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LA TEORIA DEL MULTIPLICADOR. SU APLICACION
A LAS ECONOMIAS NO DESARROLLADAS,
EN PARTICULAR ARGENTINA (%)

( * ) Esta Tesis Doctoral fue calificada de sobresaliente por el Tri-
bunal respectivo, con recomendacién para su publicacién, que fue
aprobada por Resolucién N¢ 13548 del H. Consejo Directivo, que a
continuacién se transcribe: Art. 1°) Disponer la publicacién de la
Tesis de la Doctora Estera Maria Bee pE Dacum en la Revista
de la Facultad. Art. 2¢)) Solicitar a la Imprenta de la Universi-
dad, la impresién de la Tesis de la Doctora Esrtera Marfa Bee bE
Dagum en la cantidad de doscientos cincuenta ejemplares, Art. 3¢)
Comuniguese, publiquese y archivese. Dada en la Sala de Sesiones
del Honorable Consejo Directivo de la Facultad de Ciencias Eco-
némicas de la Universidad Nacional de Cérdoba, a catorce dias
del mes de mayo del afio mil novecientos sesenta y tres. Fdo. Luis
S. Serrano, Vice-Decano. Elfas Boyallidn, Secretario. -
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SécraTes: En buena hora. ;Por daonde co-
menzaremos esta controversia, que tiene
muchas ramificaciones y muchas formas?
(No es por aqui?

Praton, Dialogos Escogidos:
Filebo o del Placer.



PREFACIO

V La Teoria del Multiplicador ha sido ampliamente tratada
y los economistes, en general, le han destinado wn lugar im-
portante en sus obras, ya sea simplemente para exponerla o
bien pare mejorarle o completarla, desde su aparicion en el
mundo de la Ciencia Econbémica, debida a B. F. Kahn.

La misma suscité numerosas controversias y ast hubo

quienes le atribuyeron excesivo valor y otros, por el contrario,
le negaron witilidad alguna. Es decir, aquéllos que hicieron
de ella un tadbt y aquéllos que-la consideraron la quinta rueda
anattal.
Justamente, mi propésito ha sido anelizar los distintos
-aspectos de la Teoria del Multiplicador y tratar de fijar si la
‘misma es vdlida en todo tipo de ecomomia, cualquiera sea su
grado de desarrollo o si en cambio, deben cumplirse ciertos
requisitos previos para su buem funcionamiento, distinguiendo
el proceso monetario del proceso real de la multiplicacion.

En los cinco primeros capitulos me he referido a los dis-
tintos multiplicadores, haciendo un andlisis estdtico y dind-
mico de ellos, previa una breve introduceién historica. Los dos
primeros, estudian los multiplicadores en una ecomomia ce-
~rrade y los tres iltimos lo hacen para una economia abierta,
0 sea, que sé hace intervenir el comercio infernacional. En
éstos he analizado el multiplicador de exportacidr (tanto ex-
“portacidn auténoma como inducida) pare el caso de dos paiscs
tnicamente y luego para mds de dos patses, siguiendo funda
mentalmente los- modelos de Machlup.
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El capitulo sexto presenta las conclusiones sobre el com-
portamiento del multiplicador de exportacion en los paises
subdesarrollados (el dnico de importancia en los mismos).

Sostengo que el multiplicador de exportacion es un valioso
instrumento que eyuda en el proceso de desarrollo de estas
economias, siempre que antes se eliminen ciertas condiciones
que estrangulan su funcionamiento y que permiten tan sélo
la multiplicacién monetaria pero no real del ingreso macional.
Analizo ademds, la relacién que guardan la velocidad con que
se logra el proceso de la multiplicacion y el valor numérico
del mismo. : :

El capttulo séptimo da un edleulo hecho pare Argenting
considerando en un caso el comercio con Gran Bretafia y en
el otro el comercio con Estados Unidos. El wvalor obtenido
pare el multiplicador de exportacion en ambos casos, debe ser
considerado como una primera aproximacion ya que para el
pertodo considerado 1950-59, contaba con escasas estadisticas
dtiles y no se habian hecho para el pais, cdlculos de las pro-
pensitones marginales @ consumiyr bienes nactonales, @ ahorrar
e importar. Incluso mo conozco que se hayan hecho, para el
“mismo periodo’’ cdleulos de-las mismas propensiones en los
dos paises extramjeros que intervinieron.

Por 4ltvmo, quiero expresar mi agradecimiento al Insti-
tuto Nacional de Investigaciones Cientificas y Técnicas que
hizo posible la realizacion de este trabajo mediante una beca
que me otorgara por todo el aiio 1959 para tal fin; ¢ mi es-
poso, - Profesor Doctor Camilo Dagum, guien me sugiri el
tema y leyé por primera vez mi manuscrito aconsejindome
importantes modificaciones, especialmente, en la parte mate-
mdtica, al Sefior Director del Instituto de Estadisticas y Mate-
mdticas, Profesor Doctor José Yocca por haber puesto a mi
disposicidon el material estadistico y la biblioteca especializada,
como ast también las mdquinas de calcular. A lo Sefiorita Es-
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ther Ortelli, por su colaboracidn en la elaboracién y correccién
de los cdlculos ast como de las pruebas de imprenta y a la Se-
fiora Juana Fanjul de Gigena, por su gentileza de realizar la
wltima versién mecanografiada de este trabajo.

Por supuesto, queda claro que soy la dwica persona res-
ponsable de las ideas y de los errores, que hubieren en esta
obra.

EsteEna Maria Bee pE Dacum
mayo de 1960.
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EL MULTIPLICADOR EN UNA ECONOMIA CERRADA

1. 1. Breve Resefia Historica.

El multiplicador puede definirse como la relacién funcio-
nal entre dos variables econémicas.

El concepto del multiplicador como tal es de validez per-
manente, o sea independiente del tiempo y del grado de des-
arrollo de la economia en que funcicne. Existird siempre que
guiera medirse el efecto marginal de una variable exdgena
(independiente) sobre otra variable ¢ndégena que es funeién
de aquélia.

Las variables no:tienen porque ser necesariamente econé-
mieas sino que pueden ser sociales, biolégicas, ete. Como aqui
se trata el proceso de la multiplicacién en Hconomia es que
trabajamos con variables econdmicas.

Los multiplicadores més difundidos y més eriticados son
el multiplicador de inversién y el multiplicador de consumo.
Fueron los primeros en ser expresados en una formulacién
matematica e introducidos por Keynes en un momento histé-
rico trascendental para la Ciencia Econdmica. Paradéjicamen-
te ellos son los de menos utilidad hoy en dia, ¥ no sin razén
Hart los denominé ‘‘la quinta rueda infitil’’ pues constituyen
una tautologia.

En relacién a su origen histérico, Di Fenizio, expresa
que (*): ‘“Aunque en la Teoria General, Keynes escribe que
el concepto del multiplicador fue introducido por primera

(1) Dr Fenmzio, Ferdinando, Economia Politica, Editorial Bosch,
Barcelona, 1955, pag. 560-61.
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vez en la teoria econdmica por R. F. Kahn en su artieulo “The
relation of home Investment to Unemployement’’, publicado
en el Economic Journal en 1981, el multiplicador tiene uma
historia un poco més larga.

Sostiene Dillard que el primer concepto del multiplicador
se debe a Keynes y fue Kahn quien lo elaboré en forma pre-
cisa. Ocurrié en 1929 en plena campafia electoral. Lioyd Geor-

~ge era el jefe del Partido Liberal, Stanley Baldwin y Ramsey
Me.Donald dirigian el Partido Conservador y Laborista res-
pectivamente. Lloyd George, para combatir la desocupacién
propuso un programa de obras pliblicas y en apoyo del mismo,
Keynes, en colaboracién con H. D. Henderson, dio a publicidad
un folleto titulado, ‘‘Can Liloyd George do it? An examination
of the Liberal Pledge’. HEn el folleto se sostenfa que Lloyd
George podia hacerlo sin que un programa de obras ptiblicas
aumentara los impuestos. Se decia que la ocupacién primaria y
secundaria determinarian un aumento en la renta nacional su-
jeta a tributacién, mientras que la disminucién en los gastos,
en concepto de subsidios a los parados, compensaria los gastos
adicionales para obras piiblicas.

A. L1. Wright (*) va un poco méas atris en cuanto al ori-
gen del multiplicador, y asi sostiene que la palabra multipli-
cador y su adopcién en Economia fue hecha mucho antes que
Kahn formulara una expresién mateméatica del mismo. Lo més
‘antiguo que se conoce fue la utilizacién del concepto por Ba-
‘gehot (®) en 1880 en conexién con la teoria de la demanda
efectiva. Mas tarde, Johannsen (*) en la tercera déeada del
siglo hizo uso de la palabra ‘‘prineipic multiplicador’’ en co-
nexién a un proceso similar al del multlphcador moderno.

( 2 ) WricHT, A Ll “The Genesis of the Multlpher Theory” en Ox~
ford Economlcs Papers, Nueva serie, N. 2, junio 1956.

(.3 ) Bacewor, W. “Lombard Street”, Londres 1882, pags. 126~ 127
(4) JomannseN, N. ‘-Business Depressions, Their Cause”, Nueva
York, 1925, pag. 5. L
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En 1930, un economista norteamericano poeo conocido V.
A, Mund (°) hablé de ~‘gastos multiplicadores’” aplicado tam-
bién a un modelo de multiplicador. .

Y contrariamente a lo que se supone cuando Kahn eseri-
bib su articulo no utilizé el término multiplicador sino la pa-
labra ‘‘cociente (ratio)’’ y el concepto del multiplicador si
bien no habia logrado una seria formulacién matemitica era
bien eonocido dentro del ambiente de los economistas de la
époeca. ' .

Se encuentra aqui el origen de la teoria del multiplicador
y un ejemplo mis sobre el cual se debe meditar cada vez que
se plantee el problema general entre Teoria e Historia Eco-
némieca.

El multiplicador no se difundié ridpidamente en sus co-
mienzos, debido a que Kahn habia supuesto un multiplicador
igual a 10 y lo habia aplicado para la determinacién del in-
cremento de la ocupacién total ante un ineremento de la ocu-
pacién primaria, lo que hizo suponer que el multiplicador era
algo muy complejo y de limitada aplicacién.

Cuando en 1936, Keynes dio a luz su obra fundamental,
con la que mareb una nueva etapa en la ciencia econdmica,
recién entonces el multiplicador se divulgé.

La teoria fue posteriormente sometida a importantes refi-
namientos, que la liberaron de las barreras representadas por
los esquemas estaticos dentro de los cuales Keynes la habia
éonfinado.

Keynes, aplicé el multiplicador, en la determinacién del
ingféso nacional, en lugar de la teoria del empleo como lo habia
heecho Kahn. Su multiplicador, el multiplicador de inversién,
suponia que ‘‘la propensién a consumir’’ era constante, con-

(5) Munp, V. A. “Prosperity Reserves of Public Works” Annals
of the American Academy of Political and Social Sciences, mayo 1930.
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cepto este, que también era introducido por primera vez en la
ciencia econdémica.

‘Ambos autores ereyeron que el proceso acumulativo se

hacia en forma instantinea o bien si no lo ecreyeron ya que
en cierto modo es imposible concebir légicamente un multipli-
cador estitico, indudablemente no encontraron el modo de ex-
“presarlo ‘‘dindmicamente’’, tarea que correspondié a autores
posteriores. Se trat6 asi de ‘‘dinamizar’’ el multiplicador, estu-
diando su proceso en distintos periodos de tiempo. Este aspecto
fue particularmente considerado por J. M. Clark, en su obra,
“Cumulative Effects and Changes in Aggregate Spending as
THustrated by Publiecs Works’’; por Breseiani-Turoni, en, ‘‘ The
Multiplier in Practise’’ y Paul Samuelson, en, ‘‘ A Fundamen-
tal Multiplier Identity’’. Para esa misma époea, otros auto-
res, entre ellos James Angell y Oscar Lange introdujeron el
concepto del multiplicador ‘‘acumulativo’’ que considera dos
o mas relaciones marginales, en lugar de una sola relacién
marginal, ecomo lo hacian los multiplicadores anteriores, cono-
cidos desde entonces como ‘simples’.

Mss tarde, habria de ampliarse su campo de aplicacién,
admitiéndose que no sélo la inversién o el consumo son multi-
plicandos en la determinacién del volumen de la renta nacio-
nal, sino también, la creacién de nuevo poder de compra, o el
excedente favorable de la balanza de pagos.

Se produjo con esto, una renovacién de la teoria del co-
mercio internacional, aplicindose un multiplicador, (depen-
diente de la propensién a importar) a un multiplicando que
consiste en los saldos positivos del comercio internacional de
una naeibén.

Entre los que més contribuyeron al estudio de este “‘mul-
tiplicador de exportacion’’, citaremos a, Colin Clark, en ‘‘De-
termination of the Multiplier from National Income Statistic’’,
Fritz Machlup, en ‘‘International Trade and the National In-
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come Multiplier’’, J. J. Polak y G. Haberler, en ‘‘The Foreign
Trade Multiplier, H. Brems, en ‘“A Generalization of the fo-
Teign Trade Multiplier” y otros. '

Por filtimo, debemos citar a aquellos que hicieron estudios
sobre la relacién e interaccién entre el multiplicador (enten-
diendo por tal, el multiplicador simple de inversién) y el prin-
cipio de aceleracién. La primera formulacién se debe a Paul
Samuelson, en su articulo ‘‘Interactions between the Multi-
plier Analysis and the Principle of Acceleration’’, 1939 ; luego
Hansen en, ‘‘Fiscal Policy and Income Determination’’, més
tarde Hicks, en 1950, en su obra, ‘‘ A contribution to the theory
of the Trade Cyecle”’ y otros.

Se ha considerado que este nuevo enfoque constituye una
teoria completa de las fluctuaciones y que el multiplicador (en
el sentido ya dado) y el principio de aceleracién, aisladamen-
te, no son méis que teorias a medias que complementadas dan
lugar a la teoria de las fluctuaciones.

1. 2. Introduccion a la Teoria.

Al aplicar la teoria del multiplicador como instrumento
de anilisis en la determinacién del ingreso nacional resulta
indispensable distinguir los elementos de la teoria. '

Todo gasto generador de renta se divide en dos clases:
a) auténomo y b) induecido. El gasto auténomo es exbgeno al
modelo y constituye la variable explicativa del mismo. El gasto
inducido es aquel que depende de factores dindmicos endége-
nos y serd explicado por el modelo.

Todo gasto auténomo se llama ‘‘inyeceién’’ y aunque en
principio parezea facil su determinacién, en la practica resulta
bastante dificil aislarlo. Asi, en el multiplicador de inversion,
" pueden considerarse gastos auténomos las inversiones piblicas
y privadas, los subsidios, los gastos de guerra y los gastos en
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consumo de bienes duraderos y serian gastos inducidos, los
gastos en consumo de bienes perecederos y en servieios.

En cambio, en el multiplicador de consumo se considera.
Inyeccidn un gasto en consumo y son gastos indueidos las in-
versiones que son consecuencia de camnbios en el nivel del in-
greso nacional. Tanto unos como otros, integran el monto en
gque aumenta la renta nacional. ,

Es muy importante, ademés, considerar el sistema econé-
mico dentro del cual se va a realizar el proceso de la multi-
plicacién, Pues si bien he afirmado que el multiplicador es de
validez universal me he referido al ‘‘concepto’ en si, en tanto
que el ‘“‘proceso’’ estd sujeto a profundas modificaciones segin
sea el sistema en el que se desarrolle. Las variaciones afectan
no solo al valor que puede aleanzar el multiplicador para igua-
les periodos de tiempo sino también a la velocidad en que se
logrard un nuevo nivel de equilibrio del ingreso nacional.

