potencialmente pueden realizar, !Os 'a9eÓ·t:~-~:eco~ó1Ílic~~_> por :10 que·. 
es necesario revisar con deta1i·~ -:c:ua"r 'cs,!el efe!c_tO; ·c~il-~r~t~, .para 

dasmistificar las fluctuaciones del consumo da la "sul,jetivicfod que 

pueda atrllrnirse a cada factor •. ,. 

2.2.1 El lngreso Corriente Devengado. 

Oc un razonamiento apriorístico, la asignación planeada,· respecto 

a los gastos en consumo a lo largo de un período especi.fico, se hc1 

vinculado directa y positivamente con lü magnitud clel ingreso Pº.!. 
cibido en tal período, y particularmenté, ante la intervcncióndal 

Gobierno en la economía, con el ingreso disponible, despucs de C.!! 

bierto el impucst:o a la rentn. Convirtiéndose ésta relación, ror Jn 

persuación empírica, en un convcncioníllh1mo teórico, que tiene el 

propósito de explicnr al dimensionamiento del consumo, y, por los 

estudios de autores posteriores, sólo nlcan2a pilra explic,1r parta 

de l«s porspectivus del consumo. 

11 
••• r .. 1 observación sur~rficinl y los estudios estadísticos mucst:ran que 

la rcntc1 (el incJrcsoJ es el factor DkÍS in1r.ortantc que determina el con 
sumo de un..1 nación ( ••• ) No h..1y dos familias que gasten su dinero cb 1ul'a 
fonn1 P..'Cnct.:m~ntc igual. Aún así, las esti1c1ístic.:is muestran que cxist:c 
un.1 rccJUh1rid1d predecible -en pron ... '"'(]io- de la nnncra en que Joo cons!;! 



rnidorcs distribuyen sus g.:istos entre Jos alimentos, el vestido y otros 
nrtículos importantes ( ••• ) N .. 1tur(l1Jncntc las f.:unilins robres deben ga..§. 
t:ar su renta sobre todo en las m-."'CCsic11dcs de la vicln: nlimcntos y nlQ 
jamient.o. A m__"">(]idu que muucnt.c.1 la rent:n, nusocmta el gasto en muchos ª!:. 
tículos nlimenticios y los individuos cancn m.ís y mejor ••• " W 
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f .. .;1 función consumo es el instrumento nnalitico que rclnciona a ln 

magnitud del consumo con el nivel do ingreso gcnerildo, a intermg 
dio de la propensión marginal a consumir, es decir: 

C l'MgC [ Y J 

Dentro de. sus estudias·, ~l Proresor Irving Fisher, polnrizó ésta 

relación'. h~sta·:ia iderltif.icación del volumen de consumo con lo que 

aon~minó :01:· (n·~~~ªº i:i·e~~··cd~ ·.un P~riOdo: 16gicmnentc 11uoo ae po1emi 

zar h·astn conCeptuilli~ar· a.1 ingreso generado como un flujo de ben_§! 

f icios netos derivados del capital existente, qua se mnniC ics t:n t~n 

el tot.nl de bienes y servicios prodl1cidos internamente, y que son 

el reáultado.de la contribución de los factores productivos. pe~ 

cibiondolo sus propietarios en calidad do consumidores, y restando 

previamente, todo tipo de medios que sean necesarios en ln presc~ 

vación y el mantenimiento del capital, en su formn original, o que 

sirvan para acrecentarlo. 

Desde otro ángulo más perceptible: el valor de la producción re!!. 

lizm.ln en un período, corresponde directamente a ln adición de el 

ingreso neto de.l profesor Pishcr con el Vc'.llor ele ln inversión, en. 

toncas, el consumo y el ingreso se expresan en una relnción única 

con un mismo signif icaclo, en donde el nhorro como deducción de vg_ 
lar sobre ln producción rcaliznda, se distingue por ser un fnctor 

de asignación del ingreso, y por ende, de la definición del nivel 

de consumo de los agentes económicos. Especialmente, en l.u opinión 

W ~"Unuelson, P. y\\'. Nordh,1us. Op. Cit., Pp. 148-153. 



del Proft:!sor Rct:chkimnn: 

11 Pishcr deja la definición del ingreso noto, es dt.">Cjr, dc.?l pr.c..duct:o do 
capital, en manos de quien lo obtiene, yn que si decide dc.'Ciiec.1rlo al 
consuno inmcdintanente ese ncni su ingreso, y de lo contrllrio, si cihQ. 
rt"a, esa p;,rtc no lo será, sin lmport:ar naturalmente la prcxluctlvidnc1 
rcul de los recursos en cxistcncü1 ••• 11 W 
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En una propuesta semejante, nunquc menas rndical, un argumento del 

Profesor Nicholas Kaldor sustenta que el consumo, en erecto deperr 

de del ingreso que se h.J. generado en oJ período, pero, sólo tiene 
significado si se hn extrnido de ln corriente de la producción un 

monto de valor equivalente a la mnnutención del capital en func~2 
nes, de manera que, el consumo es Cijo en algún nivel dado qua· -se 

favorece n .la permanencia clol factor cztpital al inicio· do~ Pá~í~d·o 
olla, implica que el valor do la producción incluye dos p"ilrtidits: 

la reposición de la base del factor capital o depi;eciació~'< Y 'unii 

~artida susceptible de consumirse o inv~rtirsc. 

En l~ revisión de los enfoque teóricos que justiÚca~', la relación 

del consumo con el ingreso corriente o ingro~o .en· un períad~·. Cal.>~ 
también, exponer el argumento del Profesor Mil ton Friedmirn.·- El C.!:!. 
tiona tal relación partiendo de la proporción de la·producc16n 92· 

ncradn que en particular, le correspondo a cadn .agente. ·económico, 

como su ingreso, en función del monto de factores Productivos que 

tcmgan en propiedad y la ef Jcienciü e'n el uso de lu~ misn1os, así 

como el destino que se le quiera dar a esa cuantía da valor facul 

tados por la motivación personal que permite consumirlo o guardnr. 

ló bajo el colchón. Entonces, en el esquema fricdmaniano los nexos 

de la producción, el ingreso y el consumo, so resumen en la sigui 

te frase: 

11 (La Productividad] y a cada .quien_dc acuerdo a lo que ál y los instr.!:!, 

W nctchkinnn, llcnjamiri. Op. Cit~; Pp 116-118. 



rr.~ntos qun r:osce pt·ocluzcan ••• " .W 

Pinalmente·, el profesor J\cynes convirt:.ió esta raJ ación de .consumo 

e ingreso,": en un ·pilar de .la cstructurn teórica de su pcnsami~nto 

cconóniico,; z1si9.nanci010 la cilt.cgor!a de 11 Loy Psicológi'cn", para dg 

torminnr l~- e"volUción del consumo y el ahorro dent.r~ del sist:cma 

econ~mico,. __ Un~_cn.foque teórico al cual dedicc~rcm~s. un· poco ni'1s del 

detallé-, [JpSteriórmentc. 

De estas P~Opá_siéiones, y aún de otras no ta·ri similares, es pos! 
ble considerar -que e·n· electo, ln producción_.da: origeri al i_ngt·oso 

de lo~ ·~ge·nt~s .o~~nómicas y Cste se vincula a su dem~nda de consy_ 

mo, y altCrnativamentc a su demanda de inversión con los cfcct:os 

anteriormeóte dCscritos sobre la oferta agregnda, sin embargo, si 

necesariamente· ha de aumentar la producción como prorrcquisito de 

un m~yor: i':lgr~so y un mayor consumo, as el momento de dnrlo cont.Q. 

nido_n aquella afirmación qua hicimos en el sentido de que, el in 

greso no· as el único dctormi.nanto, pero si el primer limit:e de la 

demanda, os d~cir, can unu producc.ión restringida en la gcnerac!. 

ón de ingresos, lu demanda en su componente más amplio estara at!!. 

da a un freno como rostricción prosupuestilria en L1 magnJ tud ele un 

ingreso incipiente, lo que contraviene al rumbo Uel crecimiento. 

2. 2. 2 l1as PC"ev.laionca do Largo !>lazo. 

En el apartado c1nterior enfatiznmos en lu inutilidncl de la explictL 

ción de los movimientos del consumo por ln restricción que hcJy en 

trc la producción y el ingreso dentro de un período específico, o 

se.:1, el ingreso cor.riente. Sin embargo, lu avidcmcia empírica rg 

cogidn por el Profasor Simón Kuznets n lo largo de casi 6i1 uñas a 

3•1/ llscmores ele la Prcsidenci<1, MI UJUN MH EDMAN: i'JUX:UHfOH DEI, /,lllEJ</ll,JSl>iJ OH'!U 
füxo AC. .. ltJAf ... Hcvist:..1 Coyunturn, {:lllgp AH/\GON, No. 13, PP. IY-20. -
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propósito del consumo realizndo y el ingreso gnnado por lns pcrs2 

nas, n partir de 1869 en los Estndos Unidos, demostró quo ln prQ 

porción del· consumé> respecta· nl. ingr,aso se mantcnín constante den. 

tro dci largo plazo, hecho quo, on 'un ·p~incip{o contn1decía la S.H, 

posición respecto al comportamienta.··ael ~onsumo en virtud por Jns 

variaciones· del ingreso, una pnrudoja. que los. Profesores Rudi.ger 

Dornbusch y Stanley Fi~cher calificarOn como "al enigma de la run 
ción consumo". Sucede que en P~I:"í~dos rcl~tiviúncnte cortos, todns 

las vE&riaciOnes _positivas del lngé-cso permiten una expansión dul 

consumo, pero, cuyo crecimiento. es inferior ill que debería regi!!, 

trar el ahorro, por causas que se átribuyen. a la psicologÍil de los 

agentes económicos; csta.:sit~aci~n· _no· ~e cumplo a medlda considg 

ramos un período relativamente más-ampllo, y que en el pnpel debg 

r.ía J~cflcjar un volumen de ahorro proporcionalmente mayor al que 

con anterioridad exis_ticra, pues, como observa el profesor Milton 

Priedmnn: 

" ••• L:ls estil!l1cioncs del uhorro en los Estados Unidos, efectuadas PJr 
Kuznets {:\.1rn un período que canonzaba en 18Y9, 1rost.raron ln inexisten. 
cia de un nwrento en la prop:>rción do renta ahorrada durante los últi. 
iros 50 años n pesar del sustancinl nuncnto de la rent.n real ( ••• ) si 
gun sus estim:.1ciones, In prororción de rcnt.a ahorrada era priicticruncn. 
te la misma durañtc todo cJ pcrJóJo estudiado ••• 11 l2.I 

Este ncontocimicnto fue ejcmplif icndo por el Profesor Samuelson a 

partir de lns provisiones que los agentes económicos tomas respeg 

to a la incertidumbre del futuro: 

"Si un ilgricultor tiene unn dcsnstroza cosL"chn, es pr.obílblc que retire 
algunos de sus <1horros prt:.!vios. sJ un corredor (do bolsa), vcncle unn 
gran cantldnd de i!c:ciorics ul final del nño, es improbable que gaste 
sus ccmision~s i1unc'<liutan1C>nte. 1-n ambos casos, es probable que laJ con. 
munidores adopten lln<l visión i1 lnrgo pll!ZO y se pregunten: cs~1 renta 
es un destello de lui o nJyo recurrente ?, puedo cont:.:1r con estos ele 
vados (o b..,jos) ingresos tocios los años o rccup.::!rnrd mi renta un nivcl 
nonn .. 11 o p.:!lln .. 1nontc ?. " ]!V 

121 [·'1·icc1cl.,n, Mil ton. lJNI\ 'J'éDIHA DE 111 [•'Ul\CION CXJNSU~IJ. Ariel S.A. ele c.v.[~>. 3 

.J.§./ S.""Unuclson, P. y ~'i'. Nordll .. 1us. Op. Cit. Pp. 155-156. 
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Este nspi;:cto sugiere que .los per.íodos cortos no tienen nndn en pnf. 

ticulnr quc.convcnzn n los ngcntos económicos ele elevaron algunn 

magnitud su consumo, y pot· el cont:rario, supone que n 1 corto pinzo 

el consumo y·el ahorro son probablemente cst:al.Jlcs. 

Oc los cst:udios rea lizndos en el nnrilisis de este fenómeno, dcst:n. 

cnn dos_ enfoques cCJmplL'mcntarios y explica tí vos ele ln conducta de· 

los consumidores en el largo plnzo; la teoria del ciclo vlt:nl del 

Profesor Franco Modiglinni, y ln teoría del ingreso pcrmilncnte de 

Milton Fricdman. Bn ambos teorías l~"l hipótesis central, considern 

que los agentes económicos toman en cuenta el ingreso que pcrcibi 

rnn a lo lnrgo de toda su vida, para así a~ignar su gasto en con 

sumo y su ahorro1 sin embargo, el profesor Modigl iani hace énfasis 

en la propensión a consumiz:: corno resultado de la esperanza de vida 

del consumidor, en tnnto que, el Profesor F'ricdman la ubicn acorde 
a las CX!Jcctativas que el consumidor se (arma respecto a la probf!. 

bilidad de que su ingreso sufra shocks en determinado momento. 

i) Ln •rcoría del Ciclo Vital. 

El principio de la teoría del ciclo vital parte de la considernci 

ón, por parte de los consumidora, de un ciclo de vida en que hnn 

de realiza» actos de consumo, y donde distinguen un periodo de v,!. 

c1n act.ivi1, es decir, en donde se encuentran, direct:mnente vincUlf!. 

dos n los procesos de producción de la sociedad percibiendo así un 

ingreso, y un pot·íodo de innctividnd en términos de la jubilación 

respecto ü cualquier proceso productivo, sin tomar en cuenta, que 

en tal pcrlóclo exista una [>L"ovisión de fondos que se al leguen por 

resultado de una compe11sación ~ los servicios prestados en su vida 

activa, o bien por la t)rotacción de las leyes. 
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Evidon~am.cnte que si durante el_ ciclo do v_ida COf!Slcl7~rido se tiene 

que efectuar ·alg'un volumen de cohsumo, este ha dO Sustentarse [Jor 

una bnse. financiera i~tcgrada. por ~l Í:ata1··do iócjresos'd~V~ngüdos 
durante. el poríodo;do _vida activa C y sólo· oPCion .. almc~tC··d~1-··ro~do 
de jubilación) .O: ·. . ..·.· .· .... . . .... : .. ·• · .. 

cicÚ:> de vida que el consumidor· ._ha corisidorltdo, 

. . 

Llamnrc~o~·-cv> ~l 
mcdi<lá c"6ma.··a-ños ."da·· vida; (C) r'~presantll el ccinsu~a>"i)~óffiecÚO en un. 

año; (Y) el: i~gres~ qUe en promedio, el. ~onsumidó-1~· pOrcib.e nl· año 

como remuneración poÍ:- sus servicios; y, (VA) al porí6do -a-Ctivo del 

consumidor _medido. como años de servicio. EntOnces, 'el ·~ansUmo que 

un agente económico puede realiznr en todn su vida, so cquipli'ra ·a 

todo el ingreso percibido en su vida activa: 

C J V J Y [ VA J 

La funció~. consumo fundamentada en la teorín del ciclo vital, se 

apnrta ·poco, de __ la ·que hemos. c6nsiclerado en relación al .ingreso 

corriente, -s_alvo c1ue- ahora, la propensión a consumir no registra a 

lns varinciones del consumo por las variaciones dol !n9reso, sino 

po1· la relnción ~ntrc el p_cn·!odo de vida activa y el ciclo ,._ID vida 

del cc:insumiclOr, as deCir: · 

e 1 v,: l Y 

En cor1trapartida, podemos anotar .la función del ·ahorro en la ferina 
siguiente: 

A f 1 - PMgC J V . 