Si el sistema econdémico se supone cerrado y se hacen
intervenir las tres unidades fundamentales a saber: a) empre-
sario, b) familias y ¢) estado, se consideran multiplicandos las
inversiones tanto phblicas como privadas y los aumentos en
los gastos de consumo. Siendo filtraciones el ahorro y los im-
puestos, en la medida que reducen el gasto en consumo o in-
versién privada y no son balanceados por sus equivalentes es-
tatales. En un caso aun mas simple, donde se supone que no
interviene el sector pfiblico, la finica filtracién la constituye
el ahorro siendo multiplicandos solamente los cambios en la
inversién y el consumo privados. Tal es el modelo keynesiano.

En un sistema econdémico abierto (caso més real que los
dos anteriores) aparecen nuevas variables y pardmetros para
completar el modelo. Se agregan a las filtraciones, las impor-
taciones y el factor de repercusién del exterior y como multi-
plicando las exportaciones auténomas o los saldos favorables
de la balanza de pagos.
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En la primera parte de este trabajo se analiza el multi-
plicador en una economia.cerrada, yendo del caso mas simple
al més completo con el propésito de simplificar el problema y
hacerlo més acecesible. Liuego se trata el multiplicador en una
economia abierta o sea el multiplicador del comercio exterior
y por tltimo se utiliza uno de los modelos presentados para
hacer un eilculo para Argentina previa modificacién del mis-
" mo para adaptarlo a la realidad econémica tanto nuestra como
de Latinoamérica en general.

En todos los modelos se considera: 1) Un comportamiento
lineal y homogéneo de las importaciones y del eonsumo; 2) Que
los precios y los términos de intercambio permanecen estables;
v 3) Una cierta distribueién .invariable de la renta.

1. 3. Multiplicadores simples -

Andalisis Estdtico de los Multiplicadores Simples

Se llaman multiplicadores simples aquellos gue involueran
una sola relacién marginal. Estos multiplicadores simples son
estdticos cuando no tienen en cuenta el factor tiempo, es decir,
el efecto marginal expresado por la férmula del multiplicador
se produce instantineamente.

Las férmulas de los multiplicadores estaticos reflejan so-
lamente los valores que la variable endégena tiene en dos posi-
ciones de equilibrio del sistema, diferencidndose en los valores
de la variable exfgena. Pero nada se dice del tiempo que
toma para pasar de una posicién de equilibrio a otra, ni menos
afin sobre su comportamiento en el periodo de transicién.

Estos multiplicadores simples ya sean estiticos o dindmi-
vos, pueden darse en una economia cerrada o en una economia
abierta.

En el primer caso, se considera generalmente la no inter-
vencién del comereio internacional en la determinacién de la
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renta nacional, o sea, en nuestro caso, se considera el efecto
marginal que sobre el ingreso nacional tiene un gasto interno
v no las exportaciones auténomas o inducidas:

Decimos, ‘‘generalmente la no intervencién del comercio
internacional’’ porque el concepto de sistema, mercado o eco-
nomia ‘‘cerrada’’ o ‘‘abierta’’, como todo concepto en econo-
mia, estd sujeto a una cierta arbitrariedad en su delimitacién,
pues el mundo ecomo un todo es una economia cerrada y cual-
quier parte de una nacién puede considerarse como una eco-
nomia abierta, en un sistema interregional.

Dentro de los multiplicadores simples estiticos considera-
mos el multiplicador de inversién y el multiplicador de consu-
mo, como los dos multiplicadores de algfin interés que se de-
rivan de ciertas relaciones implicitas en las cuentas del ingreso
nacional. La mas importante de estas relaciones es que el
ingreso nacional de un cierto periodo es igual a la suma del
consumo y la inversién de la comunidad para ese periodo. De
esta relacién Keynes determiné el multiplicador de inversién,
que es aquel que mide el efecto marginal que sobre el ingreso
nacional produce un cambio en la proporcién de las inversiones.
Dicho multiplicador es funcién de la propensién marginal a
consumir,

Hacemos ¢’=¢’ (Y) a la propensién marginal a consumir,
e I la inversién auténoma, siendo esta ltima variable exdgena
y ¢ un paridmetro. Partiendo de Y=0 41, determinamos
analiticamente el multiplicador de inversién:

¢h) dY=dC -+ dI
dividiendo ambos miembros por dY tenemos:
ac drt
) —p—=1
day day
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De donde
_ dy . 1 1
(3). = =
dacC
ar &+ 1l—— 1l—¢
dy
1 dc
siendo ——— el multiplicador de inversién y ¢ = -—— la pro-
' 1—¢ ay

pensién marginal a consumir. Si en lugar de considerar I co-
mo variable ex6gena, consideramos a C, e i'=1 (Y) obtene-

mos el multiplicador de consumo

ay 1 1
(4) = =
dI
ac I—— 1
dy
1 dar.
donde ———— es el multiplicador de consumo e I' = es la
‘ 1—7 ' ay

propensién marginal a invertir. El multiplicador de consumo
mide el efecto marginal que sobre el ingreso nacional produ-
cen las inversiones inducidas de un cambio en la proporeién
del consumo. Tanto el multiplicador de inversién como el de
consumo son dos aspectos de un mismo fendmeno, o sea, que
unoes la contraparte simétrica del otro.

1. 4. Andlists Dindmico de los Multiplicadores Simples

A continuacién analizamos, el multiplicador simple de
consumo y el multiplicador simple de inversién, desde un pun-
to de vista dinimico y no estitico, como lo hemos hecho an-
teriormente. .

Al considerarlos dinimicamente, explicamos el ‘‘proceso -
de propagacién del ingreso’’ y con ellos podemos determinar
el tiempo en que se aleanza la nueva situacién de equilibrio.
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Suponemos, en nuestro caso, que el retraso entre el ingreso y
el gasto es de una unidad de tiempo, el cual estd medido por
la velocidad-ingreso del dinero. Hicks, en su libro ‘‘Trade Cy-
cles”’, nos dice, que, ‘‘en el andlisis dindmico del multiplica-
dor, los retrasos més importantes en el consumo no son preci-
samente los producidos por los retardos entre la pereepeién de
los salarios y su gasto, sino los que se originan por la percep-
cién de sueldos y més aiin, los beneficios. Lio cual se cumple
evidentemente en cualquier tipo de economia.

En los dos tltimos casos debemos distinguir: 19) el tiem-
Po que transeurre entre la obtencién efeetiva de la renta y
su paso al control del consumidor y 29) el tiempo entre la
adquisicion del consumidor del poder del gasto y su utiliza-
cién. HEsto implica, retardos considerables.

El primero es de necesidad contable pues hay que eompro-
bar la obtencién del beneficio y luego su distribueion.

El segundo, es en cierto modo, generado por la misma
caracteristica de percepeién del ingreso, lo que hace que el
consumidor trate de distribuir en el tiempo su gasto, de modo
que no fluette en la misma forma que su renta.

Tinbergen, basado en los datos britinicos del periodo an-
terior a 1914, dedujo que para entonces, el consumo prove-
niente de ingresos distintos del salario venia retardado nor-
malmente, en un afio aproximadamente.

De modo, entonces, que si el consumo reaccionara instan-
tdneamente, tendriamos inmediatamente un movimiento hacia
el equilibrio. 8i en cambio, el consumo, se retardara unifor-
memente, como es el caso que consideramos a continuacion, la
convergencia hacia el equilibrio es muy lenta.

Hago notar, que en este analisis dindmico, me baso fun-
damentalmente en el concepto que Hicks y Frisch dan sobre

286




La Trorfa prr MurTiPLICADOR

la dindmica econdémica. Para Hicks es ‘‘aquella parte de la
teoria econdémica en la cual todas las cantidades deben estar
fechadas’’. Para Frisch, ‘‘la caracteristica esencial de una
teoria dindmica, es aquella, en la cual consideramos las mag-
nitudes de ciertas variables en diferentes momentos, o intro-
ducimos ciertas ecuaciones que abarean al mismo tiempo, va-
rias de estas magnitudes pertenecientes a instantes diferentes’”.

Para esta parte de la teoria del multiplicador la concep-
cién de la dindmica econémica de Harrod, no se da, pero si la
tendremos cuando analicemos, dinidmicamente, los multiplica-
dores‘eompuestos. Para Harrod, ‘‘la dindmica es el estudio de
una economia en la cudl cambia el ritmo de la produceién’’.
Lo que importa suponer, que la inversién se expansiona o se
contrae continuamente o cambia de un movimiento a otro y no
es el caso relativamente ‘‘estitico’’ de un simple eambio en
el tipo de inversién. v

Después de estas disgregaciones previas se analiza el mul-
tiplicador dindmico simple del consumo y de la inversién. (Lo
hacemos dentro del campo disereto siendo fécil extenderlo al
campo continuo, de alli que se trabaje con A I en lugar de d I).

Para determinar el monto del gasto inducido a partir del
ineremento auténomo de las inversiones AI en el multiplicador
de inversién, en cualquier periodo de tiempo, planteamos la
siguiente ecunacién entre diferencias finitas:

(5) E@)=cB(t—1)
donde E(t) es el gasto inducido en el periodo t, o efecto mul-
tiplicador en el periodo t, de la dosis inicial de inversién AI;
v ¢ e$ la propensién marginal a consumir. Siendo la condicién
inicial H (o) = AI, resolviendo la ecuacién (5), resulta,

(6) B@)= (¢)t* AL
que es la solucién de (5).
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Como AI es positiva y ¢ también, pero menor que uno,
el gasto directamente inducido por el gasto inicial serd siempre
positivo, pero ird disminuyendo con el tiempo.

Aplicando sumatorio, tenemos,

NUOOEE S E@M)=ALlS (¢)t=AY
t=0 t=0
de donde
AY = 1
(8 — =3 ()=
AL =° 1—¢

gue es el multiplicador simple dindmico de inversién. Con el
mismo procedimiento podemos caleular el monto del gasto indu-
cido en un momento t, a partir directamente del incremento
en los gastos de consumo AC y considerando, en lugar de ¢,
la propensién marginal a invertir i'; eon lo cual, al apliear
sumatorio a la solucién partieular, obtenemos el multiplicador
simple dindmico de consumo.

AY @ 1
(9) , —=3 (I)t=
AC  =° 1—7

Tanto en (8) como en (9), ev.condicién indispensable que
¢ e i’ sean menores que 1 para que la serie converja a un li-

mite ya que S ¢t 6 3 i’ es una serie geométrica convergente
para |¢| <1 e |I| <1 '
Graficamente podemos representai‘ el comportamiento de
la ecuacién entre diferencias finitas,
E(t) = ()tAI
cuando t y ¢’ son positivos pero ¢’ < L.

Lia funcién LI muestra el comportamiento de la ecuacién
para ¢’ = Y. La paralela a la abscisa muestra el comporta-
miento de la ecuacién para ¢’ =1 o para t = 0, siendo AI = 8.
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Al Varac=4 6 t-0o .

]
Nl
v

_—L—*l___;_l: - (c

A 2 3 4 5 6 7 3 T %

Estos multiplicadores simples adolecen de graves defectos
que le quitan todo valor prictico. En las relaciones,

r .
AY = — Al

(10) 4

L ) R—

los multiplicadores AIy AC representan, no sélo el incremen-
to auténomo inicial en la inversién y en el consumo respecti-

muy difieil Ia determinacién del valor de la ‘‘inyeccién’’ o
ineremento auténomoj inieial. “ Bsta dificultad fue visible du-
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rante el periodo 1936-40, cuando muchos economistas ereyeron
que el multiplicador de inversion era negativo debido a que
la inversién gubernamental causaba una disminueién de la in-
versién privada, hasta el punto de producir una caida del in-
greso nacional, a causa de los alegados efectos adversos sobre
la confianza de los empresarios. Pero en realidad, lo que ocu-
; 1.

rria era que el multiplicando AI y no el multiplicador

1—¢
era negativo, si la desinversién privada indueida sobrepasaba
el ineremento positivo de la inversién pthiblica’ (%).

En el multiplicador simple estitico no se presenta el pro-
blema de las ‘“‘filtraciones’. El ingreso no consumido es por
““definieién’’ invertido y en ambos casos el ingreso se gasta ya
sea en bienes de consumo o en bienes de inversién. En conse-
cuencia, la propensién marginal a ahorrar 1 — ¢’ no tiene sig-
nificado como filtracién, pues los ahorros se gastan; luego
‘‘uno menos la propensién a gastar en general’’ debe ser menor
que 1. De otro modo el valor del multiplicador seria infinito;
ya que,

o1 1
(11) . TR e 3200
1-(e4+1) 0
y un peso de inversién tendria consecuencias explosivas para
el sistema econdémico (7).

( 6) SamueLson, Paul A.: “fiscal Policy and Income Determina-
tion” en Quarterly Journal of Economics; Vol. 56 - agosto 1942 -
pags. 576-577.

(7) AnceErr W., James: “Investment and Business Cycles”, Mec
Graw Hill, New York, 1941 - pag. 196 y siguientes.
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2. 1. Andlisis Estdtico de los Multiplicadores Compuestos.

Algunos de los inconvenientes practicos que presentan los
multiplicadores simples son resueltos con los multiplicadores
compuestos, los cuales involucran ya, dos o méis relaciones
marginales. Siguiendo nuestro orden de presentacién conside-
ramos a los multiplicadores compuestos, también llamados ‘“acu-
mulativos’” (*), en un sistema cerrado, estitica y dindmicamen-
te. Tratamos seguidamente el multiplicador compuesto de inver-
sién y el multiplicador compuesto de consumo. En ambos, los
cambios inducidos en la inversién y en el consumo respectiva-

- mente estin comprendidos en el multiplicador y no en el mul-
tiplicando.

Ademis se parte de una definicién de ahorro e inversién
en un sentido ex-ante, es decir que el ahorro planeado no debe
necesariamente ser igual a la inversién planeada. Lio que su-
pone, en cierto modo un anilisis ‘‘dinidmico’’, al considerar
las filtraciones en los sucesivos periodos de gastos, ya que
(¢’ 4 1) es menor que uno, lo que significa que I < S, o sea
que el monto de las filtraciones estd medido por la diferencia
entre el ahorro y la inversion.

( 8) La idea fue sugerida primeramente por el Profesor James W.
AnGELL en su libro ya citado y posteriormente por Oscar Lange en
nota sobre el ‘libro de Schumpeter, “Business Cycles”, en Review
of Economics Statistics, nov. 1941, pag. 190 y en “On the theory of
Multiplier”, en Econometrica, julio-octubre 1943, pag. 230.
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No .obstante esta consideracién, el anilisis permanece casi
totalmente estitico y mantiene este caricter de acuerdo a las
definiciones de dindmica econémica que han sido dadas.

Tanto el incremento de la inversién, como el incremento
del consumo son constantes y no se determinan ni el periodo
de tiempo del proceso de multiplicacitn, ni como se realiza el
paso de un nivel de equilibrio a otro.

Es necesario nuevamente, hacer notar que los conceptos de
‘estatica’ o ‘‘dinimica’’ en economia mno estdn afin perfec-

" tamente definidos sino que, un fenémeno econdémico estara es-

tudiado méis o menos dindmicamente, a medida que se acerca
o aleja de la realidad. En nuestro anilisis dindmico de los dis-
tintos multiplicadores, trataremos de ir aproximéndonos cada
vez mas a la realidad, sin por ello querer pretender alcanzar
un ‘‘record’’ de dinamismo. ,

Veremos ahora, sus expresiones analiticas (°). Sea Al un
ineremento auténomo inicial en la proporcién de las inversio-
nes. Bsto induce a un ineremento en el ingreso que lleva a un
consumo inducido por la ecantidad de e¢'Al, donde ¢’ es la
propensién marginal a consumir. Pero a su vez, AL, también
genera una inversién inducida igual a i'Al, donde i’ es la
propensién marginal a invertir. El resultado es un incremento
inducido en el ingreso de (¢’ 4 1i)AL, el cual a su vez, ge-
nera otro ineremento inducido igual a (¢’ 1) (¢’ + V)AL=

= (¢’ 4-1)* AL, ete.
El incremento total en el ingreso nacional, es:

(1) AY =[14 (¢ +1) + (¢ +i)+... AL

y el multiplicador de inversién compuesto, (10), es:

(9) En la expresion analitica de ambos multiplicadores se ha se-
guido la presentada por Oscar LaANGE en su obra ya citada.