En ésta ecunción, la propensión mnrginal al ahorra· pone en rclaci_ 
ón al período de jubilación respecto al ciclo de vida. 
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Particn<lo de estas funciones es factible determinar la oaca la del 

consumo -durante lOs·:períodos_ del ciCto vital, risI. como lns fuentes 

especificas de su fi.n~nciami~nto~ 

Desde .1a 'Perspectiva del. Consumo n lo - iilrgo del pot·í.odo de ln vi<la 

acti~n, · ~a magnÍ.:tud -5~_·:. hií'i 1~_; dCt~rffiÍrÍadn por_ el ingreso neto que 

perc{bcn l~s con~umid6re5, e.n ci ~~n'tidO del ing°rcso nl cual Ge hn 

dedu'cido ~na Parti.cln que· ~l_._co~s~-~~idor coOc.icntemcntc abstrae cano 
. . •', ·' 

su ahorro paÍ"a el ~u~uro,· as· .. acci:i=': 

. C [ VA J VA [Y - AJ 

ExarninadO a partir del p~·ifCJ'élo_. de .jubilacidn·; cntonCes, el. consumo 

puede rcalizt1t•sá·-~ust.Cn'tado 'en ·ei::·all-Ot-r~ .que .ha ,sido ·(armado con 

nntcn·iar iaaa ~º'~.-~. pr€!-~is(ó·n·.~-:d~ )~~.~~'ge~t~S. ~~·crnóm~c:~·s·,~ 

La propUesta· de_"'la: tc:oría del c~clo_vitnl puede rirticularse con ln 

func~ón· co~su!no bas.ada en el ingreso corriente, s~, como anotumoo 
nntariornle~t-e:, cons.ideramos que en ln propcnsi.ón a consumir· int-e!_ 

vienen los liños de .servicio del co-nsumÍ.dor ·y· su csPernnz.a de vidn 

por tanto, la plnnencián de su consumo está a-sociadn n tal razón: 

VA -v-

Parn resumir, los planos que los ügontos económicos elabon1n para 

sos~cncr durnnto su vida un nivel cstnble de consumo, hace que_dy 

rantc su vidn activa concicntemento restringiran su consumo a unn 

proporción especifica del ingreso percibido, p,1ra retener nhor.ro; 

en t:nnto que, a lo largo d1.Ú pcriádo do jul>ilnción dosühorraran a 
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fin de sostener el ritmo de consumo, hcchündo mano de .aquellos r~ 
cursos que se abs-tuvierori de cOOsu~ir· D.n ta ln falta de ·un 'ing.rcso 

y, par tanto,_ .la.s ·v~rlaciOnes o~ su :·can·Sum~ s!5i~ ·puede~ oxplicársc 

por lo que los coíisumicloi-Cs Cntlcnclen - como· exPe.ctiÍ t'i vris de Vida. 

-~_:,;:·~-e~-<,' >'.·,;~·:: 

ii) La 'l'coría 'del-'. I~grc;só'' p¿¡.,n~~~~t~·~ .. -; ·: ., •:.-· 
. . . 
. . . 

'I:( 

la foe~ d~ la teoría an 

tes eX~ues~lt :·~,:¡·_ ~-i -~-~~-~--~d~'----~-~·-.q~~,(·.:i~~----~~~S~rili~_Ores ·prefi~rcn con 

preferenC!~:. u·n\fiujo·:·-~~-~~~-~~-~~- ·de ',c;on··~u~~- ~.~":.:i~9_ar de rachas de la 

.abundan~ia-._:~/_~": -~-~- . .1~' -~Sca,~~z·~·- ~~~ -~~m·~¿~-~~-, '~~:~ _ ~:st_~ en_f~quc rcsaltil 

la tesis -a-~ei;~~ d'e. l~.s··.--~'xP~ct~ ti\ .. ~S ::q~e. Ín~.~·pci'nd·i-ont~mcnt:e da teda 

su ciclo d~. v~d~.'·A·¡~~ .ª~ª~·_fc~<~~~~6~i~~~.':.s~·.:t~·r~a·~ con respecto al 
ingre~o·, an-topo~~.~na'b-. 'sus';de;ic-i.on:es ... -~c c~ns~ri10 ·~.: .. las. posibles V!!. 

riacione-s qua ·~.Uea~ :~_u.fr_i?.·t~1~·5i~·9·:.e~·~:-· ·. . 

Ahora,_ ·el Consumo se' "ri.~Oda"!cn~a.~·e!l· . .'10.(Cju.':3;, cii:_·. ~~·~re.Sor F'riodmnn dg 

nomino como_·.-el"' ingré:iO':-parm·u·n-eiltc, e ~pf", .. ·éni:OncCs, ,· la función del 

consumo.a Partir··aéi ·i~·g·~~so :.perffi~-n'entC, 'tiene la siguiente Corma: 

e q' [ Yp J 

la dctcr~inac~ón del ingreso permanente parte de la considcrnción 

de los ciimbios qUe ~icncn lugar en el ingreso corriente percibido 

periodica~cnte por los agentes económicos, para dar pnso a una t~ 

sa estable do consumo, que a lo lnrgo de su vida podríím mantener 

sin problama ülguno. 

Piar~ comprender el concepto del ingreso permanente~ ilnalizei'nos· un 

primer caso suponiendo que el ingreso corriente' ( Yt) ·no: sufriera 
madi f icaciones. sustanciales, mantenicndose ·más o. menos ,~stnblo ·en 
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un nivel. gntonccs, el consumidor puado considcrur que si no oxi~ 

ten varinciones cm su ingreso pcriodico, csn sum.:l dcvon<Jtiril on tg 

da su vida de manera que la rnanejnra como un ingreso pcrmtincnte·y 

por tanto, podemos nfirmur que un ingreso corrionte sin cnmbio a! 

guno equí.v.J J.c nl ingreso pcrmnncnt"-"' del consumidor que lo percibe 

pudiendo escribir: 

Yt Yp 

Bn consccuenci,1, ln función consumo "sustentada en. el·'ingt·cso r...crmf!_ 

nanta se equipara con la funCi6n cons.umo de1·>1n9re:~·~ corricnt~, y 

entonces las propcnsiónes a· coÓsumir so.O', eCjuiv_;llen.tcsi 

'PMgC 

En un segundo:caso, .Y aL pnrccer el más factible, si .periodfcamC!f! 

teo el i"n·g~eso. cor.rient;e slifrc- algunn mo,dificacióil_· que .~i C~Osu1i1( 
dar, con cicrtil ccrti<.lumbr.c, - pueda Ca lif ica·r como u·n ·-in-cidentc de 

cict·tn rcl6vancíli, cntoncos, el ingreso perm~t"ncnt'C se modific.:¡rá 

n pnrt:!r. del monto en -que vario el ingreso ·corr.iente, poro ,menos 

que proporcionalmente, es decir: 

Por lo tnnta·, las variaciones en el. c·ansumo .. ª -P~t:t:'i~ del ingrOso 

pcrmancnt:e son mucho mc:moz::os a las qua rogistrn·,_con el,-ingrcso ca 

rr.icntc. Ahora se t:riltil de definir una· fun~-ión.-·d~i 'ingi~Cs? pcrm~ 
nanto que encierro los cnsas descritos, y_."'?ª per.iñ_ita ::rot·mali·z~r. 
el comentario previo. 

Si adicionamos la ecuación del ingreso purmc1nentc. en ,cacla uno de 

los casos nntcs descritos, podemos -llegar .n .unn función del ingrg 
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so permanente que nos permita inferir los cmnbios quo sufre: 

Vamos n ~xp_lfcnr .. ·la,\funciona·l.id¿¡d de ésta ecuación. Si de par iodo 

en periáda·_·el -ing.reSO .. coi:riente<no variara, entonces, el segundo 

término ~:e _-1~:,. ~~-~:a~i~n.";--~~-:-\i~be~;·c~.r~/' Y el ing~eso permanente cqui 
vale- -~l_,_-~~~~me'~- c~-~~·;_-.\)~~<~l~~;c~·n~r~:ri_o, al sufrl'r mo~l[ icn_ciones il 

cier~,oS. pciriOá~s·~;_( t"{-~1·. i.09re~O' c6i·~iente, entonces, nhora lns. vª­
riac.ione~ ~e~::;_i~·~re~~ :p~~rna·nentc scran menos acusadas ante 1a dur.9_ 

bilidad 'aci(da'mbió ~n ci.1",ingrcsó ~orriente. 

Y, i~ .. f:Un~ió~·-.·'can-sU~-(/ puede'..-desarrollarse para señalar·. los efectos 
que s_obr~ '.el ~-ol·um~n ·a'~ éon~·~mb:. tiCnen. lás -varia.cienes del: ingréso 

corriente de "los'" c~~·su';ri.i~_~r~:~··, eSto es:· 

Aquí ·ésta claro. que a medida 'que el coeficiente {c): se acerca a la 

unidad, aL ingreso cOrrientC se' -COn~.ii8rte a·~ ·.ingreso permánentc y 
por ende, el consumo ~e con~iorte' cÍl .:~na'; funci6n .'ae '.·corto plazo; 

on tanto quo, a medida que· el coeficiente -(c) se acerca a cero, el 

ingreso permanente se manifiesta Como un· Promedio pond~rado a paf.· 

tir de la magnitud del ingreso corriente en períodos.sucesivos, y 
entonces, el consumo se convierte en una función de la·rgo· plazo.· 

Explicitamcntc, a corto plazo las.variaciones en el consumo cons! 

derando las variaciones del ingreso corriente, estarán dadas por 

el producto (c/J[c], micntr-as que, n largo plazo, la propensión a 

consumir éstn manifiesta en el coeficiente [o'], de donde podemos 

destacar la si.yuiente observnción: que la propensión a consumir a 

largo plazo sen mayor que la respectiva a corto plazo, registra a 
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las previsiones de los aqcntcs económicos, pues, si el consumidoL· 

tuviese, dig~mos afio con a~o, un ingreso cstnblo, planearía todos 

sus gastos de consumo sobre ese nivel, haciendo con ello, vd.1 idos 

loS razanamicnto·s sobre la reln.ción del consumo con el i.~grcso C.Q 

rrientc, entonces, las pt·opensioncs a consu~ir ·cte cor.to· y .,ele :largo" 

plazo. no tendrían por que ser difcrentés¡ pOro, s.i':_su_ccclc.:que del 

ingreso corriente no se puede esperar cstnbilidad,;.·~e mnno.r,~ ·que 

se refleja com~ un flujo irregular en el tie'mp~, ·10·. m-tls.:-i1rObablc 
es que el consumidor ·decida no ajustar inmcdiata-nuintc ~sus glistos 

de consumo a los "nuevos" niveles de ingreso c~-~·riCmt:~--~ co~o únn 

meclidn prccnutorin hnsta· no tener la corteza sobre la',:,élurcibilidrid 

do ln variación. 

En la ecuación. ·axp~csta/ suponemos que el ajuste do_!· consumo a la 

moclifiéación·· dol iOgreso permanente se ajusta en ~Os .Pcr.fádos, e!_ 

to no. nocos~,riamcnte es nS!, pues ello qued~ sujete: a ·l.:is expccta 

tivas do :ihock~ en el ingre'so que los agentes cconóm{ccis ic.le.:ilizan 

y que, sin-duda, sC hacen más evidentes durante lns ·etn[las de auge· 

del sistema, o ele crisis, ns! quL?, el ajuste del con.sumo ljucidé n~ 

coSitnr más _que un par de períodos. 

11 
••• Así pue~, las expectativas de los consumidores sobro los shocks del 

del ingrc.'So -que, cuno ol tiempo prob..,Oleroonte son ~rm..1nent:es, o . son 
transitoL4 ios- pueden tener unn gran inClucncin en la prot~nsión nurgi 
nal al consuma. 11 

]]/ -

2.2.J La Hiqucza de los Consumidores. 

Como so ha considerado hasta el momento, el ingreso visto como un 

flujo incierto ele recursos, en el largo plazo, determina los moy.i 

mientes del consumo, pero en el corto plazo, no bastü para o.xpl.!, 

Il/ samuclson, P. Y w. Norclllnus. Op. Cit., Pp. 156. 
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carlas, t·azón por la cual so ha acudido al análisis ele lil riquczn 

para comprender las variaciones del consumo. 

"Un estudio empírico de William lfrunburguor descubrió que la rclnción ri 
quezü rent.a ést.a int:ímruncntc corrclaciannda con la relación consumo rcrr 
ta ( ••• ) Otros estudios¡ csp:x:ial.ment.c los de Klcin, han cmplC.Jdo ditas 
do los presupuestos familiares con el fin de investigar el p.::1fÑl de ci 
ortos tipos p..1rticulares de riqueza, especialmente do los c:>ct:ivos m.ís 
liquidas." l!!/ 

La rlqué2a, nO es un factor muy difundido en todos los consumidores 

y, si hay·e1 criso.do que un consumidor disponga de algun stock m2 
netarioºque pueda considerar como "su riqueza", es necesario est!! 
diar los.cambios que pueda observar su consumo, al margen ~e tod~ 

in9reso,devengado. Esto llevara en primera instancia, a integrar 
la riqueza y.distinguirla del propio ingreso, 

Es pertinente ·avanz¿¡r en la conceptualización de ia rique.za,~ · con 
el objetf~o··.d~ ·que el. lector comprenda el efectó:·.~.i·qu¡;~a.:.··¿;.~·n·~·uula~· 
po~ ~U· es·~n~·ia ~ 'i · h~cemo~ uso de la exposiciÓn :d·c. los·-,. pr6fesores 

Samu~lso.n ~.y':.Nordhaus, cuyo mérito metodo~'ógi~o .cons·i's~ió en libo!, 

dar la distinclón .entra la riqueza y C1 ingrcs~ parti¿ndo da fos 

ideas que'.:~eri.~re:-·las· agerl.tes económico·s han iia~lido a c~nvertirse 
en .. vox populi,.·~especto a. l~ identificación de la riqueza eón el 

dinero: 

'.
1Pi:ara n~ii-. el ·status económico de una pcrsonn, los µ.itroncs que mas se 
utilizan son la renta y la riqueza. Es esencial canprcndcr que la .riqug_ 
za es un stock de dlnero y ln renta es un flujo da dinero." W 

El problema de conccptuillbrnr. la riqueza no c1ovione c1cl por qu~ a 

de 'considerarse como un dinero.ºalrnncenaclo 11
, sino, más bien, cuo!!_ 

tionar el como se conduce el dinero n fin de que ln riqu~Z'1 'se mg_ 

nifiestc en Cf?.:t forma concreta: 

W Fricch1un, Mi.lton. Op. Cit., Pp. 5-6. 

W Srunuelson, P. y w. Nordhaus. Op. Cit., Pp. 682. 



" ••• la riqucz,1 es el stOC'k neto de activos tungiblas (c1urndor0SJ y fi 
nancicros prop.i.cdml de l.J economiil dancstica en un noncnto dado del 
ticmp:>, así la rünta [es en rcialiducJJ un flujo.de clinoro 9anttdo. Uut·.:t.!l 
té un período, por ejemplo, un uño ••• 11 !Q/ . . . · ~-

no puede considcrursc como su cuente-: .. :,· .. 

11 ••• rns elatos indic.:m que e¡·. mundo d~ i~,;~ cni~~;~~·'.~c~>i~ .. ,~·~a ~í~ .~~ura 
para alcanzar una gran riqueza ( ••• runa.- sexta: plrte._de 'las· JOO "pcrs2 
nas mis ricas de los Estados Unidos ·10 eran.por nacimiento l ci~indo a 
la Ruvista FORBES de julio de 1983) ,·mientras que un puñado esi:<1ba in 
teyrado por genios de las Cirianzas e. inventores Sc1gaccs ••• 11 !!/ 

50 

Espccíficamonte, la naturaleza do la riqueza tiene dos vertientes: 

11 
••• Un reciente estudio de L. Kotlikoff y L. Sumoors lndicu que sólo 

una P,.""l\leña proporción de la riqueza r~rsonnl, quizas el. 19 'e, se pu.Q_ 
de atribuir u Jos ahorros r~1lizados durante el ciclo vit.al ( .•• ) sg 
gun otra teoría, la rique~m nctual es la retribución de la nsunción de 
riesgos p.:"lsada. 'i los mercados retribuyen en efecto esa ;umnción de 
riesgos con rendimientos superiores a la 1oc-'CJia ••• •• W 

Al margen de Jn evidencia estadística que certifica las fuentes y 

naturalezn de ln riqueza, lo significativo es que este factor P2 

tcncia la función consumo de aqucJJoe agentes económicos que puedan 

vnnnglorinrsc de poseerla, sobre la de aquellos que no l n tengan. 

El Profesor Friodman propuso como una forma mñs sofisticada de su 

propuesta sobre el .ingreso permanente, una función con~umo que hf!. 

ciando du lado los problemas que pudioru presentar ln cunntificnci 

ón de la rique;::n, lil determinación del consumo parte del ingreso, 

y también, del stock ele activos en poder de Jos consumidor.os. 

1Q/ Srnnuclson, P. y w. Nordhaus. Op. Cit., Pp. 682-683. 

iJ1 Smnuclson, P. y W. Nordhaus. Op. Cit., Pp. 694. 

W Samuelson, P. y w. Norclhaus. Op. Cit., Pp. 695. 



" ••• Su idea lkísicn consisto en ca1J>innr la relación entre el conmuoo, 
Ta riqueza y la rcnt:.n cfo ln m.1norn sugerida [..Or considcrnciones t:¿.óri 
cas, con un rn;:xlo de intcrpr~tar los dnt.os obscrvaclos cb ln rcnt.n quu he 
desarrollado anteriormente al tratar un ta&1 que, a priioorn vista, fUI!!. 
ce cunpleti."UTICnte ajeno a loi:; problemas ele la función cansuno, a &1bcr 
el análisis de los cambios en los niveles relntlvos de rcntn. 11 iJ./ 
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Si un agente económico cuenta con riqueza, los cnmbios en su vol!:! 
rnen encierra los cambios que regi.stran sus activos realos y/o 1.os 

cambios en las activos financieros. Por tal razón, es necesario 

expresar a la riqueza antes de relacionar sus c.1mbios al consuma. 

La definición de la riqueza (W.) sá .. expresa coma· l~ iÍdiciÓn',,del Vfl 

lar de _lo:s .·activos r.c~lcs '< Kr).·· ~.·e{· ~~~6~ ~a~-'.~cel-~~ :a~:::·.' iQs,,- act:!. 
vos financieros,( Kf) t -deflá-ct~do~:.pa'r :al·::·~J.~~L~·a~ 'P~~ci~s, ·c~'n ~l 
fin d~ .que· la .riqUeZa .exP~e.~e~ .. ·~~'Íd~d~-s /-~~ril~~-t<·:.,_;,~ .. >.';·.··.,: :.:·, · 

" '', /"''. -
·: ?:· :··_.· .. :'', .. , ·:, ... ' ;-\t''.-· 
i: 1~ :\· =,, y, Kr· .~·. ·~·r ." "", .... 

; ::·• ... ,, ~ -,. ,· -- .... ·._~::_·:/··· 
-_; ;·j'_.-

Si existe rÍ.qu~~·~·:; ;:iO~\'Ca'1~b¡c;:~º Có\c1~:i'cO:nsur110.:qÜo./seán a·tC-ibuidos 
a cambios 1P.rcviOs"_ ~n'. el-.. V:01or_:·.·aé-~)los';itctiyciS;-,_·estan'>dadOs por_ .el 

caer !ciente -, < W") ·~-,q·~~.:-mid,~ ·:!·a: :-'P:~bP~-~:~,~,~~ ~:a .. ~-~-~,~-~·0i_r.: la ___ r·~~Uez·a.: 

si' asumimos también'·· que,- el cOnsumicl.or bnsn sus ~·a~~·'.{cioncs. an lns 

oxpectativns·:de su· ingrc~o, ·c.s _'decir~ e'n _el." in9.r'e~a '·pcr~~nente es 
posible rcln.ciOnnr. loS ·cnínbi~!:I en 61 cansuina pór. m~.dia :da la pr.Q 

pensión n consumir n la.rgo plnzo, esto es:"'· 



" ••• su idcui lxfaica consiste en canbinar la relación entre el cansurro, 
Ta riqueza y la rcntn de la nnncr~i. sugeridn r.or consi<lcrnciones tú5ri 
cas, can un modo de interpretar los datos abscrvndos de ln rcnt..,, que he 
dcsilrrollado anterionncnte al trat¡¡r un tcsm que, n priroorn vista, rar::g, 
ce canplet:amcnte ajeno a los prol>lcmns de ln función conswoo, a saber 
el análisis de los cambios en los niveles relntivos de rent.:i." m 
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Si un agente económico cuenta con riqueza, los cmnbios en su vol!!_ 

mcn encierra los cambios que registran sus activos reales y/o los 

cambios en los activos financieros. Por tal razón, es neces,u"'io 

expresar a la riqu_eza antes de relacionar sus cambios al consumo. 

La definición de la riqueza (W>:' se' exPresa como ta adición· del V!}_ . . . . . . . . . 
lor d8 lo~. activos· realc:s- _(K~> .. Y ·_e~,·va~c:>r. d~l·.~cerv_o de .lr.)s :.acti 
vos fina~ciGros·"·.< Kf·)·,:: aé-ftact~-d~S. p~r'.:-~l··,riivel -.de P.~ª-~_i_o~,. c~n. ~l 
fin de qu~ ·la ~i~u~~a.:ex~~-~~-~.: .. ,.~-~.i"aadc_~: rea'1~~: 

' .. ·· 

.,,:,· 

Si eXiSte;- rÍqU~-z~-~- .. los c~~~-b~~:~. On·-:'~~ 
.-,:--.~ :.'·-',,,_>""' 

\"°' :·, 
_con_sum~ .-·.quc.~~.~ea·n .. atr ibuiclos 

'. . '-'·· ·- .. .,::. 
a cambios·. prevlas:·-en fct'·:VC.10r.-·ae-.:10S: octivos}:·esta~-'.dlídos por el 

coer_icie~·te .-< w") .. _q~~- 1ü:~~-~-''.~-i·a---.--~~-~~,~~~--1~~:: Qº' ~ciri·~.-~m~:r .1a- riqueza: 

~. ' - , . 

Si asumimos también que, ·al co~sumÍdor: brisa:- ~-~~·:_';~~~-~-~-~~ne~·. en · 1as 

expectativas de su ingreso, es'd~·~¡·r; .en\:~i;.incj~es-~' per~Uncnte es 

posible rcl,1cionn r los cambios en el-~-~~-~-s\1;n6. por· m~dio ·a~·- -la prQ. 

pensión a consumir a largo plflz_o·~ esto as: 

.:!]/ Prk~b1<m, Milton. O¡i. Cit., Pp. G. 
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Un consunddor que dispongn tnnto de un flujo de j n~reso ca10 de un 

monto de riq~ezü; planearu sus gastos sobre estos factores. Cons! 

dorando qlie la (unción consumo se sustente en Os tos [!Í.ctares, los 

movimientos. del consumo pucclcn expresarse no solainente p_~.r las v.n, 

riacionus del .ingreso, también por las vai;iaciOócs _da ·.la riquezn, 

que en tó.rminos concretos· denominamos _el:ef~Cto t-icÍucz~-. 

Si los movimientos· clcl. consúrno son Clara ·y visil>lerncnta mayores a. 

las: variacion~s del· ingreso·, bajo ·_cir~uns.trinci.:,s de la función- de 

consúmo c·.ingrc~o,, se, puede interpretar. erroncamente que se cons,!! 

me más_ que.·10 que' pérmitc el ingreso, sin embargo, es ínctiblc s~ 

ñnlnr· la pr_Obab . .ilidad .. del acto descrito si tenemos en cuenta que 

el consu!TI~dO·r ·hace uso de su· riquezo, por lo que podemos especif.i 

car cil efcct:-á riqueza como la relación entre el gasto en consumo 

~· ln disposiCi'ón ·de r.iqueza por los agentes económicos. 

Ahora, ~t cánsumo·de. los agentes con riqueza es más elevado al ele 

aquel.los ágcntcs que no la tienen, porque el efecto riqueza pnrt.c 

de :un pr:_csuP.uc.sto potencialmente mayor por dos hechos: 

1) r.~ revaluaclón y/o las transacciones de. los- aCtivos reales. 

2) El rendimiento de los nctivos financ.ier'o~·~ 

En ambos hechos, existe una elevación· de loS.áaldos monetarios en 

poder de los consumidores ricos, f!1in. ~o~ar ~~ cu,~n.t~ que .en el c.n, 

so de los activos financieros, sólo en· epOcás dé cri~is es posible 

incurrir en perdidas de capital, que compí:-~man- drasticamcnte n la 

riqueza de sus poseedores. 
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2.2.4 Los Determinantes· Alternativos del Consumo. 

Can· un tratamiento menos r_iguroso, .los economistas han .. codido par_ 
te de -Su ·ticmp~·-ª e~tudirir otros factores qu~ a rectan a fas aes! 

cioncS ·de_ consumir, a·ntrc los que podemos destacar:· subsidios~ Sft 

guridad ~ocr~·?·• .impuestos y precia~. en suma, de.terminantes alte!_ 

nativos por sér·circunstancial su condicionamiento sobre la Cune! 
ón consumo, teniendo en cuenta el comentario del Profesor Paul A. 
SamuelsOn·: 

"Do cuando en cUc1ndo, los economistas han sefiaJ.ndo otras variables cano 
determinantes impar.tantos del ahorro o el conswno ( ••• J Pera d.ldn lc:1 rg 
Jación extraordinariamente estable que existe entre la renta y el ahorro 
muchos economistas se preguntan si estos factores diferentes de la renta 
han tenido una gran innucncia durante lus tres últimas decadas." .i1/ 

En ésta sección Uedlcaremos atención a dos factores: 1) 1n tasa do 

impuestos y 2) el crecimiento de los precios, que a nuestro juicio 

inciden con mayor fuer2a sobre el consumo. 

i) La Tasa de Impuestos. 

A. menudo·. se, ha-· co1lsidcrilc10 que la tnsa de impuestos que el Gobicr 
no cobra. ·-p~·ra f..inn"nciar. su. volumen de gastos, afecta ncga ti vmncnl:e 

al consumo~por la vía del ingreso devengado, dado que, significa 

la deducción de un porcentaje nl ingreso. Y de hecho, así sucede 

cuando la estructura impositiva de un sistema económico so sustcn. 

tn en el enfoque del impuesto sobre 1~1 rcntn, en tal situación el 

ingreso disponible se rcf icrc nl ingreso corricnt:e despucs del Pf!. 
go de impuestos. 

Al respecto, si la estructura impositiva se expresa como el cobro 

de un impuesto fijo (Tx_) indcpendicntemantc del nival del ingreso 

W Samu.,Json. P. y w. Nordhnus. Op. Cit., Pp. 156-157. 
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corriente (Y), podemos establecer. una ocunción dol ingreso disponl 

bles (Ydl de los agentes económicos: 

Ycl Y - •rx 

Por el contrario, ·:si la cst1·uctura impositiva se expresa en el c2 

bro de unn tasa de impu.es tos determinada ( tx) sobre el i ng r~so C.f? 

rrientc, .cnton~cs·, podemos readccuar la ecuación anterio.r: 

Vd ( 1 - tx) Y 

Es interesante análizar la tasa de impuestos por.que afecta e.n tres 

formas nl in9r.cso: . . . . 

1 ). una terna progresiva 'signiÉica que .. el. .nio~tO·'dc: :Í.mPUost6s· cr.Q_ 

ce en·· mayor proporcidn ·al crecimie"nto a~(· ing~.eso, de.· forma 

·que cada v·ez s~ deduce un p·c)rcen~aje·-,~llY_ó·r~~dei i~_g"rcso. 

2) Una tasa ~~gr_~~iv~_·· d~- im~ºC-:.~-~-Os -~.~-~~-~-·:: __ c)_u~.;~S-t6:~ ~re~~~n menos 

que proporcio~almentc' al cre~imi,intO··.dei··.·i'ngrCs~: ASí, cada 
vez a~· r.CCáucÍ~ .. u~- m·~nor·.~i>'?:~.C~nta·j~ .·~~~··:i~;p~-¿St.o·~·~ 

. ~"- . - . -'-._ ~~. 

3) ·una. tasa· ·p~ó1lorCiOna1 si· et -~r·~·~·lffii'cntc;·: d¿: io·s~-:·iffipuo.Sto.S y 
el dai'·:· L.nc:Jrcso. as simil.itr. 