(10) Esta f6rmula ha sido dada por Paul A. SamurLsoN, en “Fis-
cal Policy and Income Determination”, en “Quartely Journal of
Economics, agosto 1942, pag. 578.
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AY 1
@) =
: AN 1- (Cl + i’)

iempre que | ¢’ -+ i'| < 1, es condicién de estabilidad del sis-
tema.

Con el mismo procedimiento, obtenemos, el multiplicador
compuesto de consumo. Sea AC, el ineremento inicial auténo-
mo en la proporeién de consumo. Este genera un cambio indu-
cido en la inversién, igual a i AC, y un cambio indueido en el
consumo de ¢'AC. Dichos cambios induecidos inerementan el
ingreso nacional en (¢’ -}i")AC, y éste a su vez en (¢’ i)

(¢ +IYACo = (¢’ +1)* AC,, ete.
Asi tenemos:

3) AY = [14 (e +1) + (") 4 ...] AG,
y el multiplicador compuesto de consumo, es: .
A AY 1
(4) T e
ACe 1—(C'+i’)
siempre que (¢’ 1) <1, 0sea 1— (¢’ 4+1) > 0.

En las férmulas (2) y (4), AL y AGC,, son respectiva-
mente los inerementos auténomos en la inversién y el consumo.
Constituyen los multiplicandos de las formulas y no incluyen,
como en los multiplicadores simples los cambios inducidos, sino
’que éstos estdn en el valor del multiplicador.

En consecuencia, el multiplicador sélo puede ser negativo
si es compuesto y sélo asi, podria justificarse el argumento del
efecto negativo del gasto gubernamental sobre el ingreso na-
cional. Tal multiplicador, seria negativo, si la propensién mar-
ginal a invertir fuera negativa y sobrepasara la propensién
marginal a consumir positiva. Pero tal situacién sélo es dable
en un sistema inestable, pues debe verificarse que 1—(¢'4i)<0
en tanto que la condicién de estabilidad exige que 1 — (¢'4-1')>0.
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Luego, el multiplicador seria negativo Gnicamente, en sis-
temas inestables y en tal caso infinito puesto que |¢’ 1| > 1,
lo que no cumple con la condicién de convergeneia, le" 4+ 1] < 1.

Observando, (2) y (4), vemos que ambos multiplicadores
son iguales, lo que significa, que cualquier incremento en el
gasto, ya sea de consumo o de inversién, dado en forma autd-

‘noma, tiene el mismo efecto sobre el ingreso nacional. De modo

que, haeiendo ¢ J- 1= R =TR'(Y) donde E’, es la propen-
sién marginal a gastar, las ecuaciones (4) y (5) se transfor-
man en: '

AY 1.

et

(5) —
AR, 1—F : .
conocido generalmente como ‘‘multiplicador del gasto total’’(**),
donde AE, es el incremento auténomo en la proporeién del
gasto y 1— B’ la renuencia marginal a gastar o propensiéon
marginal a acumular, considerando la ‘‘acumulacién’’ en el
sentido de la diferencia entre el ingreso planeado y el gasto
planeado. Siendo, 1—¢" = s es decir la propensién marginal
a ahorrar, y 1 — B =1— (¢’ 41) resulta, que 1—H =
=§"—1', 0 sea que la renuencia marginal a gastar (propen-
sin Vakaeumular) es la diferencia entre la propensién marginal
a ahorrar y la propensién marginal a invertir. Bl sistema es
estable, siempre que |1— E’|> 0, luego, la propensién margi-
nal a acumular es una funcién creciente del ingreso nacional.

2. 2. Andlisis Dindmico de los Multiplicadores Compuestos.

Ein los dos multiplicadores compuestos que hemos tratado
consideramos como relaciones marginales, la propensién mar-
ginal a consumir y la propensién marginal a invertir.

(11) Este es el multiplicador acumulativo de Angell, quien ha
dado también la férmula, en su libro ya citado, pag. 196 y Oscar
Lange, op. cit., pag. 232,
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Como un caso de multiplicador compuesto dinimico con~
sideramos el esquema de Samuelson sobre la interrelacién en-
tre el multiplicador de inversién y el conocido prmclplo de.
aceleracién (**).

En este modelo las relaelones margmales son a) la pro-
pensién marginal a consumir y b) el coeficiente de aceleracién
también llamado ‘‘relacidon’’.

E] prineipio de aceleracién, en resumen, se reduce a afir-
mar que aun combios pequefios en la demanda de productos’
acabados, pueden provocar variaciones mucho mayores en el
monto de bienes y servicios requeridos para produecirlos’’ (**).
Es decir, que a variaciones en el consumo corresponden varia-
ciones en la inversién proporcionalmente mayores. Anahtlea-
‘mente podemos expresarlo asi: '

1(t) =8 [C(t) — C(t—1)]

I(t) 1(t)
(6) c.oB= =

Ct)—C(t-1) ACEt—1)
donde 8 es el acelerador o relacién, AC(t—1) representa el
incremento en la proporeién de los gastos de consumo e I(t)
la inversién inducida. En realidad puede considerarse 8 como
un ‘“‘multiplicador simple de consumo-inversién’’, que convie-
ne no confundirlo con el comunmente llamado multiplicador
de consumo, pues este es el multiplicador de consumo-ingreso
nacional.
Introducido ya el econcepto del prmmplo de aceleracién se

analiza el esquema enunciado.

. Bn el mismo las adiciones al ingreso nacional estdn dadas
simultineamente por tres eomponentes a saber: a) gastos pi-

(12) SAMUELSON Paul “Interrelaclones entre el Anélisis del Mul-
tiplicador y el Principio de Aceleracién”; en “Ensayos scbre el
ciclo Econémico- dirigido por G. Haberler, editorial, Fondo de Cul-
tura Econémica, Méjico, 1946, pag. 263.
©(13) Zamora, F.: “Introduccién a la Dindmica Econdmica”, ‘pag.
250, Fondo de Cultura Econdmica, Méjico, 1958.
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blicos, b) los gastos de consumo privado inducidos y ¢) inver-
siones privadas inducidas, que de acuerdo con el principio de
aceleracién se suponen proporcionales al ineremento de eon-
sumo en el tiempo.

A fin de simplificar la notacién hacemos y(t) = A Y(t) ;
e(t) =AC(t); i(t) =AI().

Liuego
(7 y () =g (t) 4 e(t) + i(t)
Pero

(8) e(t) =ay(t—1)

donde « es la propensién marginal a consumir, que mide el
efecto marginal de un cambio en el ingreso, en un momento
cualquiera de tiempo, respecto al incremento de consumo una
unidad de tiempo més tarde; o sea

dc(t) e(t)
9) e =
AY(t—1) yt—1)

siendo,

(10) i(t) =B[e(t) —e(t—1)]=afly(t—1) —y(t—2)]
-y si hacemos g(t)==1, podemos eseribir el ingreso nacional,
en la siguiente forma:

) y®)=1+e@+8)E—1) —afyE—2)

Esta ecuacién entre diferencias finitas, expresa, el incre-
mento marginal en cualquier momento de tiempo eomo un re-
sultado aditivo de a) un inecremento auténomo en los gastos
en el tiempo t, g(t); b) un incremento indueido en el ingreso,
causado por incrementos en los ingresos y(t—1) e y(t—2).

Como es una ecuacién entre diferencias finitas no homo-
génea de segundo orden, con coeficientes constantes, para ha-
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llar su solucién general hacemos « (1 4+ 8)=—A y af =B

¥y se tlene )
(12) ¥(t) =1—Ay(t—1) —By(t—2)

admitimos como prnnera aproximaeién que la ecuacién es de
la forma,

(13) y(t) =X () + Z(t)t donde
(14) X(t) = xt=—-— A xt*' — Bxt*

y , ,
(15) Z(t) = %

Dividiendo en (14) por x** resulta

e Ax—B
(16) {
X4+ Ax4B=20

que es una ecuacién .de segundo orden cuyas raices dependen
de los coeficientes A y B (los cuales a su vez dependen de
oy 8). Hallando x, y x,, tenemos,

(17) X(t) =axb -+ a, 5}

solucién general de la ecuacién homognea. Si damos a la ecua-
cién (12) la forma (15), nos queda:

Z(t) = Z==1— A% —BZ

(18) i ‘ 1
/R ——
_ 14+A+B

y suétituyendo A y B por sus respectivos valores,
1
(19) Z(t) = 4=

—
que es una solueién particular de la ecuacién (15). Pa.ra hallar
la solueién general de (12) sustltulmos X (t) + Z(t) por sus
valores, Iuego:
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- (20) y(t) = ——+ax +axf

bl ¢ 4

En el caso que g(t) fuera distinto de uno y lo suponemos
igual a L, la solucién de la ecuacién (12) es:

L
(21y Y(t) = ——Faxt 4 ax
l—ea o
lo que nos permite encontrar el valor del ingreso macional in-
crementado, en cualquier periodo de tiempo. Los coeficientes

a, y a, son constantes que dependen del valor de la propensién
a consumir y del coeficiente de aceleraci6n.

9. 8. Modelo de Hicks.

Hicks al estudiar la interaccién entre el multlphcador y
el principio de aceleracién, ha retomado el esquema de Samuel-
son, introduciéndole ciertas modificaciones.

Hicks define el principio de aceleracién, ‘‘como el efecto
sobre la inversién de las variaciones en el nivel de renta real
o produceién’’

O sea que considera las variaciones en la “producecién’’ o
“‘renta real’”’ y no solamente las variaciones en el consumo
como es usual.

E1 analisis de Hicks es més completo que el de Samuelson,
razén por la cual se lo agrega, ya que introduce ciertos aspec-
tos que estin estudiados méas profundamente, y que hacen més
clara la exposicién sobre la interrelacién del multiplieador y el
prineipio de aceleracién, especialmente en lo que atafle al com-
portamiento de la inversién inducida.

Ante todo debemos definir el concepto de inversién. Para
Hicks, inversién es la creacién neta de capital. El capital se
divide en eapital fijo, capital circulante y capital liquido (es-

“tos dos filtimos constituyen el working capital). El ‘‘capital
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fijo’’, comprende las maquinas, edificios, plantas, equipos, etc
¥y estd sujeto a depreciacién por el uso o el tiempo. El ‘‘capital
civculante’’ incluye los bienes en proceso de elaboracién, asi
como stocks minimos de materiales ¥ bienes semi-elaborados,
‘que son necesarios, téenicamente, en el proceso de produceién.

El ““capital liquido’’, ineluye los stocks de bienes acabados
y sin acabar, que si-bien no son necesarios técnicamente, lo
son econdmicamente al permitir que la produccién puede se-
guir ‘‘sin violeneia’’

Caracterizado asi el concepto de inversién, veamos que oéu-
tre ante una elevacién de la demanda para la produccion.

En una primera fase, hay una tendencia a la desinversion
pues se utilizan los stocks del eapital liguido y del eirculante,
hasta tanto el capital fijo se adapte al nuevo ritmo de pro-
duceibn. ,

La primera fase, pasa asi a la segunda gradunalmente y
no en forma violenta.

Recién -en la segunda fase tiene lugar la inversién indu-
cida, la cual incluye: '

1°) La inversitn en stocks, para reponer la desaparicién de
los mismos en la primera fase.

29) La inversién en capital fijo para ajustar el equlpo
la capacidad méxima de produccién.

Finalmente tenemos una tercera fase, ligada exclusivamen-
te al problema de la depreciacién del capital fijo.

Los efectos caracteristicos de un descenso en la demanda
para la produccion tienen un comportamiento similar pero en
sentido inverso. '

En la primera fase, la disminucién de la demanda conduce
a una inversién positiva en stocks a través de los stocks so-
brantes.
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En la segunda fase tiene lugar la desinversién inducida
por: 19) reduccién del eapital fijo al no sustituirse y 29) uti-
lizacién gradual de los stocks sobrantes. La desinversién en
esta fase, aunque sea igual al monfo de inversién en el caso
anterior, estd méis diseminada en el tiempo, por lo cual la ter
cera fase carece aqui de importancia.

Por lo tanto el proceso de propagacién, en nuestro ana-
lisis, se ve retardado por un lado, por el periodo de ajuste en-
tre el consumo y la renta (considerado como gasto) y por el
1 otro, el tiempo que toma la produceién de bienes de consumo,

en ajustarse a la variacién de la renta debido a caracteristicas
téenicas de la producecidn.

Para expresar analiticamente la relacién entre el multipli-
cador y el principio de aceleracién, Hicks, considera la inver-
si6n inducida como una ‘‘proporeién constante de la variacién

de la renta’’.

Para que la inversién inducida pueda ser una ‘‘propor-
eién constante’’ de la renta, se vale del modelo introducido
por Harrods, de una economia ‘‘regularmente progresiva’’,
donde la produceién no es constante, como lo es en un estado
estacionario, sino que la produccién varia pero, a un ritmo
constante. Por ello entonces, que existe una inversién inducida
que tenderi a estar siempre en proporcién constante con la
produceidén o renta real. ‘

 Veamos ahora la expresién analitica del modelo de Hieks.

Con respecto a la funcién consumo, su referencia temporal
se hace teniendo en cuenta no solamente un retardo uniforme
de un periodo de tiempo sino que dependeri de la renta de va-
rios periodos anteriores. O sea,

(22) C(t) = Yert e Veakoo.d e, Yoy - K= 3 6, Yer + K

r=1
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La inversién inducida se supone linealmente dependiente
de las variaciones de la renta:

(23)  I(t) =i (Yeu—Tou) 472 (Yeu— Yo) ...+
+ ¥ (Vg Vo= 3 ¥ (Yo — Yoors)

=

La inversi6n auténoma es A;. Luego la ecuacién de equili-
brio del ingreso en el perfodo t serd:

(24:) Y= C + I. -+ A,
O sea,

-1
(25) g—At—t'— z CrYg-r—‘]'- 2 V (Yt r‘—‘Yt-x—l) “i“‘I\-
r=1
Para encontrar la solucién general (25), establecemos pri-
mero, las desviaciones de la situacién de equilibrio y obténemos
la siguiente ecuaecién homogénea entre diferencias finitas:

(26) Yo= 5 e Y £ 3 v. (Veor
r=1

r=1
cuya ecuacién caracteristica es:

r p=r=-1

(27) f(u)"“up— 3 e utt— (11——~—-1) 2 vour™ = 0

Si suponemos que todas las v. son nulas excepto vi=1v
todas las e. también son nulas salvo e,'=¢; tenemos que la
ecuacién (25) es entonces de segundo orden y su ecuacién ca-
racteristica es:

(28) f(u) = v*—cu— (u—1) v=0

Si hacemos ¢ = 1—s, para s positivo .y muy pequeno la
ecuacién queda:
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(29) fv) = @—(1—s+vVVudv=0
la que se resuelve siguiendo el mismo proced;umento al ya rea-
lizado en el modelo de Samuelson.

2. 4. Multiplicador dindmico del gasto total ()

- Para finalizar con los multiplicadores dentro de un siste-
ma cerrado, nos falta analizar el ‘‘multiplicador dinimieo del
gasto total”, cuya formulacién estdtica ha suio realizada en
1.4.a.

Como vamos a calcular primero el multiplicador dinidmico
del gasto total para un nfimero limitado de periodos y luego
para un ntmero infinito, conviene introducir el concepto de
multiplicador truncado debido a Samuelson, quien lo enuncia
por primera vez en su articulo ‘A Fundamental Multiplier
Identity’’ publicado en Feonométrica en 1943,

- Samuelson, llama multiplicador truncado, al que mide el
incremento del nivel de ingreso nacional en un ntimero deter-
minado de periodos como resultado de un cambio en la propor-
cion del gasto.