Hablamos tratado indistintamente los conceptos de estructura impQ 

sitiva y tasa do impuestos, pero es necesario pr'ecisor que, la im 

posición se refiero a la .confección de un catalogo de ptigos basndo 

cm ciertos principios de intervención gubernamental, que define a 

la base, los objetos y los sujetos de esos pagos, mientras que la 

tasa de impuestos, es precisamente, el LJ.rreglo en el pago. !.?./ 

45/ Cl-1! Due, J. y/\. f'ricdlacndcr. l\N/\LlSIS l:D'.JNOMICO DE !DS !MPU~IOS Y DEL 
SU:lüll PUIJLlCO. /\tenca S./\. de C.V. Pp. 76-78. 
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Así, es Cactible entender que en la decnda de los ochentas, en O!! 

morosos paises los gobiernos han iniciad:o un ajuste de s.us cstr_ug 

turas impositivas redefiniendo sus impuestos y adoptando prin~ipi 
os de neutralidad y equidad económica, on la adopción de lus taSD.s 

de impuestos. En esta óptica escribió el Profesor Michael Boskin: 

11
• ~ • la reducción de tasas atenúa los efectos do inccnti vos adversos de 

la tributación sobre el esfuerzo laboral, ahorro e inversión. Cualesqut 
era no-neutralidades e inequidades que perduren después e.la ln rerarmñ 
son ioo:nos .iJTiportantcs si existen tasas bajas ••• 11 .1§./ 

Esta reforma es benefica en la medida en que reduce la carga·imPe 

si ti va sobre el ingreso y la inversión, pero, hay .que tcn.er ?"'C.!:!. 

enta que, paralelamente, existe un convencimiento generalizado de 

gravar los volumcnes de consumo, implicando ser muy cuid~d0Sos en 
evaluar las perspectivns del mercado parn aquella P:ro'ciuc~·ió~··.:dcs'ti. 
nada a ata~der el consumo, que reciba la carga :.ifn.óa'Sit"iVkJ).11/ 

. ; ;~:"'t.:1.·;Y?>. •;:.·. 
Parn diferenciar el sentido en que .se ·afect~';eiL~-~ÍÜm'erl~.d~··~·o·~sumo 

:;:u~:a~::~:~~:.ª:s t::~:8::ri;:~::~;:a:Otf~:('t~ri~fi~~q~~~~~~~j~~m: 
estos de~er.rninantes. :-_:;~. ;:~:_:, -,:_~:~: ~,1i.~-~~· <:>'..· .. ·:, .· 

::._;•,," 

primo ro,.· planteamos la ~unción consumo, .P·~r~--~itl_lci'.i;a~"~. ori ves: de uti 
lizar .. e1.-·ing'i:eso corriente, ·1a· _dc_f,inÍ~~·~··:-~:-Pai-tíi 'de1 :~iOgreso _di~ 
ponible, e.s ·decir: 

C PMgC [ Yd ] 

Si establecemos que ln estructura impositiva se basa en la tasa de 

impuestos n la rentn, entonces afirmamos que las variaciones en el 

consumo como rcsul tado ele lns vnriacioncs en el ingreso co~rientc 

.:!&/ lloskin, M. y c. Mcl..urc. RBM:mMI\ ~'R!Blll'lllUI\ EN EL MUNDO. Centro Internacional 
ro.rn el Oe&,rrollo Económico. Pp. 9. 
fl/ Cm lloskin, M. y C. Mcl.urc. Op. Cit.., !~'· 11. 
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astan limitadas por ln restricción de la propensión ri consumir, a 

partir de la ta!:m de impuostos: 

PMgC ( 1 - tx J 

Segundo, si la adopción de una tasa de impuestos al consu~to busca 

controlar su crecimiento, probnblemcnte para fnvorcccr la (ormacl_ 

ón del capital, poclcmos construir una función que rel.:tcione el n! 

val de consumo que- potencialmente pudicr.:in realizar los consumidQ. 

res con su ingreso (Cp) y la tasa de impuestos al consumo (v). 

Entonces, el consumo efectivo de los agentes económicos es: 

C Cp - V J Cp J 

Un incremento en el ingreso vi1·tualmcntc aumont:n la copflcidad [~ira 

consumir de -los agentes económicos, en cambió, si el ingreso Cuera 

una constnn~c, la· capacidad de consumir estaría determinada ror el 

impu~~to que.se ejercicrn, es decir: 

J 1 - V J 

Espccíficmncntc, ln capacidad d·¿_ consumir. cuando el ingr:cso tiene 

cambios, é_s~·a --~".t~r1_ni_~adli_ p~-~ Lit rClaciórl: cnt"re lÉt ,tas~ ~e i'mpUC!!, 

l~:~e.consumo,: da~a ~n proponsia~ a·cansumir: 

l>Mgc' ¡ 1-tx 1 
, , , 1-v : 

en teoría, _el objetivo cle-n[llicnr ambos impuestos se .centra en la 
. milgnificación a;;1- nh~r'~~'\1.;--ñ.trb--C1ei - ·- .. tc~n Ccon?nl-ico, sin Cmbnr<]O 
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es requislto en el cumplimiento ~e esto objetivo, que la razon de 
la tasa de impuestos a la renta respecto a_ 0ln tasa de impuesto al 

consumo se mantenga a1·riba -~e .. la uni_~'.ld~. pues de lo ·contrnrio, la 

aceleración de la properisi~ri a consumir seria unn carncter.istica 

de la función consuma. 

ii) La Infla6ió~. 

La inflac1ón·· es la manifestación más palpable· ele los íl1ovimicntos 

en los.prec.io.S, ~ue s.u.rre un sistema oc_onómico; se· ha esc~ito, af. 

gumcntado, y ais~Utido bastante, acc,réa· ·ae· loS factores que Ínt:cr.vJ2 

nen· en_ la'~desestabilización y escalada del· nive~ de precios, dcs~J. 
cando tres··enfocjúes de la inflación: 

11 La inelasticiclad clé_ la -oferta;- o -bien, excesos de dc>mancla. 

3) El cmpujc_-clc- los _-costos; 
. . . ·~ 

En ~ste-.~~~rt~·da-· ri.6··,as, e.la· nuetra~·~~nvenÍ.encia anai'izar e'l tiroccso 

in.f laci~n·a.r·ip · ·p~r ,sUa·· origencs, o·,· sU _ ro.rfla 'de cOmPortar··sc; e~ prQ 

caso. in~la'Ci-o'~arÍO: ¿s nucstrc:l foco de atención en la ·medida en que 

tiene·conSecuoncios.uobre el consuma. 

La primera observación que el sentido común nos sugiero se refiere 

il que el crecimiento de los precios afecta negativmnente a la fu!! 

ción consuma si es qua el ingreso no crece en la misma proporción 

y, los agentes económicos cada vc1. tendran que conformarse con unn 

cantidad menor de consumo. formalizemos con mñs detalle tal al>t1cr. 
vnción y fundamentemos unu conclusión. 
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El tr<1tnmicnto que en la primcrn parte le dimos n.l ingreso consi.[ 

tio en que supusimos que este i·eflcjaba cantidades roales, ·en otro 

ángulo, los cambios en la producció~ nfcctnban dlrc~tamontc Y en 

la misma proporción nl ingi·eso, sin que. tuviaso que lntorveni r el 

nival· de precios por ser constante .. Ahora, os naccsnrio ponsar en 

como so ufecta el in91·asa. si los 'precios se.vuelven vnrinblcs. 

Llamaremos (M) a la cantidad .do···dlnero ~x.i'Stonte· en un periodo e§! 

pccífico, dentro de ln econo11Ú.a;· aGSig~aremos por f P) al nivel do 

prucio vigente en el m'ismo p~_t-íodo .• El ingreso C?C"~iento tlcpendc 

de la razón de la cantidDd ·de 'di'nero -respecto a los precios, supg 

niendo que existe con'st.~nCia :'_en. ia··, ~"eloci.aaa de circulación de la 

cantidad de dinero, ~ni:oncCs,· p~·aem~s' es~r.ib.ir·: 

M --p-

. . .. ·:...: .:, ' 

De éstn .ecu~Cló~ .dadUéimos ·qu¿.·:: ~~·s ~ariaciOn-es poSitiVaS en ol n.!. 

vcl de· .prcc-ios ~·fe"c·ta~_.-:inve'r-sa~l~nte ~~l -~.ng·~~eS~'., poro,. concrci.tame.!l 
te nos intare·sa'_aVorigi.Jar:~cuar-es-,'.-el _,-impnCto dol. aulnento· del nivel 
cte pre~lo~ o~· ·01·. c"Onsumo: ·-.suSt.{túy~ndo i~ ··fun~ió~ c~ns~m~ ·a· partir 
del ingí:'eso c·~rrionte en la· ccUación ant~ri~r"~·'.y .. dit'e'i:onc.ia.ndo es 

posible la siguicnté' ecuación: 

Do aquí concluimos que, si considcramoe dos periodos suCcsivas en 

que los precios c'ro2can ( t, t+ 1) '·el consumo de ·1os agentos econ¿ 
micos tiendo ü decrecer por vía de ~n prOpansión marginal a cons.H, 

mir, por un porcentaje dotermi.nado por lo cuantía en que suben los 

precios n pnrtir del ingreso del periodo lnlcinl. 
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El trntamiento. que en la primera pnrtc le dimos nl ingt .. ~so cons.i§_ 

tia en que· supusimos .qUe este reflejaba ~nn.tldades r_c~l':'!s,. en otro 

ángulo, los· cambi'os en -la prodUcci6n a(cctnbnn d.irec_~iln1onte V en 

ln misma pÍ:~por~Íón al ingreso, sin que t~vicso qul3· .int.arVenÍr al 

nivci"-dc rJrccios 'por scl ... constnntci. Ah6ra, e_s nec.caa~io· pénsar en 

como so a·cec_ta. el ·ingreso si l~s p_~ccioa'"~e :·vu~lv.e;n variables~ 

LlaninrCmoS ·o-o·:· a ·-ia ~antidcla 'd(;! .dinero- existente en un período ª!! 
pocíficO, dc!,~t~~- ae' la··_acanon\Ia.:· de,signaremo"s por ( P) al nivel do 

proCio vÍ.g~nt~ en ·ci1··mi.smo. perr~do. El ingreso corriente depende 

de la· razón. de:::la··:Cn~ºtidód. d~· dinero respecto a los precios, supQ 

niendo'. q~e ··~~xi~-t~_.:Co,n'st~n·Cia ~n ln velocidad de circulación de l.n 

cantidad dc-clinerO, cntoncós, podemos escribir: 

M 
-p-

De ésta ccunción deducimos que las variaciones positivas.en el ni 
vel de precios afectan inversamente al ingreso~ Per~, ·~?r:icr..e-tamen 
te nos interesa averiguar cual es el impacto del aumeOtO·-dol nivel 

" .,, -
de precios en el consumo. Sustituyendo la función.: consumo a .partir 

del ingreso corriente en ta ecuación anterior·;. Y. >di}·~·r·~;1~'iando es 
posible la siguiente ecuación: 

!l e 
t;"P 

M 
- Pf 

Do aquí concluimos que, si consideramos :dos·: perf6aos sucesivos en 
que los precios crezcan (t, ~+1), .el- c'ansumo a~·_.·1os· .. ·a·g·en~Cs ·~cané 
micos tiende n decrecer por vía de. la. p~opens.i6n' 1:uargÍ.n01: ·a.· cons~ 
mir, por un porcentaje dotcrminndo po~ la "cl;lrirll:ía ~n, que suben lo~ 
precios n partir del ingreso del periodo inicial. 
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El proceso descrito ha llevado a que, en la decada de los ochenta 
en todos los paises ·subdesarrollados, .Y vurios de los paisos dos!!. 

rrollados, los_ cOnsu1T1id~r.es identificaran a la in(lación como el 

enemigo 'púbfica .número· unO~: 'Í loS gobiornos tomaran acciones para 

revertir ,el p;-oceso, pues, no es .solamente el consumo quien sufre 

suS nefastos oreCtos, tamb.ién son desquis!ados el ahorr~o, Ju inve.r. 

sión y sob~~todo. la Prod.ucCión. 

11 
••• Por lo general se sup6ne que lae expectativas de inClación, al~mc!J. 

tadas por la inflación exporüoontada, cáusan un descenso de la pror..e.n. 
SÍÓO .Jl ahorro [un desplazamiento ascendente en la ÍWlCÍÓO COOSUfTIO) C.!!. 
ando ·las r:ersonas al esi:erar que los precios se eleven canprán da irun~. 
diato parn evitar los aumentos en los precios (presionando l.U'k1 oferta. 
inelastica] ••• " W 

En general, se ha dado relátiva importanCia tanto: a la .. derini.ció~ 
de la estructura impositiva que ·el Gobierno· cst~bl~ce·.,.dentro ·de la 

economía, así como al proceso inflacionario, no por sus:.afcctos a 
la demanda de consumo, sino, por .·sus rcpercUsione~·.,~.:··1a:-.~e~anda ·.y 

oferta agregadas, el hecho de pasar por alto ~c-Óm·e·~tari~S'.~6-~P-~cto 
a ésta s'itu<1ción, . no t.i.énc otro Cín -que que·.- ~r-¿C1~·ar·:··5u·:·:-f~fiuc~cí~ 
en la· cuantificac.ióñ del- ~onsumO, p.ues, pli.'.:ít-eanlos l·a. 'f~-rni~ción d~ 
la_ denianda de consum~ como un elemento d~IÍanÚco · cil_ ~¡>: ~r·c~·imicnto 
periodico. de la.producción. 

2.2.5 Emuláción y Dcm~stración Social. 

Independientemente a·cl estudlo cuantitativo de los factores dctci.E_ 

min«ntcS de las clesiciones de 9onsumir, hay autores que ~i~cnsa~ en 

que estas dcsicloncs no pueden aislarse del contexto so_Cial cm que 

se desenvuelven los agentes económicos, l lcgnndo a propo_ner· inc,lH_ 

W Poindcxter, J.C. Op. Cit., Pp. 309-310. 
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so, que Jns clesicioncs de consumi.r más que corresponder n un cst.!:! 

dio de lns condiciones cconómicns en quu puede rcnliza.rsc un n'Onto 

de consumo, muchns veces tienen quo ver con pautas, normas, pntrQ 
nes y clcmiis, que provlcncn de los hábitos, las costumbrcis y tr.ncl!. 

cienos u otrns mnnifcstnciones de ln interrelación da . .la gente .• 

Una hipótesis del Profesor Ouescnberry, retomadt1 por el'· Profesor. 

Nurkse, hizo incapic en que las funciones ÍndivÍdual7s -~?' ··conSumo 

son intcrclepcndientcs por tlos cnusas. derivadas del> cont~X~o· soc! 

al de los consumidores: 
' . . ;~ . . ":: . - , 

1) El deseo de crnulnción social, que no es otra .. cOsa que la fn 

cor[lornción de patrones de consumo ajenos, cuya mejor exprg 
sión se localiza en el consumo sutuario· justifi~ad6 por las 

razones de distinción o abolengo social: 

11 
••• llace m..is do 100 afias, N.:issau Senior llam5 al dcse.ao de distin 

ción la 1t1ris podccooa de las [lílSioncs tuonnas. Divulgado especial 
n""Cntc p:>r 'l'horstcn Vcblen, uste factor pucic.lc ser im¡::ort:ant:c en las 
relaciones entre personas y tal vez ( ••• ) de ciert .. a utilidad en 
la explicación Uc los hábitos de conswno y ahorro que prevalecen 
en los [A.,ises económicancntc atr.:isndos ••• " .121 

2) El efecto de demostrüción, que consiste en la modificación 

de los patrones de consumo al incorporar patrones superlores 

no porque ya existan, sino porque son posibles. 