Como vemos, se diferencia del multiplicador total en que
el efecto marginal de la variable independiente no se mide pa-
ra un tiempo infinito, sino para un determinado niimero de
periodos. .

El concepto es sumamente valioso y constituye un paso
més para ajustar la teoria a la realidad econémica. En la préc-
tica, dificilmente el multiplicador alcance el valor que le co-
rresponde para infinitos periodos de tiempo. La formulacién
del multiplicador total es hipotética y general, en tanto que la
del multiplicador truneado es una formulacién particular de
aquél y nos permite determinar el valor del multiplicador para

(*) En la siguiente expresion se trabaja con el modelo presen-
tado por Oscar LaNGE en su articulo ya citado.
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cualquier niimero de periodos. El nfimero de periodos que se
tomaran en cuenta para medir el efecto multiplicador. sobre el
ingreso nacional serd fijado por el economista de acuerdo al
pais en que se aplique y la realidad econdmica que el mismo viva.
Asi si se desea alecanzar un 80 % de la multiplicacidn total del
ingreso variari el niimero de periodos a tomar seglin gue el
proceso se realice en una economia desarrollada, subdesarro-
llada o de transicion y para cualquiera de ellas seglin la etapa
del ciclo que estd pasando. ,

A medida que un pais avanza en su grado de desarrollo, .
menor es el tiempo necesario para el ineremento sefialado. Pe-
ro la experiencia ensefia que por lo general en los paises des-
arrollados el valor numérico del multiplicador es menor que el
de los paises menos desarrollados. Sobre el particular volvere-
mos al final de este trabajo donde se caleula el valor del mul-
tiplicador del comercio exterior, para Argentina, Hstados Uni-
dos e Inglaterra en el periodo 1950-1959.

A. continuacién se analiza el multiplicador din&mico del
gasto total. Para ello se parte del multiplicador dinimico com-
puesto que se considerd en el modelo de Hicks.

Recordemos que el modelo nos presentaba un multiplica-
dor compuesto dindmico, en el cual jugaban eomo variables, la
inversion auténoma y la inversién y el consumo inducidos.
Teniamos entonces que la ecuacién de equilibrio del ingreso
nacional en el periodo t, (25) era: l

r==1

P p-1
Yt — At + 2 Cr Yt'r + 2 Vr (Yt"r — Yt’x-l) + K -
p=1 .

Si consideramos una referencia temporal en el consumo
de un retardo uniforme de una unidad de tiempo, como asi
también en la inversién inducida e ineluimos la constante K
en la inversién auténoma, la ecuacién se reduce a lo siguiente;
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(30) Y. = A: + C1 Yi‘1 + V17 (Yt-1 — Yt—z)

Ahora bien; esta ecuacién (80) puede ser transformada
“en otra ecuacién entre diferencias finitas cuya solucién espe-
cial nos da el “‘multiplicador dinimico truncado del gasto to-
tal”’. O sea que de un multiplicador compuesto pasamos a un
multiplicador simple en ‘‘su forma’’ en el sentido que consi-
deramos una sola relacién marginal pero que involuera ‘‘dos™.

Efectivamente, la inversién y el consumo inducidos se
pueden considerar como el ‘‘gasto total inducido’’. Lia ecuacién
(80) se transforma entonces en:

(31) Yt 4 Yt-l + Et
Donde « es ahora la ‘‘propensién marginal a gastar’’

dB A
igual a ——————t- y E. es el gasto auténomo [en lugar de A.
d- Yt -1
de (80)].
Colculemos la desviacién de la ecuacién (11) de su posicién
de equilibrio y hagamos :A Ei=e., A Y.= 7, a fin de abre-
viar la notacién. Luego, resulta: N

(32) Vi = ¢y + e

lo que significa que el ineremento marginal del ingreso en
cualquier momento de tiempo es igual al gasto inducido del
ineremento del ingreso del periodo precedente mas el inere-
mento simultineo del gasto auténomo. Para hallar la solueién
especial de (32), resolvemos primero la eenacién homogénea:

(33) o= aYer
siendo la condicién inicial y'= es. Liuego,

(34) o= oSy, = e, (L7 s, enteros)
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La ecuacién (34) nos da el incremento del ingreso en el
momento t, (t > s) como resultado de un aumento inicial {ni-
co en los gastos igual a e,. Ahora, si en lugar de un solo au-
mento e; en el momento s, tenemos aumentos en los momentos
0,1, .....,n;0s€aene,..... , €a, Tespectivamente, para ni=1,
la ecuacién (34) serd

(35) | ¥a=ateofa™’ e1+ et e= 3 a®e,
) =0

que es la solucién deseada de (32) o sea, el ‘‘multiplicador di-
namico truncado del gasto total’”’ y donde los incrementos del
gasto auténomo varian de periodo en periodo. Supuesto que el
gasto inicial auténomo e, es el mismo en todos los periodos
sucesivos, la ecuacién (85) es igual a:

1—a*

(36) y,,=(1+~a+az+...+of’)ed=eo§a'=
’ ' =0 1-¢

_ Haciendo e, = 1, tenemos que ¥ es el multiplicador din4-

mico truncado del gasto total. Si en la ecuacién (35), tomamos

limite para n que tiende a co, obtenemos el ‘‘multiplicador di-

namico del gasto total’’. O sea, para e > e.; s=0,1,2,...,n,
A ] !

(37) y=Lim.y,= Lim, S oise, Lelim. 3 o&S=—e——

n->00 n-sen  5=0 n—+o0 =0 1-a

En la eeuaci(’m (36) obtenemos también el multiplicador

dindmico del gasto total, 51empre que hagamos variar t, de

0a . O sea

@ 1
(38) y'= Lim. ya='e 3 o'=e
n—-+c0 =0 1—0:
y © 1
—— 3 gt —
& = l-g

En la ecuacién (87) tenemos el multiplicador dindmico del
gasto total, que mide el efecto. marginal que sobre el ingreso
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nacional produce un conjunto de incrementos auténomos del
gasto, distintos entre ellos.

- En la ecuacién (38), el multiplicador dindmico del gasto
total mide el efecto marginal que sobre el ingreso nacional pro-
duce un aumento inicial auténomo que permanece constante
en los distintos periodos de tiempo.

Suponemos ahora, que la proporcién de gastos responde a
cambios en el ingreso distribuidos con una demora de 1, 2, .. .k,
unidades de tiempo. HEntoneces, las respectivas propensmnes
marginales a gastar serdn ai, s, ..., ox.

Luego, lo que incrementa el ingreso en el momento t, esta
formado por los gastos inducidos de los incrementos de ingre-
s0 en los periodos t—1, t—2,..... ,t—k, y por un inere-
mento auténomo en la proporcién de gastos en el momento t.

Esto podemos expresarlo bajo la forma de una ecuacién
entre diferencias finitas no homogénea. O sea,

(39) Ve =1 Y1+ 2 Y2+ .. .. —+ ik Ve L{- €

La ecuacién caracteristica de (89) considerada, primera-
mente como homogénea es:

(40) Xy X X5 L — g xPE= 0

dividiendo ambos miembros por x'¥, resulta:

(41) X gy X gy X e L e = ()
Sean, X, X», . ... X,, las distintas rafces n de (41) (n < k)
con multiplicidades ry, 15, . . . , Iu, Tespectivamente, de modo que

4T .=k

Lias soluciones particulares de las ecuaciones reducidas, son
entonees de la forma,

(42) xttxd ..., b0 % (=12 ....,n)

¥ la solucién general de la ecuacién reducida es,
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(43) 3 )= , (t, entero y positivo)
) =1 . :

siendo q; (t) un polinomio entero en t, de grado r;— 1, o sea

£-1 £ -2
(44) U (t)=at? 4at!? R ol TR L o W)

Siendo las condiciones iniciales y,= B:; Vo1 = Yor = ...
. == Yeuer=0; las k ecuaciones, luego de hacer un eambio
de origen y en lugar de t considerar t—s, son:

. '% qi(o) = g,
(45)
3q(t—s)xt5=0 (t=s—1,5—2,.. 5—k41)
j=1

las que son lineales en los coeficientes de los polinomios y nos
permiten determinar estos coeficientes. Los valores de (45)
pueden ser expresados como productos de e, luego la solucién
especial de la ecuacién reducida de acuerdo a las condiciones
iniciales es:

(46) va(t) =3 o (b—s) xtoe, (t y s enteros)
j=1

Lo cual indica lo que incrementa el ingreso nacional en
el momento t, (t > s) ante un incremento #nico en los gastos
en el momento s.

Si en lugar de un incremento tinico, tenemos un conjunto
de inerementos ey, €y, ..., e, que se realizan en los momentos

0,1,....,1, 1a ecuacién (46) para t = r, siendo r >k, es:
(47) yo=13 3 q(r—s)xre
gz=0 j==1
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Si todos los incrementos auténomos son iguales entre si, o

sea e, = 6, = ...=é6, la ecuacién (47) queda
(48) ve=e3 3q @)=
t=0 ji==1

Para e =1, y. es el multiplicador dindmico truneado,
0 sed:

3 q () =

1 £=0

(49) Y=

T M=

y el valor del multiplicador dinimico del gasto total, es:

AY 2 ®

(50) EXOL:

A ED =1

Lia suma interior de (50) es una serie potencial, conver-
gente tinicamente para |x| < 1. En los polinomios q:(t), que
son los coeficientes de las series potenciales, tenemos por apli.
cacién repetida de la regla de L’Hopital, que:

a: (1)

Lim — 1 @=12...,n)
o g (t41)
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EL MULTIPLICADOR EN UNA ECONOMIA ABIERTA

3. 1. Introduccién

La segunda parte de este trabajo trata del estudio de las
fluetuaciones del ingreso nacional en una economia abierta.

Es de conocimiento general, que los paises, si bien fienen
limites pol»iticos,Ano tienen limites econdémicos, pues resulta im-
posible, contemporineamente, creer en la existencia de una na-
cién que se auto-abastece. Todas en menor o mayor grado,
recurren al comercio con otros paises, es decir, a un comercio
internacional. .

Por consiguiente, la determinacién del ingreso nacional y

sus fluctuaciones, no solo dependen de variaciones en el con-

,sum:o/y/o en la inversién, como hemos visto hasta ahora, sino
que también dependen de las variaciones en el saldo de la Ba-
lanza de Pagos.

Para poder medir las variaciones del ingreso nacional en
una economia abierta, nos valemos nuevamente del multipli-
cador, pero por cierto, que no serd el mismo que hemos wutili-
zado anteriormente, aunque los elementos ya enunciados de la
teoria nos seguirin siendo ttiles en algunos aspectos. En la

definicién de nuevos conceptos sigo a Fritz Machlup ().

(44 143

Conviene distinguir los conceptos de ‘‘inducido” y ‘‘au-
ténomo’’ aplicados a la exportacién y a la importacién llevada
a cabo entre dos paises llamados A y B. La ‘‘exportacién indu-
cida del exterior’’ es siempre funcién del ingreso nacional del

(14) MacuLUP, Fritz, International Tradé and the National Income
Multiplier. The Blakiston Company, Filadelfia, 1942.
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pais extranjero y se mide con la propensién marginal a impor-
tar de este tltimo.

"Llamando X;. la exportacién inducida del exterior para
el pais A y ms la propensién marginal a importar del pais B,
definida como la parte que de un ineremento infinitesimal del

o . d Mz
ingreso nacional se gasta en importaciones, o sea mp'= 3
dYs
tenemos,
L d MB
(1) - Xa=mp ¥pl= — ¥y
dYs

Del mismo modo para el pais B, las exportaciones indu-
cidas del exterior son,
. dM,
(2) ’ Xig =ma Yu'= —Y,
dY.

Las ““‘importaciones inducidas’’, tanto en el pafs A como
en B, son funciones del ingreso nacional de los mismos, y es-
t4n medidas por sus respectivas propensiones marginales a im-
portar.- O sea.

Mis = maYa

(3)
Mz = ms Ys .

Se entiende por ‘‘exportacién auténoma’’ a aquélla que es
independiente de las variaciones en el ingreso nacional del pais
extranjero. Bs funcién de variables exbgenas al sistema econd-
mico mismo, por ej. una exportacién debida a un cambio en las
tarifas o aranceles, o en la moda o gustos del pais extranjero.
La simbolizamos por X. ’

Las ‘‘importaciones auténomas’’ al igual que las exporta-
-ciones autdnomas, son independientes del ingreso nacional. Re-
sulta evidente: a) que al suponer solamente la existencia de
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dos paises (pais A y el resto del mundo como pais B) la ex-
portacién auténoma de uno de ellos es igual a la importacién
auténoma del otro; b) que una disminucién en las exportacio- -
nes de A inducidas del exterior (pais B) es igual a la dismi-
nucién de las importaciones de B, inducidas (de su mismo in-
greso disminuido) 'y ¢) un aumento en las importaciones indu-
cidas de A, es igual a un aumento en las exportaciones induei-
das del exterior para el pais B (inducidas del ingreso inere-
mentado de A).

Resulta conveniente recordar que en todo momento al ha-
blar de ‘“‘exportaciones inducidas del exterior’’ se quiere signi-
ficar que son funciones de los cambios en el ingreso del pais
extranjero, en tanto que al hablar de ‘‘importaciones induei-
das’’, éstas son funciones de los ecambios en el ingreso nacional.

Finalmente, para completar el conjunto de nuevos elémen-
tos que utilizaremos, introducimos el coneepto de ‘‘factor de
repercusién del exterior’” que puede explicarse como sigue:
Una exportacién auténoma en el pais A incrementard su ingre-
so y sus importaciones inducidas pero también disminuird el
ingreso del pais B en la medida de la importacién auténoma.
La disminucién del ingreso de B disminuye sus importaciones
inducidas que constituyen exportaciones inducidas del exterior
para A y ésta, disminucién en las exportaciones inducidas del
exterior, para el pais A, es lo que se debe tener en cuenta. El
llamado factor de repercusién del exterior, estd medido por la
propensién marginal a importar del pais extranjero o ‘‘pro-
pensién a volver a gastar’’ de los otros sistemas. Machlup, lo
simboliza con ld letra f y hace fa=ms ¥ fn'= ma. Lange, en
su trabajo ya eitado lo simboliza con la letra R y hace
R =TR(E:) o sea una funcién de los gastos externos, ya que
E; representa los gastos en el exterior.
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3. 2. El Multiplicador de Exportacion entre dos paises.

" Al analizar y determinar el multiplicador de exportacién
entre dos paises, A y B vamos a considerar dos situaciones:
a) cuando el ineremento en las exportaciones es auténomo y
b) cuando el incremento en las exportaciones es inducido.

En este modelo, como en los siguientes suponemos: 1) que
las supuestas propensiones a importar y a ahorrar, permanecen
estables durante los periodos en que son considerados, 2) que
los precios (incluyendo los términos de intercambio y las tasas
de interés también son estables; y 3) que la inversién interna
€s un parametro.

3.2 a) Para un tncremento neto de exportaciones auténomos.

Supongamos que el pais A tiene una exportacién auténoma
X de un producto que no requiere la introduccién de materias
primas extranjeras para su produccién. Esta condicién la in-
cluimos para poder aislar mis el efecto de la exportacién auté-
noma sobre el ingreso nacional de A y también de B.