" ••• Clk1ndo la gente se pone en contc1cto con bienes su~dores, o 
con r.x1trones de consuno m..ís elevados, con nuevos articules o con 
nuevas form1s de satisfacción de viejas ncccsidndcs, es proh-."lblc 
que sienta, después de un tic.11n1:0, cierta inquietud e insntisfa 
cción. Su conocimiento se rut1ptin, su imagi.nnción se estimuln; Y 
bro~"ln nuevos deseos, se eleva ln propensión al consun10. 11 50/ 

Es dificil evaluar las repercusiones que sobre el consumo, pueden 

lunar los ºfactores socinles", mñs, sin embargo, estos ~lem(rntos 

.!!21 Nurkso, Hagnnr. Op. Cit., l'p. 67. 

QQ/ Nurksc, Jt:.--¡gnnr. Op. Cit., Pp. 68. 
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pueden ser una referencia para comprender el comportamiento micro 
económico de los agentes económicos, en la asignación m_uy particu 

lar de su ingreso sobre el consumo y el ahorro, ª··propósito de la 

motivación por alcanzar el nivel de vida deseado. 

-,._'. 

2.3 El Pilar do la Demanda~Efectiva, 
'· ' .. ::·· ·. ' 

Ahora que _sa.bemos' · 1as '·~ra·ZoóeS: po~ ~la~ ·.·~·~·ri ~:es ··.~~;·puede .. madi f icnr a 

la ma~~i tua ·de .. ~~n~.:~.~~.~."q~'e'~·:~e·:~i~~~-~~,. r'.~·a·11~ri.~.·,'. .. ·~~- .ne~es~~i.~ volver 
a razonar; "sobre. ai· .. de~·~~-p~ñ·~·. ae"1 · ~~n-~u:~~-;~ en ·.;1"a"'. in,teracc"ión· ae_, _la 
oferta y' \i~riui·n·a·a·:"~-~'r·~yaa~;is ~-~!~·.·: .; : i - . . 

1· 
- '·',,:-,.!";t .. ; ·,_·.; ·. . ·.;.-

En su ~n-~i~·~i~ .cfE!" ¡~ ;Teori-a~:·a~~cral ~·;.el- ;~-~c;~:~ 1~0:~~ K~y·~~·~. le. _dio -r~ 
lieve a··· 1~-. 'de~a-ñdél --~~-~e9a.da·- .. -~ · tra·v-és ~:_dcil- ·con'ccpto __ de· demanda efeC 
ti va, os.·a·ecir,"d,/ia. d~miind~ qU·e'.:·c'a-~C~~,~·ta-~eiltO'.-se;-~eair~~- con ·1a 

ofert·a agregada, def iniend01~ . c_o~~ ·pr-~~c;{~.iO de. :ia. pro'd~éc.ió~; el 

ingr.esO y objetivo del gasto. aC lo~ agentes econÓmico.s, en· forma 

de consumo y ahorro/inversión. 

11 
••• la demanda efectiva es simpl~nta el ingreso global ro imr.orte de 

las ventas] que los empresarios esperan recibir, incluyendo los 'inc3rc 
sos que tk,ccn pasar a rMnos de los otros factores de la producción por 
medio de la ocup¡:'lción que deciden conceder ( ••• ) El ingreso se crea [X>r 
el excedente de valor que el productor obtiene de la prcxlucción que ha 
vendido sobre el costo de uso; pero toda esa prcxlucción debe·. -·haborse 
vendido, cano es obvio, a un consumidor o a otro cu1presario." 51/ 

Es cuestionable el desempeño del consumo en este panornma. Y vale 

la pena aproximarse El una rospucstn si consideramos al volumen da 

consumo como un punto intermedio entre el volumen ele empleo canco 

dido a los factores productJvos y la demanda de inversión, dete.r. 

-- ----~--· ------------~~~~~~~~ 

W kcynes, J.M. Op. Cit., Pp. 57, 64. 
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minando Ja producción y vl in<]reso. l~n esLc sentido, ni existe un 

decrecimiento en el voJurneon de consumo, son prevb~iblcs una serie 

de efectos ndversos sobre el nivel de inversión y producción, que 

el Pt'ofesor Kcyncs argumentó en ln siguiente fornw: 

" ••• r._, insuficiencin ele la ckm"lncla cf1.:."">Ctiva frcrmrñ t:>l proceso de produ 
cción nunquu el producto marginnl de la mano de obL'a cxccdn toJavín, t..m 
valor a la dcsut:il.idnd ni.:,rginal do la ocupación." ?21 

Es posible suponer una decadencia prevía en el volumen de ocupaci 

ón que implicaríñ una ca.ida del consumo, y con el, el dccrecimic.n 

to de la demanda cfcctivn con lns secuelas soiinladas en la. ,o(crta 

ay regada. Pos supuesto que ésta aprecinción sería el rcsul tado de 

un razonamiento un tanto ambiguo, pues, daría la lmprf.'.;!sión .de ~u,e 
bastaría simplemente con elevar el volumen de empleo (o por lo_m~ 

nos mnntencrlo establo) para garantizar unn dcmandlt e(cctiva sufi 

ciente parn dar certidumbre a la producción e ingreso, lo que' ,sig 

nificaría ignornr por completo la reticencia dal empresuriado, ·Pi! 

ra considerar lns bondades de (avoCcccr un esquema de consumO eles 

de esta perspectiva. Esta explicación es poco funcional po~quc no 

permite inferir las causas por las cuales el empleo puede caer. 

Es (nctible invertir .los polos del argumento expuc·sto, nhorn, con 

sidcramos al volumen de consumo y ele empleo en los extremos, y la 

inversión como punto modio. Si existe certidumbre en al volumen de 

ventas, loa empresarios tendrnn _incentivo a invert_ir y tf elevar el 

monto do empleo, produciendo más y gener,indo mayOrCs_ lrigresos. Por 

tanto, la resolución .en la obtención de una tnsn suficiente, para 

et crecimiento de la producción, esta relacionada con las dosicig 
nes de inversión de los ngcnt~s económicos. 
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J. LA ACEPCION DE LA INVEHSION. 

J .1 Producción e_. Ingresos,. da~ l~s FC:.c'torcS Pioductivos •. 

. · .. ,':< ' . ' 

Al final de un peri.oció e~pecÚÍcó:·~dijci'.elProresor Keynes- el e¡n 

presario ya ereCf:u"o_.~un '\c'o~-j~~~~:.:~·c--··c~·~pr~:~>a .'~~-r~.s · empt-esarias, ·y 
también, realiza·· :a1~un v~l_l:J''~'~n:~_ d_~·:_· ~~.Ver~~-~-~-<d·~~ti_'?· 1 d_a·:.·:~-~ ~mprcs«. 
Si consideramos la dÜer.en.ciil d~;. ~al~r. ent.re· el gástÓ, que, signifj 
có · ia. compra ;, otros: cmpi-.esa~-iO_s -·y:_ei:~,Va1ar·:ae"sú·f1,~Va1~Sión, .qued"' 

un remanente de valo'r -que- .. c(j~-iV·~-1~_:;~~ · co~-to · a~\·usO _d~l' oquir)O · pr.Q 

ductor utilizado. ·.· . , · . >/' C · ' .. · . 
La composición de valor do la prodúcCión qu·e_:.ha .sido··_realiznc.1¿¡ se 

integró partiendo del ·casto de Uso (U) al. cÚal: se,. ltdic.iónó. ei' cós 
to de factores (P) ,_ es:de~ir, la ~·unla_ p~gada ·a-<otijOS.,«factOres pro 
ductivos por la utiliiaéi'órl d-e sus se.rvicic~)~·~·.j,:·p~~.~\i1:t-imo, se to 
mo en cuenta la ganancia ·del empresai-io·'(9f~·-- -~As.í:','·'pCidCmoS ·anotar 

una ecuación del v~lor bruto .de la produ~cio.n <.O),:.·' 

Q [ U + F.+ g J. (11) 

-,,' 
'·<' 

El ingreso se int~gra por, él coS~o· de :rac_!:or.~s. y'. _1a --~.J·ananci~. Así 

es necesario restar -(U) do la ·ecUnciórl.~(f1f(Par·a·::'é6rma11Zrir.-·1a sJ 

guiente ecuación del ingreso o va~_ar, nóta:'ae -lit ~-~r6du~.~~~n (XJ: ?31 
't;:·-· 

y .= 
:.},_.·: 

·~ ,9 J' ' ~· 
:.:/ -:, ·> ,._-,-.>.",-: 

Es pertinente señala·r qua, -.el CcistO:ae uso. s~gni_fj_~~- ·una dcsinVc.F 

w CFH Keynes,' J .M. Op. Cit •• Pp. 'ss-57. 
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sión del factor capitnl en funciones, o sen, es líl depreciación a 
que esta expuesto el (actor cüpital como consecuencia de su utili. 

2ac1on a la.·1ar90 de.un ·periodo parn producir. En .estn·ocasión es 

ncccsnria· prcCisar· que lfl producción puede contabiliu1rse como un 

vzilor brutO. 'o:· neto', según se considcL·c o no nl coste;> do uso_. Pero 

a arectos:de'- nuestl-o .análisis, contnbiliznmos producción_ e- ingreso 

como vri 1 ore~ -. ~ea le·s:,. nct.os. 

Fundamefltrimos -1a··. e's-tructura de distribución del ingreso con ln si 
guiont~- cC.ultc-~ón:: 

r e; + 1 - e;. 1 

Donde ('S)-_'es )a pró'porción del ingreso que se· pag~ a tOclos los fa2, 

toras pro~uctiv.o~ ex·ca[ito al capital, que s~ .representa ··_en ( 1_.c;J. 

HolacionamaS· el -pago· a otros [actores productivos c:=On :.Cl iOgreso, 

en la sig~ierite ecuación: 

[ F ) ( 13? 

Lo relevante do la ccunción ( 13) es que el ingreso cor'rie~te, que 

corresponde a la producción real, tiene que ver can la influencia 

de los empresarios para establecer el valor de ( j) sobre. ci vaio-r 

de (F), que interpretan como sus costas. El anrilisis ·aa tal cocf!. 
ciente tJ.cnc sustento en la hipótesis acerca del grado del monopg 

lio, que planteó el Profesor Michal Kalecki, caracteriznnclo la P? 

lítica empresarial en cuanto al seguimiento de sus precios • . W 

de hecho, la génesis y distribución del ingreso Cntrc los factores 

productivos, cstnn dcturminadas por las expectntivas de gananc.ins 

que el empresario se ha formado respecto a una inversión adiclonnl, 

!!:!/ Cl·R Kalccki, Micli.11. 'l'OOJHA DE [J\ DINA'llCA l:lX>IUllCA. P.C.E. Pp. 18-20. 
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aspecto que lo. llcvn, primeramente, a evaluar .la magnitud de Ce,!. 

tos en que incurrirá para, 'da.spuos, concodor url vol~mOn adlcio_nal 

de ompleo y una mnyor pr~ducció~, áitu;lciOn·· 1i9acio ii l:n p,orspcct!. 

va 'del coriáumo'.._ 

Por tanto,_- nos .. i.l1·t·er.es~.' s~-~Ó~. ·6~~~-·.c~~~i~ _.:~-~ :~¡~~lc~·_,;{:~.(~1 ,·i~·g·~~so 
de 10~ ~actores .¡jr.od~~tiv_~:~ ·,:~on\i~·~.i~-y_·e~~{~-~?'(:Po~~~~á .-:.dr~~-i:eg_~r --~ 
la suma pngacla ª·los: ~t'rOS:, fact~'r~s·.:-l;r~·d,uctiJos:;~n:.:~·1·~,;ivol ·aa: ln 

remuneración (w) Y ~l ~mpl_?o·::~~-ist~·nt~. Ná:::~_n·~~.{Olj~_~,C·~~c _-_co~--;- ias 
ganancias, en el nivel tle 'Utili,dádcs ,;(ulf y',<'1,:fact()r ca'pitai exi!!. 

tente (K): 

P, w 1 N J ¡: ,9 

Si suponemos que (Fl y (g) ;ca.mbian pÓr cn,mbfos,on u~'a tlo ,sus dos 

variables, las :·s1_9u'icnt~~ ·_ to~·~s '.:de 'cnl!lkdo r·~~:P~~C·~~·.'a ,¡~- ·i~nvC"rsión 
no se 

~ !l 9 ' :'.mm i_j=L1 
Á I- " -j _ • . 

'· ·•··· °'"'º"'·· · "'º'"'' ,,,;,,' , •• ;:lr :!~~.::.; · ;;;~ ' " '• 
=~::~:~a¡~~'~.:,;f ~t~~:~,:i::::~~::~:t~:!~:L~~~·~l~:-:~~~·:E:º:",~:c:~: 
mulaCÍón.··d~· .. :.c~~·i\a'·~:~.-·: .. < ~,--,.:''.;_:/ :~' _ ,,,,,_._.,:: ,-.. ·:· · · · _-,,_ .. _ .. 

-,;:~ ;--:-··:.}/.' __ ·--~. ;._- _. 1·".'. ·.·:·~\ -,. :'"-~ ~ -_ 

Ahorn, cbnsidereiñciS:-'.-lnS :·_S:_i~Uieri·t~s··, tn"·Saf{ de .:c~ñibii:J en cil 'con~umo: 
- ' ,_. ' ' · .. :~ :.\._ . 

". ,_e 
!J. F 

P~lgCÍ l~tx] j P~l~C[ 1-tx)Fi-' 

Oc astas ·ccuncian·cs·,_ podOm~s,_nfirnmr qua al ·consumo tien~lc n hace.r 



66 

se más evidente entro el. "rast:o" do los fnctoros productivo~ a mg 

dida que huy una tendencia ct·eciontc del coefich:•nle ( j), mientt·as 

que, a medidc:t. que; c~·-e~on· las gananciils por efecto de la mi:mtu ten 

dcncía, el -_c_onsuino do los "dueños de cilpital 11 observa un proceso 

inverso, por:-10 quC n_o es aventur.:tdo señnlar 4uc las perspectivas 

de consumo sólO· sOn ·suStcntables en el ingreso ajeno al factot• en 

pi tal _.-.-p~~~:ta,·_ ... cs.to que podemos denominar "el c(ccto clcsplazamie.n 

to", tieóde··a alejar el· consumo de las manos do los empresarios. 

Sin embargo,, se hace indispensable conocer que sucede con la nece 

sid«d de.la formación de capitnl. 

I~os empresnrios pueden recurrir a diversas _sit .. uaciones para buse.:1r 

ejercer una presión a ln elevación del coeficiente (j), si es que 
ln oferta no procede de una estruct.ura .productiva atomizada, rocg 
rricndo a una serie de medidas que van desde ·los acuerdos de caba 
lleras entre los propductores hasta el chantajei lo cierto es que 
la primera mnnifcstación ele las presiones -a.·< j) es el crecimiento 

do los precios, pues, (j) significa una reord~nación entro el man 
to de ingresos que perciben y sus costos. Por tanto, la elevación 
en al valor de (j) tiene dos manifestaciones en el ahorro que pu~ 

do generarse dentro del sistema económico: 

1) Entre el resto de los factores productivo~, y .déstacando al 
factor trabajo, disminuyoi:i sus" ingrésos, -su consumo aumenta 

rclativamt?ntc y el ilhorrO ti'endc· a· desa~ar~cor. 