" La exportacién X inerementa el ingreso en A y esto indu-
ce a la poblacién a comprar més bienes y servicios de produe-
cién nacional y del extranjero cuya cantidad estard medida
por la propensién marginal a consumir bienes nacionales ca,
v la propensién marginal a importar m,. También se ahorrara
una parte del incremento y el monto total del ahorro estara
medido por la propensién marg.inaly a ahorrar s.. De modo qué
hasta ahora, tenemos dos filtraciones muy importantes en el
ineremento del ingreso, que son: el ahorro y las importaciones.
Pero afin no hemos analizado la sitnacidn en que queda el pais
B, ni ha entrado a jugar el factor de repercusion del extran-
jero. -
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- El incremento en el ingreso de A, significa una disminu-
cién en el ingreso de B, ya que, las ‘‘exportaciones’’ auténomas
de A son ‘“‘importaciones’” auténomas para B. La disminucién
del ingreso de B, disminuye sus importaciones inducidas del
exterior. En consecuencia A tiene otra filtracién en el incre-
mento de su ingreso, que es la exportacién induecida del exte-

" tior la cual ha disminuido a causa de la disminucién del in-
greso de B. Analiticamente, podemos expresar lo que incre-
menta el ingreso en el pais A, (omitimos el signo A), asi:

3

@ Y, =X+a¥, +mY¥,

Donde X representa la exportacién autdénoma, c, YA,oo
representa el consumo interno y ms YBm las exportaciones
inducidas del exterior. De estos tres términos los dos primeros
son positivos y el filtimo negativo, ya que YB‘OO es negativo.
Recordemos que Y Ao © YB’U3 representan el ineremento del
ingreso en el pais A y B respectivamente.

Ahora bien, como los saldos de la balanza de pagos, en
el caso de solamente dos paises deben ser iguales pero de sig-
nos opuestos, y supuesta la inversion interna constante, las
sumas ahorradas y desahorradas respectivamente en los dos
paises, deben ser iguales ya que, después de un nfimero infi-
nito de periodos se igualan con los saldos de las balanzas de
pagos. Simbélicamente :

(8) saY = 8 Y

A, B,on
Con estas dos ecuaciones podemos determinar el ‘‘multi-
plicador de una exportacién auténoma entre dos paises’”.

Transformamos (5) en,

. Sp
(5.2) Y, =Y

B,mo Sa A, g
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Sustituyendo (5.a) en (4) tenemos:

. - Sa
(6) iYA’m frmed X+ Ca YA,([J e T o Y‘.A,m
despejando Y hop queda
1
(6).a) Yy, =X
: Sa
1-—ca + s
Sp
pero 1 —ecs = sa- m,, luego
1
@5 Y, =X -
Sa - ma -4 ms
V S

Tsta férmula nos da el incremento marginal del ingreso

como un miltiplo de la exportacién auténoma.
Para calecular el multiplicador, simplemente hacemos,

YA 1
400
(6 . C) kA R =
X ' Sa
Sa -+ Ma -} ms
Sp
Para el pais B, es,
1
(6.d) -y =-X
. B,m
Ss
S + Mg + ma
Sa
, 1
(6.e) kg =
Ss
Sp -Jr Mg + ma
Sa

Cada multiplicador contiene como pardmetros las cuatro
propensiones marginales, ma, Ms, 84 ¥ Ss. Se diferencia de los
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multiplicadores comunes en que contiene el término de las re-

percusiones mutuas. El llamado factor de repercusién del ex-

terior, que simbolizamos con f y lo hicimos igual a la propen-

sién margmal a importar del pais extranjero, es decir fs=my;
Sa . Sp

fBZmA
) Sp Sa

sea es igual a la propensién marginal a importar del pais ex-

tranjevo por la razén de las propensiones marginales a ahorrar.
La diferencia estriba en que hemos hecho intervenir el ahorro
inducido.

Solamente en un modelo en el cual consideramos como
filtracién las importaciones y el factor de repercusién del ex-
terior y suponemos el ahorro inducido nulo, f es igual a la
propensién marginal a importar del pais extranjero.

A continuaeién hacemos ciertas observaciones sobre las
férmulas y su ecomportamiento. Al hablar de ‘‘nuestro pafs”’
debemos entender que es A. Ante todo diremos que el ingreso
se inecrementa en A, en la medida en gue la exportacién auté-
noma excede las importaciones inducidas, el ahorro induecido
y la disminueién en las exportaciones inducidas del exterior.

El ingreso en B disminuye siempre que la importacién
‘auténoma supere la disminucién en el ahorro inducido y en
las importaciones inducidas y el ineremento en las exportacio-
nes inducidas del exterior.

Cuanto mayor sea la propensién marginal a ahorrar del
pais extranjero, mayor ser4 el multiplicador para nuestro bais,
supuestas constantes las otras propeunsiones.

Con respecto a las otras dos propensiones a ahorrar y a
importar s, y ma, respectivamente, cuanto mis pequefias sean
mayor serd ki. Observamos tambin que el multiplicador de
un pais no se ve afectado por un cambio en las propensiones
marginales a ahorrar e importar del otro pais, siempre que és-
tas cambien: proporcionalmente, ya que ms figura en el nume-
rador y ss en el denominador.

fz=1m,; es ahora diferente:f, = m;s

(o]
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El multiplicador es igual a la 'unidad, cuando el denomi-
. o - 8a
nador sa- ma+H-mp

=1 y es menor que uno, si s;--
Se ) .
Sa

+ ma - ms >1.

Sp

Para que esto ocurra es necesario, en el primer caso que

Sa
110 sea igual a e, ya que Sa-+-ma=1-—c, luego
Se
Sa
Sa -+ myH-ca=1, de donde ms == Ca.
S
. 8
En el segundo caso es mg > ca. Hsta desigualdad
. Sa
Sa - Ca
podemos eseribirla de otra manera. Hacemos > 0
Ss Mg

sea que el multiplicador de exportacién en un pais serd me-
nor que uno cuando la razén entre las propensiones margina-
les a ahorrar del pais y del extranjero sea mayor que la razén
entre la propensién marginal a consumir del pais y la pro-
pensién marginal a importar del extranjero.

Ya hemos visto que, en tanto la exportacién auténoma no
sea alcanzada por el incremento del ahorro inducido, més el
ineremento de la importacién inducida y la disminucién de la
exportacién inducida del exterior, el ingreso nacional seguira
ereciendo. Ahora bien, cabe preguntarse en qué condiciones
todos los items induecidos igualan o superan la exportacién
auténoma.

Si las tres propensiones no suman méis de uno y operan
solamente sobre el ingreso del pafs, nunea alcanzarin la ex-
portaciéon auténoma. Pero lo cierto es que una de las propen-
siones se origina en la exportacién inducida del exterior y se
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calcula en base al ingreso del otro pais, de modo tal que si
el multiplicador del pais extranjero es mayor que el nacional
esta propensién actuard con mayor poder.

Con un multiplicador mayor, la disminucién del ingreso -
en el pais extranjero serd mayor que el ineremento del ingreso
nacional. En consecuencia la disminucién de las exportaciones
induecidas para nuestro pais se convertiran, tarde o temprano,
en una pesada carga, junto con la importacién y el ahorro in-
ducido, como para que la exportacién auténoma pueda sobrepa-
sarla. De alli, entonces, que el ingreso nacional, luego de haber
alcanzado su maximo, desciende a un nivel inferior.

Para que el multiplicador del pais extranjero sea mayor
que el nuestro, es necesario que la propensién a ahorrar en el
extranjero sea menor que la de nuestro pais.

Si el pais importador tiene una alta propensién a ahorrar
¥ en consecuencia, un bajo multiplicador, la disminuecién en el
ingreso llegard pronto a su punto mis bajo para luego recupe-
rarse y aleanzar un mivel de equilibrio més alto.

Volviendo nuevamente a nuestra férmula del multlphcador
de exportacién entre dos paises (cuando la exportacién es auté-
noma) vamos a hacer una comparacién de ésta con la obtenida
por Chipman (*) quien utiliza la nomeneclatura debida a Oscar
Lange en su articulo ya citado y sigue un procedimiento simi-
lar al de Machlup para la obtencién de la férmula.

La férmula de Machlup o sea la que hemos seguido en
esta exposicién es:

Y 1
(7) Iy = =

Sa
Xa Sa -} ma -+ mp ~

Sz

(15) Cureman, John S, “The Generalized Bi-System Multiplier”.
Canadian Journal of Economics and Political Sciencie, mayo 1949,
pp. 182-83 y 186-87.

MarsE, Bailey Donald, “Comercio Mundial e Inversién Inter-
si6én Internacional”, 1951, pag. 341 y sgtes.
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La férmula a que Ilega Chipman es,

o d¥a ' 1
(8) =
i 1- EIA
dEzA 1 - EIA + E’zA + E'gn + E’gB
1-E%
Ahora bien,
f Xy = d B (gasto externo segtin Chipman)
sa = 1—E, (exceso de ahorro para Chipman o (16))
J ma= B (propensién marginal ‘a importar de A)
Sa . 1—FE’y (propensién marginal a importar en B, por
mp — == H'p el exceso de ahorro de A sobre el exceso
L ss 1-E’s de ahorro de B segin Chipman).

Como puede observarse, resulta fieil transformar (7) en
(8) y viceversa. o

Para llegar a su formula, Chipman parte de las siguientes
ecuaciones:

(10) AYs= Ao + B2 Ya— B Y2+ B, Vs

o sea, el incremento marginal del ingreso en A es igual al in-
cremento del gasto auténomo del exterior, mas su gasto inter-
no indueido, menos su gasto externo inducido, més el gasto
externo inducido del pais B. Y

(1) (1—F4)dYsa=—1—E%)dY¥s

Es decir, el exceso de ahorro en A es igual al exceso de
desahorro en B. En equilibrio el exceso de ahorro en A solo
puede ir a la balanza exterior (préstamos a B) y por ello, serd

(16) Chipman hace 1—F = g’—1', 0 sea ahorro o desahorro en
relacién con la inversién o desinversién. Como nosotros hemos su-
puesto, siguiendo a Machlup, la jnversién neta constante, hablamos
del ahorro (¢ o 1-—E’) en lugar de exceso de ahorro.
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exfctamente igual al exceso de desahorro en B (préstamos pe-
didos a A). De la ecuacién (11) despejamos d Ys y tenemos.
. . A 1 —
(12) - dYs = —— d7Y,
1—H%
Sustituyendo (12) en (10) y mediante {ransformaciones
convenientes se llega a la férmula (8) deseada.
A continuacién analizamos la situacion.

3. 2 b) Cuando es un incremento neto de exportaciones -
ducidas.

Si en lugar de suponer que la exportacién en el pais A
es auténoma, o sea debida a causas tales como, cambio en el
gusto de los consumidores, cambios en las tarifas aduaneras,
ete. suponemos que la exportacién es ‘‘inducida’, es decir se
debe a un incremento en el ingreso de B, el multiplicador de
exportacién es distinto al ya visto.

Una exportaecién auténoma en A disminuye el ingreso en
B y las importaciones inducidas de B con rvespecto a A tam-
bién disminuyen, en cambio una exportacién en A, debida a
ingresos inerementados en B, puede a lo sumo detener el cre-
cimiento del ingreso en B pero nunea reducirlo.

El multiplicador de las exportaciones inducidas asegura
el ineremento del ingreso a causa de una elevacién del ingreso
del exterior. Para estudiar el efecto que sobre el pais A tiene
una exportaciéon inducida, debemos primero estudiar las causas
que determinan el aumento de importaciones inducidas en B.

El proceso se inicia con un ineremento auténomo en las
inversiones, en el pais B, lo que da lugar a una elevacién del
ingreso. Ahora bien, con una propensién a importar mayor
que cero, parte del ingreso incrementado se gastari en el ex-
terior, dando lugar a las exportaciones inducidas para el pais
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A. Cuando el ingreso de A se ve inerementado, parte del mis-
mo se gastard en importacién de productos de B lo que ge-
nerard mayor ingreso en B. :

Asi, mientras el ahorro inducido y las importaciones in-
ducidas retardan el ineremento del ingreso en B, las exporta-
ciones inducidas del exterior lo vigorizan. Antes de determinar
la férmula del ‘‘multiplicador de exportaciones inducidas’’,
entre dos paises, haremos notar que en esta f6rmula no entra
el factor de repercusién del extranjero. La razén es sen-
cilla, cuando consideramos el multiplicador de la exporta-
cién auténoma, las exportaciones inducidas, formaban parte
del mismo como factor de repercusién del exterior, pero cuan-
do es el multiplicador de exportaciones inducidas, “stas cons-
tituyen el ‘‘multiplicando’’.

Cuando en el pais A, el ahorro inducido iguala al ezceso
de exportacién inducida del exterior, el ingreso deja de erecer,
0 sea, aleanza su nivel de equilibrio. ,
Expresindolo en simbolos (omitimos el signo A), mnos
queda: : ‘

(13) . S$aYs = mp Ys—ma¥Y,
de donde,
1
(13.&) Yy = mp ¥g —
: Sa "l— my

donde my Y representa la exportacién inducida del exterior
y actiia como multiplicando. El multiplicador es muy senecillo
va que sélo considera como filtraciones el ahorro y la impor-
tacién inducidos. O sea,

Y. 1
(14) Ky = =
s YB Sa + ms

En el caso del pais B, la férmula del multiplicador no
es la misma, pues aqui, no se trata de una exportacién indu-
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cida del exterior sino del ‘‘multiplicador de una inversién
interna auténoma, en un sistema abierto’’.

El ingreso en B, alcanza el equilibrio cuando,
(15) ’ Ye =1 + Cr Yn + ma YA

Liuego, el incremento del ingreso en B, estd dado por la
inversion interna auténoma Is, més el consumo inducido ¢s Ys
més las exportaciones inducidas del exterior, ma Ya.

Sustituyendo (13.a) en (15) y luego de algunas transfor-
maciones, nos queda:

Sa -+ ma
(15.a) Yo = Ig
(sa -+ ma) (8 -+ mp) —m,my
de donde
YB . Sa + my
(15.b) Ky = ==

Is v(SA + mA) (SB + HIB) —Ms My .

Esta férmula puede eseribirse, también, en las siguientes
formas: ‘
Sa + s
ks = = 0
Sa S -+ SaMs + S Ma

s

14

Sa

ma

(15.(3) P, . Sg+ms-}ss
Sa

ma

14

Sa-

1433 + Ss ma
1’ -+

L - Sa
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Esta férmula del ‘‘multiplicador de inversién en un sis-
tema abierto’’ se diferencia de la férmula del multiplicador

. . 1
de inversién simple o sea , en gue en el numerador
. . 1 . cl R
ma ma
tenemos ademés y en el denominador sg- . El prime-
Sa Sa

ro representa las importaciones inducidas del pais A como
consecuencia del incremento del ingreso nacional, lo que hace

entonces que aumente el multiplicador de B y el segundo
my
Ss

representa lo que se ahorra en el pais B de esa ex-
Sa
portacién inducida hacia A (volvemos a recordar que lo que
es importacién inducida para A, es exportacién inducida para
ma
B). Por consiguiente ss

, disminuye el incremento del
Sa

ingreso en B (que fue originado por una inversién auténoma)
y se considera como una ‘‘repercusién’ de una repercusién’’.

Si en lugar de considerar el ‘‘factor de repercusién
del exterior’ o sea las exportaciones inducidas del exte-
rior, como funcién de los ecambios del ingreso del exterior, o
sea Xis=mas Y, lo hacemos depender de los gastos en el ex-
terior, o sea Xip==m,mp laférmula (38.c) resulta distinta.

El procedimiento utilizado en (38.¢) para su determina-
cién no es 1til ahora, ya que el nuevo multiplicador estd des-
vineulado de los ecambios de ingreso en A. Para su determina-
¢ién seguimos el procedimiento utilizado por Lange en su obra
ya citada, que no es mis que el de las series geométricas con-
vergentes.

De la inversién auténoma Is, se gasta en econsumo de bienes
nacionales ¢z Iz y en importaciones ms Is. Pero de este gasto
en el exterior, vuelve al pais ma ms Is, contribuyendo a inere-
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mentar el ingreso. De modo que el ineremento inicial I, con-
duce a un mayor aumento igual a (esH-mamsz) I pero a su
vez, este aimento conduce a otro aumento, igual a (cs 4 M mz)
(es + mams) Is = (cart-mams)*Is 'y asi sucesivamente.

Luégo el ineremento total del ingreso en el pais B, es:
(16) Ys = [1+ (es + mams) + (CB”{"mAmB)z“l" R P
y el multiplicador de inversién en un sistema abierto, es

. 1 1 1.
A7) k= = =

. 1— (CB+mAmg) ) én;{—mnwmAmB Sg + mB(1~mA)

La férmula (17) puede ficilmente transformarse en la
férmula debida a Lange, sobre el ‘‘multiplicador del gasto in-
terno, en un sistema abierto’’.

Lange llama E, B, y E: a la prdpqxjcién de gastos totales,
gastos internos y gastos externos respectivamente, siendo
E=H1;+ E,. Por hipétesis E,=8;(Y) y E.= E, (Y).
Llama R al factor de repercusién y ‘es funcién de los gastos
externos o sea R=R (H.). Luego la férmula (17) se con-
vierte en: ’
4y 1 1

0

(17.8) k=

dE,  1— (B RS) 1- |E—(1-R)E"]
Las relaciones son: )
(85 = 1——E' (exceso de ahorro para Lange)

me= K. . (propensién marginal a importar o a
gastar externamente segfin Lange)

(184 ma=R  (propensién a volver a gastar del pais
A segfin Lange).

Is=dE; . (incremento de un gasto interno segiin
AP -Liange). ~
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De la férmula (17) o (17.a) se deduce que el multipli-
cador es menor cuante mayor sea la propensién marginal a
importar ms y cuanto mayor sea la renuencia marginal a gastar
0sea (1—R) o (1—ma).

3. 3. El multiplicador en una economia abierta y los cambios
en las propensiones marginales ¢ consumir e importar.

Veamos ahora qué ocurre si en lugar de considerar un
cambio en las exportaciones se produce un cambio en las pro-
pensiones marginales a consumir e importar ().

Las variables del modelo son las mismas que las de los
modelos anteriores, a saber:

C = Funecién consumo de bienes nacionales
I = Funcién inversién

M = Funcién importacién

X = Funecién exportacién

Y = Renta nacional.

Las relaciones funcionales de las variables para el pais A
y B son: ’ '

1) El consumo es funecion del ingreso y viene medido por
la propensién marginal a consumir de cada pals, o sea,

19 Ca=erY, . Co=csYs
2) La inversién es un pardmetro. O sea,

(20) I, = pa;é,metro I; = parametro
3) La importacién es funcién del ingreso y es medida por
la propensién marginal a importar para cada pais. O sea,
(21) Mya=ma\Y, Mz =ms Ys.
(17) Para un analisis mas extenso véase: Brems, Hans, “Output,

Employment Capital and Growth”, ed. Harper and Brothers, N.
York, 1959.
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4) La exportacién en cada pais es igual a la importacién
del otro.. O sea, o : ;
(22) o X=Me ) Xp= M,

5) En equilibrio la renta nacional es igual a la demanda
total o sea,
(23)  Ya=Ci+I.+ X Yo =Cu+ L+ Xs

Resolviendo ‘el sistema de ecuaciones respecto al ingreso
del pais A, tenemos:

(1-—0,\) IA—'l— Mg IB

(24) Y=
(1—CA) (l—ea) —- My Mp
Derivando parcialmente con respecto a las propensiones
marginales a consumir e importar de ambos paises, tenemos
los siguientes multiplicadores: :

oY, (1-—es) Ya

(25) =
RN (1—-—-CA) (1—CB)——mAmB
0 YA 1—es
01 (1"'"‘(3.1\) (1'—-03) — M Mgy
a Y,\ Mg YA

(27) = :
omy (I—eca)(l—es) —mims
oY, me Y

(28) =
0 Can (1 —eca)(1—cp) —mams

. a YA Mp

(29) =
aIn (1———'(',5) (IHCB)“mAmB
0Ya (1—ece) Ys

odmg (1-—¢a)(l—cp)—msms
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_Es decir que un aumento en el ingreso nacional puede ser
provocado si: a) aumenta la propensién marginal a eonsumir
productos nacionales del pais de origen; b) aumenta la pro-
pensién marginal a consumir productos nacionales en B; e)
aumenta la propensién marginal a importar en A, ¥ d) au-
menta la propensién marginal a importar en B.

Estos multiplicadores son también nfimeros concretos y
vienen medidos por la unidad de medlda en que se expresa
la renta nacional.
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EL MULTIPLICADOR DE EXPORTACION
ENTRE MAS DE DOS PAISES

4. 1. Andlisis del modelo.

Todo pais, generalmente, comercia con varios paises y no
solamente con uno como lo hemos supuesto en los anilisis an-
teriores. De alli que, si deseamos acerearnos a la realidad nos
resulta imperioso deducir una nueva férmula del multiplicador
de exportacién para cuando intervengan mas de dos pafses.

Con el tinico objeto de simplificar el cileulo de la nueva
férmula, establecemos los siguientes supuestos:

a) que existe una cierta igualdad en cuanto a la importan-
cia de las relaciones comerciales mutuas. En consecuencia, la dis-
minueién de las importaciones inducidas de B, tan s6lo se sentiran

1
en A, en ——— del monto de las mismas, siendo n el nfimero
nf1 ‘
de paises ademis de B. Del mismo modo, las importaciones
inducidas de A, se distribuirdn en partes equivalentes entre
los n-1 paises con los cuales comercia;

b) que los paises considerados son n-} 2, o0 sea, n aparte
de A y B;

¢) que éstos n nuevos paises, tienen caracteristicas muy
semejantes y las mismas propensiones a ahorrar e importar,
por consiguniente son idénticos a un pais que lo denominamos C.

Para obtener la f6rmula partimos de tres ecuaciones gue
expresan las condiciones de equilibbrio de los tres paises.
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Para el pais A, el nivel de equilibrio se aleanza cuando
la exportacién auténoma es balanceada por las importaciones
inducidas, més el ahorro inducido menos las exportaciones in-
ducidds del exterior. Con respecto a las exportaciones inducidas

1

. n—1

de la disminucién de las importaciones inducidas de B més
1 . ' :

- del incremento de las importaciones inducidas de C,

n—1

repetidas n veces ya que hay n paises como C; o sea

del exterior, éstas se computan de la siguiente forma:

n
- A Mc.
n-1

" Otra forma de expresar la condicién de equilibrio es por
la igualdad entre el ahorro (o desahorro) inducido y el saldo
neto positivo (o negativo) del comercio exterior (supuesta in-
variable la inversi6én interna). )

Las ecuaciones de equilibrio para el pais A, (suprimiendo

como ya hemos convenido el signo A) son:

1 n

(1) X:: mAYA,OO_i— SAYAOO: —;—’:—]—.mg YB,cx) '—-m me YC,QO
1 " n

(La) s YA,OO =X -ma YA,OO -+ msY_ -+ meY

n+1 B,oo n__l__l C,co

El pais B, alcanza el nivel de equilibrio euando la impor-
taciéon auténoma es balanceada por la disminuecién en el aborro
inducido méis la disminucién en las importaciones inducidas,

“menos las exportaciones inducidas del exterior. Estas se calcu-
1

lan de la siguiente manera.: del ineremento de las impor-

n+1
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n

taciones inducidas de A més ——— del incremento de las im-
' : n+1

portaciones inducidas de C. Lia condicién de equilibrio también

se cumple, cuando el desahorro induecido iguala el saldo neto

de la importacién.

Las ecunaciones de equilibrio para B, son:

1 n
(2) — X =gp YB,OO +mB YB,OD —_— a mAYA’:O——n—‘—l Me YC,co
1
J— n -
(2.3) Sn YB,O’_) i= X — ms YB,U_‘) + m m, YA,::D —’- n+1 e YC,OO

Las ecuaciones de A y B, guardan similitud ya que en di-
chos paises, la exportacién y la importacién respectivamente
son auténomas, en cambio para el pais C (y los n—1 res-
tantes) la situacién es distinta ya que en éste el incremento de

1

ni-1

exportacién es inducido del exterior (en nuestro ecaso,

del incremento de importacién del pais A).

- En consecuencia, el pais C alcanza su nivel de equilibrio
cuando la primera exportacién inducida del exterior es ba-
lanceada por el ahorro inducido, més las importaciones indu-
cidas menos las sucesivas exportaciones inducidas del exterior,

1
las cuales estdn determinadas asi: ———— de la redueccién de
n--1
n—1
las importaciones inducidas de B, mis ——— del incremento
n+1

de las importaciones de loé n—1 paises restantes iguales al
pais C. :
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La condicién de equilibrio, también se cumple, cuando el
ahorro inducido iguala el saldo neto de la exportacién indu-

cida del exterior.
Las- ecuaciones son:

1 . 1 n—I1
(3) n+1mA YA,m = e YC,oo -+ se YC,oo - n-—{——lmn YB,m _.]1-*—1 Me YC,r:n
1 ‘ 1 n—1
(3.a) sc ¥, 1= n}1 maY,  —me¥,  + n-}—lmn Yow T nt1 e Yc,co

Para calcular la nﬁeva férmula, utilizamos las ecuaciones
(1a), (2.2) 7 (3.a). Escribiendo ks, X en lugar de YAOO y

—kg X en reemplazo de YB "’ podemos resolver las tres ecua-

cuaciones, ks y ks. Haciendo las sustituciones enumeradas,

tenemos: ;
' 1 n .
1b) saka X=X —maka X— n—{—lmn ke X 4 o me¥,
1 n
2b) —spkaX=—X+ I'Iln' ks X +n—|—1 maka X +n 1 meY,
' 1 , 1 R |
(3b) &Y, = n+1mA MX—meY, ) mp ks X ) meY,
Transformando (3.b) en:
[ n—1\} 1
(3) Yc’mlsc +me (,1—-—*)1 =X — (mkn—ms ks)
‘ n41 n+1
despejando Y  tenemos:
, 1 maka—ms ks ma ks —ms ks
(3.4). ,Yc,m - Xn+1 So-me n—71 - se(n+1) + 2me
)
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Sustituyendo (3.d) en (1.b) nos queda:

o . 1 ‘ n ) Ma ks —mip ke
(4) SAkAX‘+ mAkAthX-— makn+ mCX st
» nt+1 n4-1 se(n41) + 2me

Dividiendo ambos mlembros por X y luego de algunas

transformaciones algebraicas con el objeto de despejar ki, re-
sulta

1 n nia ks
ms ks 4 me
n—|—1 Il-l—]. Sc (D+1)+ 2 me

n - mp ks
—_ me

n+1  sc(n41)42me

Sacando k, factor comfin y después de nuevas transfor-
maciones, resulta:

(4a) ka(sad+my)=1—

: n me 1
(4.b) ka|sa-+ ma—m, } =1 — e my ka
] n+1 sc (n1)4 2me n-+1
n Me
—_ mekyg——o
n--1 se (04+1) -+ 2 m,
de donde ‘
( 1 n me ]
) I -+ |
I-msks (01 nt1 se(nt-1)+ 2me)
(4e) k, = :
Sa + My ( n me ]
i 1— i

241 se(@t1)+2me!|
Sustituyendo (3.d) en (2.b), nos queda:
' 1 I maki—maks
ma kA X — Me X -
n4-1. n+l  se(ntl1)-- 2me

(5) saks X 4 mpky X=X —
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Con el mismo procedimiento que hemos seguido para llegar
a (4.c) a partir de (4), obtenemos:

+
1-maka tn—{-l n41 sc(n41)+2 ch
(5.a) kn= :
Sy + Mg n me - ‘]
1— i
[ nt1 se(nH1)+ 2 me )
n . M

y reemplazando

Haeciendo o=
n+1  sc(@t1)+2me

esta expresién en (4.c) y (5.2), tenemos:

1
)
1'—mnks n+1

(6) =
‘ Sa + ma (1 —— a)
1
1- ma kA n—}—l ;
(7) ky =
Ss + ms (1 — a)
Sustituyendo (7)) en (6), nos queda:
1 1 :
) dea
1 ) mp n~|—1 1-—ma kA 11+1
(8) ka = - — ;
SA+mA(1—~a) SA+ mA(l—-—a) Sn+mn (1-—0.)
Realizando el producto indicado, resulta:
v 1 . 1
R 1 Mg n—{~l +mA mg k,\ n+1
(8.&) kA _ —

ot ma (l—a)  [satma (1—a)] [ss4+ms 1—e)]
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de donde
A
)
) mamg \n--1
8b) kidl1-— =
[52 e (= )] [so+ma (1—)] |
1
1 mg( +a)
n-t1
satma(l—a)  [sa+mi(l—a)] [s54-ms(1-e)]
y despejando k.,
: 1
__._+a)
[ 1 m;;(n—}—l
(8.e) ka=
isA—{—mA(l—a) s‘x‘—!—mA(l—a)][sg+mn(1—a)]}
[sa4-ma (1—a)] s+ ma (1 —e] )

%

L[s,,+mA(1_a)][s5+mg(1—'a)]_mAmB( 1 s )U
n-41 :

Resolviendo los productos indicados nos queda:

n
| (__ N )
. Ss - ms (1 —a) —ms \n+1
8.d) ks = —

[$a + ma (1 — )] [S5 -+ s (1 — )] -mAmB( n )

—_—
SB—]—mB 1 )
— %
. (n—}—l

©

n--1
4

" [5a -+ ma(l )] [85 ms (1 — a)] —mAmB( - )
n41 .
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Del mismo modo, ks resulta,

SA+IDA. n
(..,..,..za
n1

(9) ks =

—_—ta
n-+1
Hemos llegado asi, a la fé6rmula del Multiplicador de Ex-
portacién entre mis de dos paises, tal ecomo la trae Machlup,
en su obra ya citada. :
Como puede observarse, este multiplicador depende de

Sa, My, Sp, M ¥ a través de « de s¢ ¥ M.
La férmula es una de las mis completas pero su andlisis

dindmico es sumamente complicado; de alli que sea preferible
utilizar la f6rmula para dos paises solamente.

Para finalizar, analizaremos qué ocurre con el pals C ¥

- las f6rmulas del multiplicador en dos casos especiales, a saber:

a) cuando las propensiones a importar y a ahorrar en los
paises A y B son proporcionales y b) cuando dichas propen-
siones son iguales.

Ante todo diremos que la exaectitud de los cdleulos de los
balances del comercio exterior, puede ser verificada ficilmente,
para cualquier perio'?do de tiempo ya que siempre, la suma de
los saldos netos del ecomercio exterior debe ser nulo para el
conjunto de los n + 2 paises considerados. En econsecuencia,

' ' tendra un saldo
neto de exportacién, en la medida que el saldo neto de expor-
tacién en A, no alcance el saldo neto.de importacion de B.
Esto es muy importante, ya que cuando las propensiones a im-
portar y ahorrar de A y B son proporcionales, el saldo neto de
exportacién de C es nulo, debido a la igualdad entre el saldo
neto de exportacién de A y el saldo neto de importacién de B,
una vez alecanzado el nivel de equilibrio.

fsp 4 mp (1’-u)]l[sA+mA (1—a)] ——mAmB< n )
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El proceso en el pais C es el siguiente: El saldo neto de
exportacién del pais C, da lugar a un aumento en sus impor-
taciones ¥ su ahorro inducido. Generalmente, las exportaciones
inducidas del exterior crecen en un comienzo més que las im-
portaciones inducidas y por consiguiente, existen saldos netos
de exportacién que generan incrementos en el ingreso. Pero
llega un momento en que las exportaciones inducidas del ex-
terior comienzan a disminuir (debido a la disminucién en el
ineremento de las importaciones de A y el aumento del decre-
cimiento de importacién de B) y con importaciones inducidas
en el propio pais que siguen creciendo, el saldo neto de las
exportaciones comienza a bajar. El ingreso afn continfia su
movimiento ascendente pero por muy poeo tiempo. Lias impor-
taciones disminuyen pero muy lentamente, lo que pérmite que
la exportacién neta caiga hasta volverse negativa, con lo que
todo incremento de ingreso desaparece.