2) Entre el empresllriado, _·lJ'úínentan:.-.suS ·._in~r~~as·, par~, ·. dismin.Y, 
ye re la ti vamen te · su·-con·a'úñ{a··, J.0 · qU:~ f Ort~í .i:eCa·~ sU 'óapaci·d~d, a 
ahorrar en· r~rma· -C.~c~i~'~,f~ .. ,~_.: 

' .' ;_ .. -. . _,: .: 

EntonccS, ··cabe ~Uest:¡~ri~rsc··_ ~·ab·~:e ~l.~ pa.ra,·dero:.a~'i ··nhor'to, que en 

términos _s~:mc'ili<'.>S ·t~.º·~·e das· de·st_il)~~: ""1 >. ~i ·:~·tcs'O~a~i~ntó, 2.>' la 
invct•sión. 

, .. ~ .. , , ...... ~ . 
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J.2 Actividad rnvarsorn vs Actividad Especulativa. 

Naturalmente que l ns desiciones que cil empr..esariado toma, respecto 

a sus ahorros, tienen que ver con al objetivo que Pretenden_, i~bui 
dos poL· el contexto macrooconómico; ·en cuyo cilHO, ·evaluan c·an de_~-ª 

lle la conveniencia de atesorar en el sentido de. rCtcner suS ganau 
cias; para aprovechar posteriormente los inovimicntos ·deL sistema O 
bien, destinarlas a la actividrtd inversora-· si ·:es que· exi.S}e .. · 3.igun·a 
certidumbre en cuanto a ia rnagni tud: de ventas q~c (lµc-~ciD.·. r~ali:Z«r. 

. ' :. ' :: ' > <,.". . 
La desición de atesorar generalmente va asociada"~!. ric$go.que sig 
ni Cica invertir· en _act.i vos f isicos, reales y .ta~giblcs, cuarido hay 

una carencia· do ~ertidumbi:-e .. por las cstt·cchez del. merccldo de bion'es 

y serviciOs, ·en tai caso, ol empresario profer.ir~ r"etenef ahorros, 

y pro_ba~lemerytc bajo ciertas circunstancias, dori vadas del tipo de 

interés,_, tendrá in~entivo il la especulación mediante las op:!raciones 

con activos fi'nanci4dros; sin cmbürgo, a nfoclida que _se aclara el p.fil. 

norama econóniico, es posible qua abandone la e~pQéulación para in.!. 

ciar el camino da la inversión. El proceso por el- cual' la inversión 

puede ser retomada es precisamente la demanda ·agregada, en dando, 

como hemos. visto, el consumo es la baso -y la i'nversión el contenido 

~el crecimi.ento do la producción, pues, .mientras existan posihil! 

dadas de consumo, hay certidumbre de ventas y ello anima a efectuar 

inversiones, sin embargo, a lo que podría.Ínos ca.lificar como una vía 

expedita del crecimiento económico enfrenta los problemas que dar! 

van de las desicioncs propias do inversión, y en donde juega un pa 
pel protngonico ol comportamiento dol tipo de interés. Entonces no 

os remoto pon:rnr que en el proceso del crecimiento económico la ag 

tividad inversora debe combatir a ln especulativa, sobJ~e su propia 

arma; el tipo de interés. 

" ••• si so m:? r~rmit:c aplicur el ténnino especulación a la ·üctividad de 
prever la psicología del mercado, y la (Jillabra anpro&1, o espiritu el'"' 
anpt·c&.1 a ln ~1re..i de proveer los rendimientos prolmbles de los bienes 
por todo el tionpo que duren ( ••. ) I.as es1:cculndores pueden no h.-.1oor 



daño cúánao sólo Son .burbujas en una corriente finnc do cspiritu do ero 
presa; pero Ja situ~ción es sorín cuando la anpr.es.:i se convierte en bu!:_ 
buja en una vorágine de cs[x.~ulación ••• " W 

J.3 Las,OcsiclonCs .do'Invértir. 
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La cloSic.ian'· _co·n·,o --~~-~-p~n~~i:e el~ la demanda agregada: so c::arac,t~ri2il :, 
1) por ser un con;p·¿i~ento pCqueiiO. y· 2) par· Set· muY.'..volatíl.· .Los· ec2 

nomistas le_ hnri ~~nforid~ un trato especial~ pues, no- e'S llanWrente 

una adquisición - d~· biÉ!ries y serviciOs en forma de. fnctól.· ~·apftal e . ' . - . -
implica u·n·· conjunto :ae ·aesiCiones de los agentes ·ecoilómié::os can. rg 

rorencía_.al : .. yol_um~·n de gasto qué-. para .. ~llo aS.ig_~~:n_·, ; ~: la.· ii,~·~mula'c.!. 
ón ·do me.dios· dá' -producción. 

E:n los estudios realizados sobre ln inversión, el Pro'r:asor. Kalecki 

destaca u·n. ·a,m:íl . .isis de los dcterminc:tntcs de las desiciones que los 

empresarios tornan :n!spocto a una inversión, a partír· do la obtenci 

ón ~e ganancias: 

11 
••• si considerüm:JS lo ti.is.:i de desicionos do invertir ... n un periodo cor 

t:o pcx:k1110s suponer que al principio do este período las empresas han 11g 
v,1do sus plnnes de inversión hasta el punto donde dejHn de ser rPC1itlkJ_ 
bles ( ••• ) En tnl caso, so tcnnrán nuevas dcsicionos de invertir :;ólo si 
en el período considerado ocurren crnnbios en la situación económic,1 que 
cnsc:tnchen los llmit.es impuestos« los plitnos (de JnvcrsiónJ ••• " ~/ 

hay tres grupos de cambios que inducen mayores (o menores) desici9 
ncs de inversión: 

1) El ahorro bruto do las cmpresns. 

2) El volumen de las ganancias. 

3) Ln acumulaci~n del equipo productor. 

W Koynas, J;M, 0p; .cii::;.P¡J. ;144~145. 
!!!V Kalccki, .Mlch.11.' Op. Clt; •. Pp> 97. 



El ahorro bruto as una partida f inuncicra formndn ;..or la dcpr.cciaci 

ón que las empresas consideran como el desgaste- de su capital a lo 

lnrgo de un período, las utilidades no distribuidas y adicionalmeD 

te, con las aportaciones monetarias que los empresarios invierten, 

dentro de sus propios negocios. La función primordial de está paf 

tida es brindar sustento a los proyectos de inversión que ln empr9 

sn se proponga llevar a cabo, de acuerdo a su estrategia,. objetivo~ 

o política¡ y es recurrente ante la incapacidad de acceder en cual 

quier vía al mercado de capitales, lo que significa inv,~rtir. cm .bfl 

se a recursos propios: 

" ••• ai.jo este supuestO, la tasa de desicioncs.de'.inversiÓn ae·Capí~1l ~s 
función crecient~·a~l:· ahor~~·b.rut<:>'.t~tal.'~.- W_ ~·," · · 

;".:· .. • •• - ~' 1 • - •• ; \ • • •_;, • ~> ~' 

Las desicioóes "dá~·i·ri-~-erfir; t~~bi6n '.·sc·._~elllcf~rlri~ pos.i:'tivanierite con 

las ga'nan~ias. A ~c·dia~' .. qu.o la d{reJ:.Cn'cia e~~r'á 01 valo~r. ·~te la Pt;Q 
. . . ·: •'..':·" ·._ . 

ducción reali2;ada y los costos primos, se expa.ildc_;- la· ganancia ti.Q 

ne una persPcctiva de aumento, así, se alimentan .las cxp.ectativas, 

y el cmpres«rio tendra en cuenta la redituabilidad de una inversión 

a Ja luz de las ganancias: 

"Otro fnctot" que inCJuye en la tasa de de!!lic.ioncs de invertir es el aumcn 
to de las gannncias por unídc1d de tianro. Si éstas so elevan entre el prfn 
cipio y el final del período considerado, algunos proyectos que antes . se 
consideraban incostcablcs se vuelven interesnntcs ••• 11 58/ 

Particularmente este proceso sobre lns c1csicioncs de inversJón, es 

el que nos interesa con mil.u detalle parn explicar el c.recimiento de 

la producción, pues, si ha ele repetirse a mcdlda que se elevan las 

cxpcctativns de gananc:ias, el Profesor Kalecki sugirió que el cree.! 

miento de la inversión se desmotiva si las ganancias no se real.i-;:an 

como se tcniü previsto, por lo que ést:a latente Ja posibilidnd de 

enpccular. 

?1J Kalccki, Miel.,). Op. Cit., Pp. 98. 

lj8/ Knlccki, Mich .. 1l. O¡>. Cit., Pp. 98-99. 



11 ••• O;? hecho un m1mcnto en el volluncn do E'l¡uipo Cilpit.:11 cuando las gnnn!.1 
cias son constantes signi fjcn uni1 reducción di.:- In t:ns.i de gnnnncí.:1s ( ••• ) 
la acumulación de capi4,l tiende a cstrech.ir los límites de los plnncscC 
inversión. Esto efecto se advierte nds shJnificativru1icntc.'? cuundo ingnmn 
a una ilctiviclad nucvns G11prcs<1s y se torna J.or ende m:!'nos .i11t-.crcsnnt:es 
los planes de empresas cstnblccidi:1S ••• 11 Q2/ 
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Entonces, el ,1cervo de capital influye negativamente en 1.-.s dcsicig 

ncs de invertir, si es que el dinamismo de ln demanda agrCgacla, no 

alcnnza para sostener el ritmo, de ganancias. 

3 .4 Los tlctcrminantcs de la Inversión~ 

tuisicamentc· sOn d~R lOs ·fii~tord~, cjw{·af·~~t~~··Jaá'dcsic.ioncis 9arn in 
vertir desda .la Op.tica ··de -iá'_ ob.tcnC.Í.ón -. 'de g~nnncia·s: 

1) El ren'dimicnto. del factor capit'ci1·. 

2) ln tasn ·do·-inter6s. 

El primero de estos factores se encuentra íntimamente relacio'nado-a 

la corriente de ingL·caos -que el cmprusnrio espera, con la adición de 

equipo produc.to': al _factor :cap.ita!_ en Cuncione_s. En _tanto que, el$~ 
gundo factOr ésta c:isociadÓ al costo que implica la adquisic~ón de un 

equipo capit~l a~i.cional. 

3. 4. 1 La Eficiencia. Marginal del Capital. 

/\1 comp~nr ot~-~,-_·i_ná~~~.{nn', ·lldquiéir más harrmnlcnta o ·construir locf!. 

les, el empr_c~'arici irlv1erte uno sum~ de di ne ro porque csperll t:ener 

un flujo~ au·.b·~-~e~-~~io~ __ ~ufici_cntemnnte altos pn_ra· cubrir l!-ls gastos 

22f Kalecki, Micha1: 0p. cit., Pp. 99. 
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que de tal inversión se deriven y sobro ·algun· yalor._ que pueda in te 

grar a su volumen de 9,1noócias. Én otras_ [Jillabras, Para invqrtir el 

empr.~sario necesita estimar en cuanto crecerá su ganancia si _aumen 

ta más capitnl a su empresa; el Profesor Keyncs denominó Eficiencia 

Marginal del Capitill al concepto que, especír icamcnte, mide el re.n. 

dimicnto del factor capital, relacionando el flujo de ingresos del 

equipo productor adicional y el costo que represo.nta'-"ndquirirlo: 

" ••• defino Ja eficiencia marginal del cilpit:.íll caro si fuern iglk11 a ln t-0 
sa de descuento que lograría igualar el valar presente de ln serie de anu 
alidadas cladn r.or los rendimientos esperudos del bien capitnl, en tc<lo el 
ticrnpo que dure a su precio de ofertn ••• " @_/ 

Pnra comprender el concepto de la eficienci'n' marginnl. ·del Cnpital, 

consideremos a {Yi) como las anuillidades que se reciberi, es~ dÓci1··, 

el ingreso que ·c1 equipo productor adicional genera en ·t. -,·p~rÍ~dos 
de tiempo iguales; si {RJ es el costo o la Suin~ '._a~«.'.i"~ior~ .. ·:q~.e e~ .ef!l 

presilrio tiene que erogar en la-adquis'ición. Y-ftincioríBmié"ntC> .. de un· 

equipo adicionnl, dada la eficiencia marginó~ ~·d~(~:·6~p.i:~·a{ C~E~1.~) as· 

factible la siguiente ecuación: 

Yi R f 1 + EMK] t 

Oc ésta ecuación podemos inferir que mientras más alto.sea el Valor 

que asuma la eficiencia marginal del capital, dado un período t de 

amor.tiznción del equipo productor y el costo, mayor sera el'· inl:J~eso · 

que el empresario espera recibir. Sin embargo, a él le interesO cQ. 

nacer de antemano cuill es esa eficiencia. 

!>(;' '".:rüta de que el empresario conozca cun l es el rendimiento de la 

inversión por plazos de amortización. 

fill! Koyncs, J.M. Op. Cit., Pp. 125. 



A pnrtir de la ecuncjón nntcrior, podemos llegar,, ln ecuación sl 
quien te: 

EMK 

Donde s 
Yi 

lnl-11 -1 

E:n este cnso, sustentamos la BMK en la base (e) del lognrit1ilo nntu 

rnl, pero, lo importante es la proyección c.loct·cc.lente de ln cCici 

cmcin marginnl ele cnpitnl is-':"ll>re ol tiempo, lo que es comprensible 

il partir del siguiente grnfico. 

~MK 

t 

No incurrlmoa en error nlguno nl afirmnr el movimiento inverso de 

ln EMK respecto nl tiempo ( t), pues npnrer1temonto omltimos las PQ. 

slbilidndcs de que ocurra (Yi} nl dcscmbol.so de (I<) si lns candi 

e iones en que se ron\ iza ln inversión se modificnn. Pues se tr.:itn 

de cuuntificnt· el rendimiento del capital en lns perspectivas que 

existen en ln nctunlidad y, del periodo en que duro ln inversión. 

/\horn, es más conveniente presentar ln EMK en c-clnción nl tiempo y 

nl coe(iclente ( j). Como hnbín111os comentado, si los cmpL·csnrios n 
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a rueria de presionar, tienen.capacidnd de cstnblecer el valor ele 

( j), un'a inversióz:¡ .ciue se .ronlizara en el periodo determinado, y 
se ?mortizara eri ese mismo páríodo, tendrin una eficicncin equ.iva 

lente al maximo mar9cn.dc.gananciilS irn[lcrantcs a~ ose pcr!od~, es 

dcclr: 

EMK 

1' 
t 

j - ( 14) 

La proyección de li'.1 curva .·de la EMK es· el. sustento Y.: lil condición 

necesaria de la formac+6n ele la de.mari.an. ae inve·rSi.ón, s·in ·embargo 

falta la condición suf !ciente, cjÜe esta: dada por el-:comP:ortnm.icnto 

del tipo de interés. 