‘Si los paises A y B tienen las propensiones a ahorrar e
importar iguales, el pais C (y los restantes iguales a'él) desa-
parece del anilisis ya que con iguales propensiones, el incre-
mento en las importaciones inducidas de A, es igual a la dis-
minueién en las importaciones de B. Tan sélo se modifica la
direccién de su comercio internacional pero no el saldo de su
balanza del comercio exterior. Lia Gnica diferencia que la for-
mula del multiplicador de exportacién tiene con respecto al
caso de dos paises, estid en que el factor de repercusién se ve

1
disminuido en ————, de la magnitud que tenia entre dos
n-1
paises. Las formulas del multiplicador para este caso especial,
son:

ky =

Mg Sa
X
n+1 Sp

my -+ s+
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1
(10) ky =
. . ma Sp
ms + 8z + X
n-+-1 Sa
1
k,\ - kg =
n--2
Sa - Ma
n-41

En lugar de considerar un cierto nfimero de paises, los
cuales guardan entre ellos relaciones comerciales de igual im-
portancia, podemos utilizar para eorregir el factor de repercu-
si6n, un coeficiente que mida el porcentaje que representa el

monto de las exportaciones de A hacia B, con el total de las
exportacionés de A. Llamémoslo Xas ¥ €0N Xp,a, representamos
el porcentaje del monto de exportaciones de B hacia A, sobre
el total de exportaciones de B.

Luego los multiplicadores son:

1
ky =
T Sa
. ma-+Sat Easls
. » i Ss
(11)
1
kB =
Sp
Nlp + Sp + Xp,a Ma
Sa

v siendo sa =Sz ¥ Ma =M=

1

(12) k= ks -
Sa -+ ma (1 - XA,D)
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En el proceeso seguido en la presentacién de las distintas
férmulas del multiplicador de eprrtaeién, nos hemos acercado
cada vez més a la realidad econémica, en cuanto se refierc a
la consideracién de las distintas variables del fendmeno, pero
afin nos falta a.nalizér estas mismas férmulas en funcién del
tiempo. En bonéécuencia’, vamos a determinar el incremento
total del ingreso nacional, después de haber transeurrido un
cierto periodo de tiempo, ante un ineremento neto de las ex-
portaciones, ya sean éstas auténomas o inducidas. Las £6rmulas
ya vistas, determinan el ineremento total del ingreso, para un
tiempo infinito, pero ya lo hemos hecho notar en piginas an-
teriores, que ésta es una situacién hipotética, debido a la im-
posibilidad casi absoluta que tiene el sistema econémico para
mantenerse en las mismas condiciones (sin fluctuaciones, o
cambios imprevistos) durante largos periodos de tiempo.

5.1. El Multiplicador Dindmico de una Exportacion Auténoma.

Es conveniente hacer notar que cuando hacemos un anéi-
lisis diliémico, la propensién marginal a consumir, la propen-
si6n marginal a ahorrar y la propensién marginal a importar,
0 sea: e, s, ¥ m, respectivamente, est4n definidas dindmica-
mente. Tiuego tenemos: ‘
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d Ce

dYes
dS.

§g =& ———
dYe:
d M.

m, = ——————
dYes

tanto sea para el pais A como para el pais B.

El procedimiento a seguir serd el usado hasta ahora en
los analisis dinamicos, es decir, por diferencias finitas. '

Debemos, primero, encontrar la ecuacién que nos de el
ineremento de ingreso del pafs A, después de haber transcu-
rrido t periodos en funcién de los inerementos de ingreso de

los periodos precedentes. .

Sabemos ya, que el ineremento del ingreso en el periodo

t—1 (comparado con el periodo 0) para el pais A, es:

(D Ya;g_1 =X -+ ca YA,t~2 -+ my Yn,t—z
donde el dltimo término es negativo por ser Ys,:-» negativo

pues representa la disminucién de las exportaciones inducidas
del exterior.

La ecuacién (1), puede ordenarse de la siguiente manera:

1

(13.) Yﬁ,t—z == (——- X -+- YA’t-l — Ca YA,t;—E)

mg

Ahora bien, la disminucién del ingreso en el periodo t—1
(comparado con el periodo 0) para el pais B, sabemos que es:

(_2) YB,:-l ==X + ¢s Ys,t-z - ma YA,t~z

donde el segundo término es negativo, por ser Ys,.—2 negativo.
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El tltimo trmino viene a balancear la disminueién del in-
greso de B, por ser positivo, y representa el ineremento de las
exportaciones inducidas del exterior (en este caso, del pais A).

Dando a Ys,.-. el valor encontrado en (1.a) tenemos:

Cs

(2.3.) . YB,e—x == e X + (—— X + YA’t—l - Ca YA’t_z) + .mA YA’t—i!

eivy

Conocido el incremento del ingreso en t—1, tanto para
el pais A eomo para B, podemos determinar ficilmente el in-
cremento del ingreso en el periodo t. Luego '

-] (3) YA,t =X - ea YA,:-I + ma YB,t~1
Reemplazando Yz -1 por el valor encontrado en (2.a) nos
~queda:
) { [ S
(8a) Yay=X-+ca¥Yyerms {——X—l— (=X +
mMs

+ YA,t—‘—l — Ca YA,t—z‘) -+ ma YA,t—z }

Efectuando las operaciones indicadas y ordenando con-
venientemente, resulta:

(3.b) YA’t =X (1—cpg—ms) -} YA,t-l (ea+cs) + YA,':—Z (ma ms — Ca Cs)

Ecuacién que nos da el incremento del ingreso de A, en
el periodo t, en funcién del incremento del ingreso de dos pe-
riodos precedentes. Se eliminé el incremento del ingreso del
pais B, que aparecia en (3).

Estamos en presencia de una ecuacién entre diferencias
finitas de segundo orden, no homogénea, cuyo método de solu-
cién es igual al seguido en puntos anteriores. Ahora bien, ha-
ciendo:

(4) _ remoatos
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que es la suma de las propensiones marginales a consumir pro-
ductos nacionales, de dos paises, ¥

(5) . . pE=T, Mp — Cs Cs

que es la diferencia entre el producto de las propensiones a
importar de los dos paises y el producto de las propensiones a -
consumir, la (3.b) puede escribirse més abreviadamente, asi:’
(6) YA’c*::‘ T YA’t—-l “+p YA’t—z 4 88 X

Planteamos la ecuacién homogénea y tenemos (pafa mayor
comodidad mno utilizaremos el subindice A):

(7) Yt—”:‘ch—l—-—ch-g: 0
euya ecuacién caracteristica es:
(7.a) wt—rut—pu~” =10
dividiendo por u®® tenemos: A
(7.b) w—ru—p=0 '
ecuacién de segundo grado cuyas raices son:
[ r4 V't 4p
o =
2
® ‘
r—Vr*+4p
ﬂ ==
L , 2
Siendo, -
a+ pf=rT
9
LaX 8= —p
'Haﬂadas las raices « y B de (7 .b), tenemos:
(10) X, =ac+bgt

que es la solucién general de la ecuacién homogénea, donde a
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¥ b son pardmetros incégnitas que se determinan a partir de
las condiciones iniciales del problema. Para hallar ss X, supo-
nemos en (6) que Y.=2Z. = Z. Luego,

(11) Z=1rZ—pZ—s:X=0
de donde
SBX SBX

(11.a) Z = =
: l—r—p (1—4)(1"5)
-La solucién general de (6) es Y. = Xt Z. Luego:

Sn X
(12) Yi=ao'+ b gt -
(1—a)(1—p8)
Siendo las condiciones iniciales:
Yo e 0
Y1 = X

llevamos estos valores a (12) con el objeto de encontrar los
valores de los parimetros a ¥ b, resultando,

[ SBX
a+4b- : : =0
(1—a)(1—p)
(13) 4
. . Sp X ‘
aa-{-bﬁ—]— =X
(1—a)(1—8)
De donde obtenemos los siguientes valores para a y b:
r 1‘_"“'_“55,
S a= X ,
(1—a) (a—8)
(14) 9
1-——-,,3-—83
L - (1=8) (e—pB)
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- Sustituyendo estos valores en (12), llegamos a

. ) r l—a—s8p
(15) - Y, = X| ot —
 G—a)(a—p)
B 1—-—-—B—‘SB ﬂt Sp ’ ]

1—B)(@a—B)  (I—a)(1—p) ]

férmula que nos da el ineremento del ingreso en el periodo £,
debido a un ineremento de exportacién auténoma igual a X.
Las variables fundamentales siguen siendo, ss, ma y s, ms.
La férmula que nos da el multiplicador ‘‘dinimico’’ de.
exportacién es: .

Y Ss
(16) Ky = =
: X (1—ea)(1—8)
1—a—ss 1—B—ss

at ——

(1—a) (a—B) (1—g) (a—B)

" 5.2, El Multiplicador Dindmico de una Exportacion inducida.

Hemos visto que la férmula del multiplicador de exporta-

¢idn, considerando dos paises para el caso de un incremento
' ’ 1

neto de exportaciones inducidas es k,= ~———  También

Sa -+ ma :

sabemos que el proeceso completo de multiplicacién del ingreso

se lleva a cabo solo después de un ntmero infinito de periodos.
Por ello, lo que vamos a determinar es: 1) la f6rmula que nos
da el ineremento total del ingreso después de haber transcu-
rrido t perfodos y 2) para qlié valor de t, se logra que el pro-
ceso de multiplicacién haya alcanzado el 90 %, del total. Para
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ello planteamos la mgmente ecuacién entre diferencias finitas
de prlmer orden.

1mn _ Y. = X+ ¢Y:y
Resolviendo por el m-todo de recurrencia, tenemos:

(17.a) Yi=X+4eX 4 X4 . ot et X ey,
de donde

1—¢t
(17.b) Yi=X— | tY,
1—e¢
siendo la condicién inicial Y, = O, nos queda
- ) 1—¢t
(18) Y=X oo
l—e

ecuacién que nos da el incremento del ingreso en el periodo
t para un incremento neto de exportaciones inducidas. El mul-
tiplicador dinimico de exportacion inducida es:
Y. 1—c¢t
(18.a) k= =
’ X l—e
Para hallar el valor de t, en el cual Yt = 0,90 Y00 , ha-
cemos:

1—e¢t 1
(19) X———=090X
1l—e l—e
simplifieando, resulta
(19.a) : 1—e,=0,90
de donde
et=0,10
. Log. 0,10 —1
(20) t= =
, Log. ¢ . Log.e

como log. ¢ es negativo por ser ¢ < 1, t es siempre positivo.
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CONCLUSIONES

6. 1. El Multiplicador y lasEconomias Subdesarrolladas.

El presente capitulo versa sobre la Teoria del Multiplica-
dor y su utilidad en las economias subdesarrolladas.

Parece contradictorio que se hable de ‘‘utilidad’’ en las
economias subdesarrolladas cuando en el capitulo 1 se sostuvo
que el multiplicador es de validez universal es decir un: con-
cepto permanente, independiente del tiempo y del grado de
desarrollo de la economia donde funciona.

Sin embargo, tal contradiccién es solo aparente pues si
bien el multiplicador es siempre mecinicamente posible, lo que
se trata de establecer aqui es si la multiplicacién no serd sim-
plemente ‘“monetaria’’ sino ‘‘real”’. En otras palabras, si un
incremento en la variable independiente (inversién, consumo,
exportacién, ete.) produecird un inecremento en la variable de-
pendiente (renta nacional) por -aumento de la produceién y
o pPor un alza en el nivel general de preeios.

§ Por qué esta modificacién en el normal funcionamiento
del multiplicador? ; Cudles son las soluciones para su utilidad
practica? Tales son los principales puntos a resolver en este
capitulo. ) o

Con tal objetivo analizamos a continuacién, muy somera-
mente, las caracteristicas que permiten agrupar a las econo-
mias en desarrolladas y subdesarrolladas, '

344




La Teorfa peEr MurTipLicapor

Los autores, por lo general, estin de acuerdo en considerar
que el nivel del ingreso per cipita es un buen indice para me-
dir el grado de desarrollo de un pais. Asi, un bajo ingreso per
cipita supone un estado de subdesarrollo, en tanto, que un alto
Ingreso supone desarrollo. Evidentemente, éste es un indice es-
trictamente econdmico, al mismo deben acompafiarlo otros indi-
ces sociales, politicos y culturales para que el anilisis sea com-
pleto. Desgraciadamente la més de las veces estos tiltimos se
suponen a veces consecuencia del estado econémico y otras ve-
ces causas previas de dicho nivel econdmico, por lo eual, se
los supone incluidos en el indice que mide el ingreso per cipita.
Lo légico y correcto es pensar que no son ni causa ni efecto,
sino que todos los indices son interdependientes y que deben
ser estudiados con igual importancia.

En ese sentido puede sostenerse que un pais es subdesarro-
llado si cae dentro de una cualquiera de las siguientes tres
etapas del crecimiento econdémico: a) economia tradicional;
b) precondiciones del despegue y ¢) el despegue (take off) (**).

La economia tradicional es aquélla en la cual no se ha
utilizado atin la téenica moderna para la explotacién de los
recursos. No se supone estacionaria pues es posible el aumen-
to de la produecién por el mejoramiento de los sistemas de
cultivo o de riego, por el aumento de la poblacién, ete. Como
la agricultura es la explotacién prinecipal surge, por lo general,
un régimen feudal de propiedad y necesariamente un tope en
la produceién por habitante, ante la inaccesibilidad de la tée-
niea v del desarrolio de la ciencia moderna.

Resulta dificil ubicar hoy en dia un pais que pase por
esta etapa. Lios medios de comunicacién y difusién han pro-
pagado los progresos de la ciencia llegando a los rincones més

(18) La clasificacidén por etapas corresponde a las planteadas por
W. W. Rostow en “The Stages of the Economic Growth” Cambrid-
ge University Press, 1960). (Hay traduccién al espafiol por el Fondo
de Cultura Econdémica de Méjico).
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apartados del mundo. Lo que es mas faeil es encontrar dentro
de ciertos paises, regiones que se encuentran en dicho estado
de subdesarrollo primitivo.

La segunda etapa, la de las precondiciones del despegue,
se caracteriza por la germinacién de la industria aunque en
estado muy rudimentario. En ella aparecen los priméros orga-
nismos financieros, se teenifiea la agricultura y se hacen gran-
. des inversiones en caminos, medios de transporte, escuelas, hos-
pitales, ete. En la faz politica nace un gobierno nacional cen-
tralizado, de fuerte tendencia nacionalista y de oposicién a in-
tereses de poder regional o colonialista. Por esta etapa pasan
la mayor parte de las naciones subdesarrolladas del mundo.

La tercera y la méas importante es la del despegue econd-
mico. Se ha dado a llamar a los paises que se ubican en esta
etapa ‘‘en vias de desarrollo’’ para indiear el paso intermedio
entre el desarrollo y el subdesarrollo propiamente dicho.

Las industrias se expanden rapidamente y las ganancias se
reinvierten en plantas y equipos aumentando la capitalizacién
del pais. Lia inversién oscila entre el 5 y el 10 % del ingreso
nacional y un erecimiento permanente es la norma.

El paso siguiente es el de la madurez econdmica, en la
cudl la sociedad alecan@a un alto grado de desarrollo y por
ltimo el del alto consumo masivo, en el que solo han entrado Es-
tados Unidos, Gran Bretafia, Alemania, Francia, Suecia, Cana-
di y Australia. Bste Gltimo estado se earacteriza por un alto
grado de desarrollo en el consumo de servicios y bienes dura-
deros. Aunque Rusia econémicamente puede entrar en el mis-
" mo, atfin no lo ha hecho, lo que se atribuye a que atentaria con-
tra el sistema de gobierno implantado hasta ahora. Sin embargo
recientemente se estan haciendo modificaciones tendientes a
aumentar el eonsumo de bienes duraderos.