J.4.2 Los Efectos de la-Circulac'ióO dal OinCro: 

La piedra ánguiar de la concepción ."m.~ri.etariSt'a' -d~l · sistemá º'!Pi tf!. 

lista, r~dica ezl. -la:·. teor Ía .··cua·,n·i:i t'a t-l~ia'_ "a:el: d.ine~.o ,- :· CJUC ~~ géÍleral 

suscribá ia- ofCrta ·do ·diricro.:·n1\·_'Va10r:~(ió,_:1as·· tran·s·a~·ciOrics: y º:SPº 
cíficamente alnivel depr.;cfos,,da~cio<por ~'up~esto<Juo!or flu]ó 

y ref iu~~> ci~: J'~~.'-c~·n.~.-~·da_d .ªº.- a·i~~~~: .. ·~n<Ci;~_ui.·~~~ón:.:: º.ª-.- rfj_o,:·: o sen, 
que· la v~ioCid"d '.:de:· ci~Cu.1n'c1Ó~ ~-a el-_ d.i.~e~~ ~-~·a _Constante·::. ·'u.na f~!. 
mulnción. de.,-_tnl. teoría;--~.~~;· pr~s-~n~~~a·-- po~. e~ .. Pi:-Oreaoi< LerichO, :en 
cuatro ·P.u.ntos:. ".':· ·,.·r" "' ,,,:- • .:_;:· ,'- ~::1:: ".-,:.~- ~: ... · 

-~~- :~--· -~ 

1) La :~a~tí_d-aa\··a,f 'm¿;~-~a·~- · ( ~~~'ci: in0ri-~-b:~··f:j~ J~·_ es-:': u~~- :s~~:J_'~ble ·1na·~ 
pcn.di~n_ta· '-~- :~i.e,;~~ p:_r~_C:fos·. ·y :''i~ :_.:·pr~duc~·~1on._.·E"is.:i"ca·~-.--

2) r .. ~ volocidria ele\ :d{n·d~o:. ·e~-:~~:··d~·~o 'i~~-{it:U~·.i6nal que.·no ti~ 
ne vnria~"J~~-~s·,~·-:·ci·'~~-~~~ ·:san· infirTia~·~ 

1· .•. '. 

3) La PrOclucción -fiSica_.·,~a--éstn_'-reiaéla~riC1a Con 10 ·cantidad de 
' ' 
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moneda, y su operación conjunt"a es eventual. 

4) Las v.ririacionos en la cantidad· de moneda, a menos qua senn 

absorbid.as por ~na may.or· pro~_ucción .fisica, actuan mccanicf!. 

mente sobro el· nivel. dci·· pre"cios. fil/. 

Accpt:emos por .. ~n mome_nto que· :la cantidad de dinoro .dentro del SÍf3 

tem¿i económiCo crece extraordinnriamente incrementando la liquidez 

de la·s a·gcntc·s económic6s; bajo· la óptica de la teoría cua.nt~ta~j. 

va c~tc·h.ccho se ·reílejarti inmediatamente en la inflaci.ón, 1·0 qUe. 

significaría negar la cnp'acidnd de producción del sistema., ·aesd.o 

otrn óptica, un aumento de los precios por ésta cáusa rcpresentn 

que es irnpOsible prOducir más bienes y sel-vicios •. 

Si por el ·contrario, existen capacid.ades pr~duct-i"Y~-~·,.ocÍ'o~a~; que 

pue.dail ser utilizadas para expandir la producci6n'., ·-·~nt~ric~·s· ·no hay· 

raz~~_ par~ 9ue u~a expansión de _la_ o~erta de· dinef..Q, ¿·fe.Ve" eJ. nivel 
dC precios.'·· 

l\ún, supon~·~ndo que el estado de la econornín irTipidierii ·el crccirni 

ente de la .rroducción en determinado momento, la inflación no pug 

de tCricr ju~tificnción, pues, unn mayor ;liquidez _a los E_t.gentes d2 

ja en aus-mrinOs snldos monetarios ndicionales que pueden ser cana 

!izado~ ni" _ffiercadó financiero, como selección de carteras. 

En conaecuenc!a, la cstnbilidad de la velocidad del dinero es una 

suposición carente de realidad ante las variaciones de la oferta 

monetar.in y el "virtual" estancnmiento de la producción, y corre!. 

pande .ordinariamente a los movimientos de la tasn de interés, y a 

las dcsiciones de los empresarios respecto a la inversión. 

Es discutible el porqu6 de la t:asa de interés y la velocidad del 

&.!/ crn lcdchc, C.E. 1'llJIUI\ CUl\l~rI'J'll'l'!Vll y ESC:UEUI og Cl\M!lJU[x;E:: !,/\ \/ERS!ON 
DE l\.C. P!GOU. UllM. Pp. 40-42. 
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dinero. La mayoria de los económistas entienden el concepto de in 

terés como una remuneración devengada por el sacrificio do ahs~cn 
ción da ln disposlción de dinero en efectivo por un· lapso determi 

nado, y conc~etam.e~~e, el rendimionta de_ l~s sald~s ffio_nctnriO~ in 
vertidos en "iriStrun~entos del mcrcrido financiero; E>~rol ·1a' tnsa da 

interós no sC'. tiata de aCterminar tal remuneración •. ,_Par _"el cOntrg 

ria, 1~· tcisá ·'ac .. interés se ·refiere a· d~s. nsp~_Ct_a,~:Ci~e_:s~_ ... _a~ocian 
a loS Sai.das·:.~o~~tari~s que. so opera~ dentro· dé· 1a,.:·cConoinía: 

-.:: ... _.···:-.· _·.; . .' 
1) La's':.aeSÍ~iones ~de ·1nve.rt1:r.ds;~ Oo) ." · 

2) La fuen~c :d~l finil~ciami~nt;; ('propto> aje~;,)~·· 
.... ' ·: .. •'. : ~ •. . . -. : .··:.--'. ,· _, ... 

Si un empresari'o ·.é's:·~~':::·~··i~·~,~~·~'t\~ :a ·_:f~v~·~t1\:· ·pero· n·~~~dispone de. fon 

aOs proPi~~s ·:(":ah¡,-~f·~;_· ~~r._~~_?} ·;:-~e~--~:;p·~:~b_í·~~_a.-,.~e ,.~·~~ú~e .. ª1 · u~o ·ac f inall 
ciamiento~.'aj~·naí~.' e~to"nccs,-::~'iá"·-ta

1

s"ci>"a·o-.:inte·r6s :s'e_ t'~ata do definir 

lo que. le es·Pcr'~--::~-i:. P.~présaf 1<:, ... , ~ i::, ai'SPO'ne-~ ,-ae·; uná ~Par.te· del· monto· 
de dine-ra··_án· ;bii~ú1~ciión·.' _, 

.. , 

. . ,_ .. 
3. 4. 3 La 'l1~~ri- dC/:'.J::~-toré~ ~., 

. <· '- .. -'. - ' ·." ' ' 

'11 radicion-almcnt'~·- ~~-habla de la tasa de interés ··~n':.CLiant~ a su. n!. 

vel en'a~·terminaao momento. A nosotros: nos· intcrGsa-:anDalizar· sus 

pc_rspcc_t~~~·s"como ·1a condición su(iciente de:la·:uemaricla ··ac ·lOs ·cm 
prcsarfo en bicnos do producción. 

·. -. . . : '. 

Consideramos la velocidad de circulnción -det''df~or~~-Como·>·ia rclª­
Ción. CntrU· ~l vnlor de las trans~·ccioncs Y cf· ac~rv~· '. d~ :_.a.Í.n~ro en 
la cconomín ·en ·el período (t), es decit4

: 
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Si aumenta la ofcrt:n monctnrin pormanccicnclo const:i.lntc c.l v::üoL· de 

las transacciones (producción}, !"aja li1 vclocidnd del dinero, que 

signit:icn uni:1 cxistcnciu de snlclos monctnrJos rclativamcinte altos 

en poder de los 019entes económicos. Por el contrnrio, nl tlcsccndcr 

ln ofcrtn monetarin respecto al vnlor do .las. transncciióncs, aumc.!J 

tn ln velocidad del dinero, es decir, h.:ly unn nmyoi.· .rot:ación del 

acervo e.le d.incro lo que implicü una existencia .baja,.dc .~nldás ca~ 
los agentes económicos. 

Ln tasn de interés se asocia a ln vclocidnd de cii:cui"aCión', si es 
bajn ln velocidad de circulación bnstnrli una tasa-·' aci··:10tcr~áS..-:'ba,ja 
p.:1ra absorber los recursos maneta rios excedente en m~naS·, ·~o.,Í:.~á~s 
los agentes económicos; y. una velocidad alta rc(]uerirá ae. uri"a •tn 
sa do interés clcvnd.:t pnrn atrner los escasos rccúrs·o"s·,·. ell~.:·afi~ri 
un rnnyor impulso al proceso espoculntivo. 

Una ecunción que rclacionn ln velocidad de ci rCul a'c.ión <coO la tnsa 

de interés (i} en dotcrminudo período (t), 

De esta ecuación podemos recoger algunas deducciones: en ncercmni 

ente a ln política monetaria que ejerce el Gobierno,·. argu.montnmoa· 

que en cscncil1 parte do la ex.istcncin de dos tipos básicos ele act! 

vos r i nanc.icros en la economía: el d locro y los bonoS. r,as ope~f!.. 

cienos de mercado abierto son un mccnnismo recurrido para r.egular:: 

li1 liq'Ji.-lcz de ln cconornín condicionando ln bnnc 1nonctnria,· el .GQ.. 

bicrno emite bonos, valon~s públicos, que ctl venderlos lf- afluyo 

un monto de dinero restringiendo así la liquiclcz, y a .ln inycrsa, 

al comprnr los valores emitidos lanza unn cantidad adiciorinl n la 

liquidez. el fcnomcno cconóndco de tal mecanismo es ln CluctunCión 
de la tasn de interés. 
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Sin cmb.J.rgo, hay un hecho que cnmnrcn lu din&mico entre la políti 

ca monetario y la t:ilsa de interés y que tiene quo ver con liis mul 

tiples desiciones que pueden tomar los agentes económicos, en r9 

)ación a los saldos monetarlos en su poder: el atesoramiento. 

J,4.4 La Incertidumbre en la Polítlca Monetaria. 

El problema de -la incertidumbre ,en·· la política móneta'ria· tiene .qu.e 

ver ·cari la retención de los Saldos ni~netririos· y·_· ei'. cO~c'~-1:~ de-1as·· 

actividades especulativas sobre ,la ~ctivfdad· irÍve~~or~.:~:_. 

Analizcmos con detalle el sig:uicrit~·:_'.g~afico :C)uc: mucs~ra una proy.!i! 

ccián .de ·la_ tasa de 'inte'rés''. -~tj_ ·rcii~~.ió~~.'-~-~ :1~ ~·y~·1a·c·i~a·a·· aé clrCulft 

ción del dinero. 

Como cxplicnn~os en ·el ilpartado anterior, unn oferta monetaria adJ 

cional se cannliza por·ol mercado financiera, y asimismo, sucede 
con el recorte de la oferta monetaria, entonces, si interpretrun'ls 

astas situücioncs carnctcriznndo n ln pal íticn monetaria como: º.:i 
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pansiva o rest:rictivn. gn un mecanismo libre de las clcsic:ionas que 

t".o~mn ·1as ·agentes. económicos en cuanto n sus saldos monetarios, la 

política monctnría, cu¿1lquiera que fucrn su cnrrictcr·, llctullria en 

la cur~a I. Evidentemente que unn velocidad corno (Va) rclntivnmcn 

te reflejaría una política expansiva, en tanto quo. unn velocldacl 

cquivnlcnte a (Vb) rcflcjarín una política mils restrict{vn ~n tor. 

no a la oferta ele dinero. 

Pe~o, ocurre que los agentes económicos sienten "dosconfianza 11 t·c§. 

pecto al mnncjo que el Gobierno pueda hnccr con el d.ineL·o. Elic;:>· se 

refleja en la posic.ión de ln curva de interés, que remitiendOnos n 
la Ccuación { 15) recoge el cociente 1 1/h .1, ~xpliqucmos: 

si existe la convicción do los agentes económicps a retener dinero 

por unn u otrü circunstancia, subjcti vamente nl i me.ntnn la incert.!. 

dumbre en ln política monetnrin e .incentivan al proceso de ospecy 

!ación presionando sobre ln tasa de. interes. El .resU1:taao de ésta 

situnción es un salto de la políti.ca monetnriB. qua'· ahora_ dCbe de 

actuar a lo lílrgo de la curva IJ. 

Generalmente ·son tres fuentes las prlncipa.le~ .:ibastecedoras de· la 

dcsconfianzn de los ngcntcs económicos: 1 ),··ractáres.)nstitucionales, 

en donde destacan los cambios en la ·1ecjis.lación· :Y· los. prÓbl1.;~Íris de 

operación de los organismos rinnncierosj ·2) factores· económicos, en 

donde podemos destncar la tendencia y mngnitud. de los· déficits·;· y 

3) fnctores políticos. 

De cualquier modo, no se trnta de determinar que tipo de política 

monetaria tiene que ejercer el gobierno, por al contrnrio, 'se Mee 

necesario que el Gobierno reduzca la desconfianza de los ngcntcs, 

como requisito n la certidumbre del rumbo de la política adoptada. 
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J.5 La Demanda de Inversión. 

En la primera Pnt·tc- trUtamoS ri. l.:i'_ ·inversión· como.- una función esp~ 
cí rica aa.1 .. sector emPresnrJ ni,. ae.~iaicla ·para ·e1ovnr 1ns 9 anancins 

por_· la ·amp_l_itua_._711· la ·_'a~Oinnda 4c .. bicnes-_dé. consU;uo. v-acr.i1ljmos n 

la inversió·n,;PartlcOdó,de una relación,''entre·:-·la'eficioricia del Cfl 

pi tal y el. n·i~~i\ci'~· ,fa·:· ~a-Sa"··a~J .. nte~ó.s ~--~~~ida :comO.· el rendimiento 

neto del· cap·i_Í:a (; ~~~:'- · 
... -.-_ ;, 

El valor ·a·el··:· r.e!ndi.:U1cnta· :··neto'. ti.erlde ,a ·accrecer cuando los mov im.! 
entes en la ·~·asa:: a~-· i~te'i:-és'.>cicrt-iln .. la 'br0cha· con respecto a EMK; 

Por tal ·razón~ _1~ ·.aei:nn'na~· ~ ~~ inverSión es inversfl al intci:'és. 

EMK,i 

'<" l~·. . . 0.1. 

\" 
-- "/ 

ESTA 
SALIR 

I 

t 

TESIS 
DE LA 

NO DESE 
Bl8ll0fECA 
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Los graficon cX{Jl"t~snn el volumen de Jnvorsión quo en cjorto t:ii;~riro 

puede ro«liu11:su n pilrtir de J¡¡ t.i:1sn do int:cL-óe. 

Supongnmos cjuo bajo las candi e ion os nctun les, el vol umcn mnx imo n 

clcmnnclar inversión ~st.;1rá dnclo en el punto B, pues, .il eau voJ umon 

ln J~1K y ln tc::1s,1 de interés ést:an t30 C'CJUilibrio, es decir, el prQ 

ceso de inVcL·sión tiene limites hnstil el punto A. E:J lo significa, 

que, la tnsn do interés que los omprcsnrios cst:arían dispuestos il 

pagar, correspondo nl nivel (i 0 ). 

Ahora, supongamos que las concliciones so hilccn favornblcs ele mane 

rn que, el oquilibL"io de léi EMK Y el intOrés se desplaza hnstn el 

punto e, cntonceS, los. empresürio aumentaran su· denmn~n de inve,.F 

sión desde el punto B nl· punto· e', puos, el interés a pagar· cae a 

un nivel <i 1). 

En ln proYocción presantadn, cst:n implícito e"í · hech6 -d·c; (JUe la m,e 

dificación en ln demanda de inversión' no ti~nc cCoctOs_:e;1 •. e1 .'nivel 

da· proci~S. -·Y 'aún, si p~r cÜ~-cuS.ión teórica' so pi-o;~g~ará -po~ una 

cspi"ral (nf l-ricionarin, . la pt·ayec~ión seg U it- ia- Si~ná~ · válidn ,' dad O 
que· las curvas de .ln' EMK· y del interés sólo so ·n1ternría'Í1-en su 

ubicnción, más no en su forma. 

Pc:1ra hacer una cnrnctcrización del comportamient:o da la invers.ión 

hay que consic.Jorar, que los rcndiiniontos notos del cnpi tnJ tienen 

como trnsfondo la políticn monetaria par VÍll de la tas.:. do interés 
cr1toncos,. una ·política monetaria que so ejerza sin control, no só 

lo af acta adversamente a ln j nvcrsión, tnmbién puede propnga r una 

especulación creciente. 

A fin de cuentas, lo que se necesita es unn producción suficiente 

a las doman<lils do consumo e inversión, y donde, un crecimiento de 

ln ofcn·tn monetarín, const:nntc y establo, puede ncr posítiva • 

. ,., '. ,... .... ~. ·- ~--
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Para comprender aste comentario, revisemos las siguientes gt·n(icns 

que esquematizan el proceso del crecimiento cc~nóm.ico.partiendo de 

los determinantes de la inversión. 

y 

EMK.i 

t 

~or un momento pensemos que no hay fuerzas que presionen nl sistg: 

ma a "saltnr" de una curvu a otrn de interéscs, entc:>ncCs, sólo hny 
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una trayect.orin clol crecimiento económico nsociadn a ln pez:sp!,..!ct:i 

va del consu~o, ·la formación de capital y la clemandu de inversión 

poro, en cuanto .~u.cCdo que los agent~s económicos nctunn sobre el 

proceso de,invcrsión~'cntonces, el crecimiento puado ncclernrsc o 
desacelcn1rse,- lo ·cierto es que ·ello depcndora de tn n=tzón a1pitnl 

a producto, Y,'.cl:: rándim~.cOto neto del capital. 

~upongamoS qUe . ._~a :in"'..crsión es llcvnda hasta el ·P~,n.to A, -pues, en 

esa éurva y:hacra·a'rl:iba de A cmpiczn un proceso especulativo que 

inhib0 cUalquicr. ·demO.'nda de inveraj ón ~ cntonca·s ~ · B será el punto 

miis nlto .. que· lo
0

gÍ'a.ría 'el .crecimiento. 

···. ' : ,. .. . .. ,. ' 
Por cuaiqu"tcr c . .ircu~Sta'ncín l~ .'Curva: d8L intcréS se des'P1Zlzii'.a· 1a· 

derecha, e'nton"cas. l~ ,.."iriver.~ión tloci~a. 1 i"ev~"rse h
0

asta c.l . punto. e, y 

el crecimiento· máS/n~·~·!=>:·~qÜ~:· p_uc~~-~: á-lc~P~.zal-sc '.Corr~~·(_~ona,~·ra al pun, 
to o. 

.. :« .. :·· .· .. · - . -_.:-. .. '· 
De ambos· ~lís~s, ··:·h~~.·. d~·s·· 'i~~·11C~1ci¿~e~: 

1) El cicclmi.cn~opJ~iJ~s~~ ~ic~t~;y. soste~ldo,.o .a .la lnvársa. 
: • • e .~ ,'' ....... ·;, ·,\_"> -.- ,"<. ·, 

2 > t.as cnr~ét:cris 1t.icas .:·~e~ _::c_~~~~micnta· p~ocCa~h: d~l:'. cOmportami 
cnt6 · dci· ~~iñt¿·re:~-~~· 

Y· estns p~ea~~ ~-ª~~~·;º~~1:~·~~·da~ 'n. p~Í:'tir :~ae.:·{~·~ ~i~~,i~O-tea·: comerltn.· 
rios n manera·ae 6oncltisi6n~· 

·-,.:.:.-; 

r::i creclmicntO .. -G~onóniiCo· es motivado por lns "pei:-~PCci:.iVaS'·'.del con 

Las perspcctl.vas del. consumo astan limitadas por e1 :'.·~~ri~~- dci loS 

ingrcHos en manos dé los factores productiv~-~,- 'e~c-~-P.t'o ,:al ·c,lpitlll 

asiniiSmo, por las prcv is iones y consideracion_e_s" p~~~Ü;:~l'1rcs'. 
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La8 perSpactivas .dc .. gnnancias del. empresario, part.cn del ·consumo. 

y para su realt'zac_ión,-.,.~s··.nc~csari~ ··1a i~vers.iÓn~· 

La cuantificnCión:-dc-_ lo'Sque-.:seoiequierc d8 irlversióii, esta dada en 

el indíce de. f~rmri~i:Ón 'aei.· c,;;¡>itai. · · 

~:1:d~o~=·~~:f :r;:ºfr .. :{~~fr=~~t¡::::Tt:fr:á~:~:r.r:.!i .•·ta~:·.~::ª ··~=~ 
interés. :·'.· . .: -:; '< _,: • .-. ;,:,.-.• :· - ':' ¡·. 

n:,.: .. 

:~e:~c e~:: .:;h::~1~·~5 ;::f~;i:Í~~i~lt~·~t::1iL~~:·::~:2;.i;·:~u~~ ido 

:~ ~i ::~ª :9::.ºt ~=':d~:ZPT!:~ª~~ ~l ::~~u::~ h:t•~:::~t·· t:"°::~~~ 7. relació~ 
,_-. ''·:" :· 

Enton'ccs·, la .iOVersi'ón ha_ sido ·11':!vada.:·~1··,maxiinc:> y_ oSt¿.; ... fCnoincno, 

tiene razón ·ac s_er, si ·es que tambJén sC ~9~tó::·Q1 con~SU~o. 



Al'END!CE A• 

DEDUCCION DE LA .'l'ASA DE CHEClMIEN'rO EN UN SIS'l'EMA ADillJITO. 

- . ,_ ,.. . " ... '· : ·'." ''· ··:--

A. t DctCr~:¡·~~ri~~n :_:<ici:\~lva1·- d~--- Pr~;ducci~~-:-: ·· . 
.: «,, . ~ '\ \ '·· 

Considere. Ó~ ::1cd~~~:· 1:á '~-~u4'~-¡~·~·.<:~~ J~·:a~rriii-~aa· e:fact{va ~n unn ecg 
norriía -~bie~·t,t;',: '.(:, :_ : 

·"<··· ';:,·;-.:;· ··-:=··:. 
• ' ' • ~ : •e'• • : ; ' 

Donde (Y) . representa. Í~:p',,;;,'ducción ; :e D. A;>¡ lll. clcm~~~~ ~'gr.ega~a~ 
El ·gas·t~·---~~~ -_rbrm·~ ·».·a' :·~_a-.'dpma~-d~ ·.ag_-~eg~·da ,:puCa'e· s~p~::.~.~~e· éúí ·cuatro 

funciones í , , .· ~ ·:·:{:'.:~,· ; , 

1) Función a~J. g¿,~~~mo·: e ; : PMgC) J~tx jy; :. , • 

Donde . ( l'l•lg C ) es fo p~open'Sión 0m~ 0r9g ir···"n·· a
8 0

1,<0_·,.·•YCO). ·."_. ·.ess~'m_.: .. 
0
i'.
1
r ........ 

1

1 
.. ,'.n~'gt:Í<r·.·'·e) ·

5
:e
0 

5
0 

·."U na 
tas-a de ~_mv·~~-S~'~'S:.-·-_a,::'~-~---:-:rent~- ... · 

;-~~'. ;::: ~.,,~,·:·.;:_: 

2) f'un~ióri de la >ln~orsiin: r : '} [E:~rK _::: ÍJ ,·>;_ 
Do'nda ( fJ ~~~-·::.i,ri::~--~:~·o'P~~~iÓn _a. i._nvc~·tú·ri'/fE:MK.) ~:{~'-,'--~fi~-lJ~~'.:t~·~. ma,E 

ginol _del' capital, .. Cil la tasa·, o tipo':ae ·I,ú:a;;¡¿y\ . 
', ::· . , .. ·'. --:-"_~ 

tx ·:'f.' .. ·:v r B :~,: 
. . 

3 > Funció1l a'ci1 gas.to públJco: G 

no!1de (B) ._as. ar coeficiente dol S.aidQ:_ ~~~-~~.~j'~i·é-~_:t~·~fo: 

4) Función.··del s·ector extorno: snc':: ·.E. .{ ,\.. J 
Donde {sBC) es eÍ saldo ch~ .... 1~ bal·~~~-1·-:' c·omerCial·I _'(f.Ú ~{ vol:Úmen· 

da lns exportaciones, ( z) os __ i~·, ~rcip~-i:iS.Íó·~-= ~~,·l~~ importacionés. 
. . . ' ' 

' . ¡ -· 

El lector ha de remitirse al apart.ldo 1 ~'4 para el funclnm~ni:.o de· las 
funciones aquí dosc.ri tas. 
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Sustituyendo las funciones en la ecuacidn inicial: 

y = PMgC r 1-"tx 1 y . + I + t X [y J 13 + E - . z r y 1 

Despojando y 

Y r 1 . I + E 

'·:- .. (~·¡. •' /: ~-:., ·;.:-' .. :.: . . '.::.: . . 

Finalmente, d~~p~ja¡~~5.:;,~¡ /'~i'Y~í, de Pr~~.uc~ión · C \' >: 
-:-_,'-.;.;;:. >.:'. 

Y:.· ;''= á mm .r ·i + É J ; 

' • • ! . :-' : . • ... ' - ., ~ - .. -

Donde Cnini) representa ~Cni'ulÚplicador del_ gasto 
. ' 

: .. , . . 

A. 2 ÓetÉ!r~iñ'~-~i~~ ::d-~\)a :~~-:~;}~~-: ~~~~·¡-~icnto-· EcOOómico. 

Ahst~ayen~~--·j·~~ ~~-~~~:~~-~.en ·e1·- ~olumen' :de exp·ortaciones: 

.· !:!. E ·º 
- . -- ~:·:,: -

Dividiendo sobro (Y) y r~a'9r~pand~ t6rminos con (!): 

' .,,_,_ ,'; . ' :_ . 

Sustituimos las· coCientes' p~¡.- la·_-tas~ ae_ Cre~-imi~nto cY>, la razón 

capital a producto (éJ y ·e1 ci-ecimiento de la '1n"ve~sión ci>: 

o 

Y· ,! mm .1 I 
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DEDUCCION ·DEL INDICE DE l"Ol!MACION DE CAPI'fAL. 

n. 1 Aumcn tos en e i-, g.iin f~ ~e , ~·c;s '- sc~l~·rcn de Ac~i ~ i dad. -
,·,,, .. ' 

/:,, ·'-, 

Los aum·e.ntCis·:. ~~ ;·~{;'~·h·~t~ ·~-¡,r· :~·~c·t·~-~-~~; ·aa 'acti vidZld n l variar los 

ingreso~,:· ·aa.·~:~~.f i~~n.;::~~ic';_·~ ·. 1·~. :a~~ i:v~d.ri ·~~ié :··1~· r~nc.ión r~sP.octi va, en 
relación a·l_ ··Íngr~~o:, 

''.··:\'.·~·: 

PMgC ¡: 1-tx) 
.· · ...... ' ·:·.· ... 

2) Cambio~ ~~ ~l 

3) Cambios 

U.2 Dctcrmi~ación de las Necesidades de C~pi~isl~. 
:· . ·-'. - ' •' 

designemos ·par ·y ~·;_:·e~:/ i ~; ~~ ·•, :~:,,::..lo-~-·.:~ambi~~ en el ingreso, con su 

mo, inversión;· gast~ ·(ltl1',"i1C~ _; sa !.do'. dé '--ia · .. baiü:~-za ~~mcrcinl-. -

Entonces, postulamos ~a si9úiente céunción: 

y e' + · i' + 

Ocspcjnndo i ~ y dividiendo so.bre c.:, l l~gilmos.·~n la siguiente:· 

+ + [ y,'+ ·g-+ s-1 - 1 
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Puesto que las variaciones en el ingreso por e(cctos del consumo 

1·\~flcjan necesidades· de capital, csci'iblmas·: 

'el I -ere- @ 

Sus ti tu yendo ( @) en· el scgund~ ·~icmbro do lit: ecuación pasada: 

@ --¡}r ( 'y'.+ gº+ s',l - 1 

·,' .... ,-;.·' 

Sustituyendo las trisUs-do ·cambi~ d-~1 '~pa_r~·ado a. J, escribimos: 

. . . . . 
. : ,- . : .. -. -.. : - -" ~-,:. ,- . . . . - . 

para una explicación, sÓb~e Ól objctivi:i a'a coni::eptuaUzar, el coefi 
ciente(~), remit!Íosc,:,nl, ap~,:tadca" i.4.1- y 1.5. 
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DlS1'RlDUClON DE INGRESOS E INVEHSION. 

C.1 Estructura de Distribución de los Ingroaos. 

Distinguimos exclusivamente das tipos da remuneraciones a los fa9 

tares productivos: 1) remuncrncionos al capital o ganancias y 2} 

remuneraciones al resto de factores o costo de factores~ 

Analiza el lector las siguientes ecuaciones: 

F 'i J 

9 ¡ 1 - e;) 'i 

Donde (FJ representa el cos~o dci factores, (g) es· la ganancia (Y) 

es el ingreso y (e;) es la proporcián··.del .:ing~E:'!ªº que :se.paga:a los 
factores excepto el capi~a1·. 

La producción dcCin~.aa .cn'·:~l apc~d.Lce ~· 1,·.~s: 

'-y. . .mm (! +·El.• 

Despejando el ingreso aOl cOs"ta ae factOr"es y relacionandolo con 
ln ecuación antei:-ior"; -"eB.crihimos:: 

F ( j J mm (I•+ E) 

Donde ( j) · eS. el· r.cC_iprOc"o do: (r;) ·y· 't-epreserÍtá una ~·ela~ión entre 

ingresos. brutOs y. cost~s. ·Ahora,· ab~trayendo los cambio_s en (E:) y 
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derivando (F) con respecto a (I), escribimos: 

En un proceso analog·o, dedÜcimos la ·-tasa 'ae cambio de ·1ns gananci 

as con respecto a _la iOvers~c?n; .· 

:._g__g_ 
. d I 

. ·' . 

El lector.puede.remitirse a la sección 3.1 para una explicación 
del significa.do de estas tasa's. 
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