Hecha esta diseriminacién previa, centramos nuestra aten-
¢ién en el indice econdémico, es decir en el nivel del ingreso per
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cépita y veamos cuindo el ingreso es bajo, como funciona el
multiplicador segiin el comportamiento de la oferta y la de-
manda global.

Supuesto que toda unidad de ingreso se gasta parte en el
consumo de bienes nacionales, parte en importdeién y que el
resto se ahorra, la tendencia observada en las economias sub-
desarrolladas ante un incremento del ingreso, es aumentar los
gastos ya sea en consumo o importacién o ambas cosas a la vez.

Este comportamiento se atribuye: 1) al bajo ingreso per
capita que permite la existencia de ciertas necesidades primarias
aln insatisfechas y 2) al efecto demostracién que da lugar a que
se consideren insatisfechas necesidades seecundarias. Por el efecto
demostracién la poblacién, en general, imita niveles de como-
didad de sociedades més avanzadas haciendo sentir que es una
necesidad lo que afin debiera ser prohibitivo, para ese estado
de desarrollo de la economia. Lia existencia de una gran canti-
dad de necesidades insatisfechas, originadas por uno u otro mo-
tivo, se constituye en un fuerte centro de atraceidén, hacia don-
de se canaliza la mayor parte de todo incremento de ingreso.
Luego ,todo incremento en la cantidad de dinero en circulacién,
que se traduzea en un aumento en la demanda de bienes de
consumo, lejos de provocar o favorecer la multiplicacién real
del ingreso nacional, es causa generatriz de un alza en el nivel
general de precios.

En estas economias, la conocida y desechada Teoria Cuan-
titativa del Dinero tiene cierta importanecia. La cantidad de di-
nero en circulacién, es una de las determinantes fundamentales
en el nivel general de precios, por ser la funcién de la prefe-
rencia. por la liquidez, fuertemente inelastica a la tasa de
interés.

Conviene recordar, que los motivos de la preferencia por
la liquidez son tres: 1) Motivo Transaceidn, 2) Motivo Pre-
cuacién y 3) Motivo Especulacién. De éstos, el motivo especu-
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lacidn se comporta en forma diferente al de los paises desarro-
Llados. Poca es la cantidad en efectivo que en condiciones nor-
males la colectividad desee mantener para la especulacion, de-
bido a los bajos ingresos, que impide que la cantidad de dinero
existente se adecfie a las necesidades por satisfacer.

En consecuencia el dinero sigue canalizdndose hacia las
“‘transaceiones’’ y ‘‘precauciones’’.

Luego, desde el punto de vista de la demanda total, ésta
aumenta cuando aumenta el ingreso y en una economia des-
arrollada tal comportamiento favorece al multiplicador y tal
debiera ser en las subdesarrolladas. Pero, veamos qué pasa con
la oferta que debe satisfacer dicho ineremento de demanda.

Si la oferta fuera inelastica se podria hacer frente a la
misma sin mayor alza en los costos y con un aumento del pro-
ducto nacional real. .

Mas la realidad es otra. Lia escasez de capital y de una
mano de obra especializada determinan una oferta ineldstica.
Las empresas trabajan a capacidad plena e insuficiente y todo
ineremento en la demanda solo es posible satisfacerlo parcial-
mente y con altos costos.

Otra variable importante en la determinacién del gasto es
la importacién. Mientras en los paises desarrollados la elastici- -
dad importacién-ingreso es menor gue uno, en la mayor parte
de las economias periféricas es mayor que uno. Hsto, evidente-
mente, es perjudicial para dichas economias y méis adn si se
agrega que mas del 509, del total es en bienes de consumo
durable, articulos de lujo-e insumos.

Una alta propensién a importar, atenta contra el multi-
plicador de exportacién que es el de mayor importancia en los
paises subdesarrollados, por ser las exportaciones una de las
prinecipales fuentes de ingreso, mientras que las inversiones in-
ternas apenas representan en los més avanzados un 10 9%, del
ingreso naecional. ‘
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De modo, que solo puede esperarse que el impulso inicial
en el proceso de multiplicacién del producto nacional surja de
las exportaciones (auténomas o inducidas) y en consecuencia,
es el Multiplicador de Exportacién al que se le debe prestar
espeeial atencién. ,

Definido ya el multiplicador de exportacién en su forma
més simple como uno sobre la suma de las propensiones margi-

1 .
nales a ahorrar e importar, o sea ———— se observa clara-

ms + Sa
mente que cuanto mayor sea la propensién marginal a impor-

tar, permaneciendo constante la otra, menor seri el valor nu-
mérico que aleance el multiplicador.

Si se comparan los posibles valores que puede tener en
economias de distintos grados de desarrollo, se observa que si
bien la alta propensién a importar en los paises periféricos
disminuye su valor, la baja propensién a ahorrar puede com-
pensar parcialmente la filtracién. En tanto, que en las econo-
mias desarrolladas’ se presenta el fenémeno inverso, o sea baja
propensién a importar y alta propensién a ahorrar.

Del anéilisis que se ha hecho hasta aqui se desprende: 19)
que la alta propensién a importar, en su mayor parte en bienes
de consumo y lujo disminuye el valor numérico del multipli-
cador y 29) que la carencia de capitales y de mano de obra
especializada, al limitar la oferta se convierte en un factor es-
tructural de estrangulamiento, que impide en gran medida, que
el posible valor aleanzado por el multiplicador no se traduzea
en una inerementacién real de la produccién sino simple-
mente monetaria.

Sin embargo, a pesar de dichas cireunstanecias no debe in-
- terpretarse que el multiplicador sea inhtil en las economias
subdesarrolladas y que por €l contrario en las economias des-
arrolladas el proceso de multiplicacién real se lleva a cabo sin
inconvenientes.
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En efecto, en estas filtimas cabe sefialar que su accién dis-
minuye para los periodos de prosperidad. HEn esta etapa del
ciclo, la carencia.de mano de obra especializada determina una
oferta ineldstica que afecta el incremento de la produccién y
cuanto mayor es la escasez de recursos, tanto mayor, es la im-
posibilidad de una multiplicacién real del ingreso. Liuego, el
problema no debe plantearse como utilidad o inutilidad del
multiplicador pues el funcionamiento tedrico es siempre el mis-
mo; lo que si debe plantearse es la modificacién de ciertos fac-
tores subyacentes estructurales o que se originan en ciertas
fases del ciclo y a euya eliminacién debe procederse para el
funcionamiento real del multiplicador.

Tanto en uno como en otro tipo de economia, estos fae-
tores estructurales o subyacentes se manifiestan bajo la forma
de una oferta ineldstica. En las.economias subdesarrolladas la
inelasticidad de la oferta es funcién principalmente de la es-
casez de capital y es esta escasez de capital a la que debemos
proponerle soluciones. '

Lia forma normal de financiamiento de eapital es el ahorro
de la poblacién. Pero en estos paises el volumen de ahorro es
bajo e insuficiente ya sea: a) porque la propensién marginal a
ahorrar es baja; b) porque el volumen de los ingresos es bajo
¥y e¢) porque se ha creado una situacién psicologica por parte
del gobierno y del pueblo de creer, que es imposible pensar en
el ahorro como medio capaz de financiar la carencia de capi-
tales y que solo lo pueden hacer los préstamos y donaciones
extranjeros.

Se agrava la situacién si se tiene en cuenta que el escaso
volumen de ahorro se canaliza en gran parte hacia la especu-
lacién y la adquisicién de bienes suntuarios. En estos dltimos
afios, favorecidas por el rdpido proceso inflacionario se han
creado numerosas sociedades mal llamadas ‘‘sociedades de in-
versién’’, Bllas orientan el ahorro de la poblacién haeia la co-

350




Lo Teorfa pEL MULTIPLICADOR

mercializacién de los bienes en forma especulativa, favorecien-
do el consumo por los sistemas de créditos y agravando los costos.

La inherente inestabilidad politica de estos paises facilita
la fuga de los propios capitales nacionales a otros paises que
ofrecen mayor seguridad, generalmente Hstados Unidos y Ca-
nadi. A fines de 1959 el total de fondos depositados en los
Estados Unidos se estim6 en 2.500 millones de délares (**).

Siendo el panorama descripto a grandes rasgos, el que se
ofrece en estas economias no queda por el momento otra solu-
cién viable que reeurrir a otras fuentes de financiacién exter-
nas para la formaecion interna de capital.

Tal es entre otras, la radicacién de capitales extranjeros
con cldusulas especiales a determinar para cada caso. En par-
ticular, evitando la fuga en su mayor parte de los dividendos y
proponer su reinversién en el pais, dando participacién a la ma-
no obrera, que debiera ser, siempre que sea posible, nacional.
Otras formas, lo son los empréstitos, las subvenciones y la inte-
gracién de las economias de los paises que presenten similares
condiciones socio-culturales ¥y econdémicas.

Analicemos la situacién de estos modos de financiacién pa-
ra América Latina. ,

Con respecto a la radicacién de capitales extranjeros, no
podemos ignorar la nueva tendencia de los mismos de dirigirse
a Huropa o Asia y Africa. En Buropa, porque ofrece actual-
mente mejores oportunidades de inversién, con un alto mer-
cado de consumo, un alto grado de desarrollo técnico y abun-
dante mano de obra espeeializada; en Asia y Africa por razo-
nes fundamentalmente politicas, ya sea por el mantenimiento
de colonias o para contrarrestar la influencia del Comunismo.

(19) WrionczeEk, Miguel: “El financiamiento de la integracién eco-
noémica de Ameérica Latina”, Revista El Trimestre Econémico, ene-
ro-marzo 1960.
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Seglin Wionezeck *°) ‘una encuesta de la Mce Graw Hill, re-
velé que para 1960, del total de la nueva inversién extranjera
directa norteanericana un 47 % se destinarfa a Europa en com-
paracién con el 40 9 de 1957 y 19587°. ,

En cuanto a los empréstitos y donaciones son aiin de pe-
guefio monto, aleanzando apenas un 4 %, de la inversién neta y
se han beneficiado principalmente tres paises, Brasil, Colom-
bia y Méjico. Mientras tanto el pago por la deuda externa para

1958 ascendib a un 8,8 9 del total de las exportaciones frente

aun 2,49, de 1950.

En consecuencia, el panorama econémico de América Lati-
na parece ser bastante sombrio. Ni el ahorro interno, ni la ra-
dicacién de los capitales extranjeros, ni los empréstitos o sub-
venciones, le son de gran ayuda para su liberacién econdmica.

Queda atn por analizar las ventajas que la integracién de
las economias de estos veinte paises traeria consigo.

Lia ereacién de mercados comunes es de reciente data (atn
cuando la idea es muy antigua) y como ejemplo sumamente
ilustrativo puede considerarse el mercado comin europeo. El
mismo fue creado en 1956 por el Tratado de Roma y permitid
la restauracién de economias que se estaban levantando después
de la Segunda Guerra Mundial.

En el-caso de América Latina la integracién crearia en
prinecipio nuevos mercados, nuevos incentivos de inversién y
aumentarian las instituciones finanecieras, las cuales habrian
de canalizar los ahorros de la poblacién hacia una inversién
real y no hacia la simple comercializacién o la especulacién.

El 17 de febrero de .1960 se firmd el Tratado de Mon-
tevideo, por el cual se unian econémicamente siete paises,
a saber: Argentina, Brasil, Chile, Méjico, Paraguay, Pert y

(20) Wionczer, Miguel: op. cit. pag. 24.
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Uruguay. Estd en tratativas la entrada de Colombia. Se creé
asi la Asociacién Latinoamericana de Libre Comercio, como
el primer paso dado hacia un firme crecimiento econdmico
que se lograrad con el aumento del capital y la téenica utili-
zada. La misma solucién se quiere dar a los nuevos pai-
ses africanos proponiendo su integracién econémica. Hsta
nueva tendencia en el mundo entero hacia los grandes
espacios econdmicos, eOmo solucién de gran parte de sus pro-
blemas, nos lleva a la conclusién que la humanidad esti pa-
sando por la etapa de la integracién de las naciones, como
hace varios siglos atris se integraron feudos para formar na-
ciones. La integracién, si bien esafin econémica, tiene como
dltimo objetivo la unidad politica. Para ello, es indispensable
por el momento, que se trate de paises con condiciones socio-
culturales y econémicas semejantes. El filtimo paso deberé ser
la unidad del mundo entero. Aunque momentineamente pa-
rece bastante lejos de la realidad puede afirmarse que tam-
bién estd lejos de ser un imposible. v

Luego, si con la integracién de las economias Latinoame-
ricanas, se eliminarin o se reducirin las deficiencias estruec-
turales, el multiplicador en un comienzo de exportacién y lue-
go el de la inversién interna, ayudaridn a que el pais alcance
més prontamente un grado de desarrollo m'ayor,

' El grado de desarrollo estd en funcién del sector estruc-
tural mis atrasado de toda la economia y es menester mgjorar
la tasa de crecimiento de este sector para que la tasa de cre-
cimiento total aumente méis que proporcionalmente..

La tasa de crecimiento econémico es funeién de la velo-
cidad de aumento de la produccién del sector més desarro- »
- llado siendo a su vez dicha velocidad funecién de la tasa de
formacién de capital y del ‘gradq de adelanto de la téenica
desarrollada. -
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6. 2. Relacion entre el tiempo del proceso de multiplicacion y
s valor.

Un aspecto sumamente importante a considerar, es el que
relaciona el tiempo en que se lleva a cabo el proceso de multi-
plicacién y el valor numérico que alcanza el mismo. El tiempo
no esti referido al multiplicador total, que se logra en un ni-
mero infinito de periodos sino al multiplicador truncado o
parcial. O sea, se quiere determinar, por ejemplo, el tiempo
necesario para lograr un 90 9/ del valor del multiplicador total
o cualquier otro porciento (la deduccién mateméatica se rea-
liz6 en 5.2).

Veamos las distintas situaciones que se presentém para el
multiplicador de exportacién entre dos paises.

Supongamos, en una primera hipétesis, que no existe fae-
tor de repercusién debido a que las propensiones marginales a
ahorrar en los dos paises son nulas. La f6rmula se reduce a:

1
kA _

ns

En este caso cuanto mayor es la propensién marginal a
importar m, menor es el valor del multiplicador, pero al ser
mayor la filtracién, menor es tambi™n, el tiempo necesario para
que se cumpla el proceso de multiplicacién real del ingreso na-
cional, o bien, mayor es la velocidad con que se alecanza el
nuevo nivel de equilibrio.

En una segunda hipdtesis, tenemos en cuenta no solo la
propensién marginal a importar de nuestro pais, sino también
la propensién marginal a ahorrar que constituye filtracién in-
terna. O sea,

1
kA =3
ma + Sa
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Supuesta constante una de las dos propensiones, las va-
riaciones en la otra producirin variaciones en el mismo senti-
do sobre la velocidad de la multiplicacién y en sentido con-
trario con respecto al valor que alcanzari el multiplicador. En
esta f6rmula, el aumento del ingreso nacional se ve detenido
antes que las importaciones inducidas igualen el incremento
en la exportacién auténoma méis las exportaciones inducidas
del exterior (dando lugar a un superavit). Lo que significa
que el ahorro adicional queda compensado con la inversién en
el extranjero.

En una tercera hipétesis (caso més real que los dos ante-
riores) se consideran a méis de las propensiones del caso pre-
cedente, las propensiones marginales a ahorrar e importar del
pais B, entrando a jugar el factor de repercusién al no ser
nulo el ahorro de los paises. A

La férmula es la correspondiente al multiplicador de ex-
portacién entre dos paises (de una exportacién auténoma),

1
ky =

Sa
m, -} Sa -+ My ——
Sp

8i suponemos constantes las propensiones nacionales y ha-
Sa

cemos actuar el factor de repercusién ms , observamos,

Ss

que cuanto mayor sea la propensién marginal a importar del
pais B, menor serd el multiplicador y que cuanto mayor sea
la propensién marginal a ahorrar de B serd mayor el valor
de kp.. ‘

Resumiendo, las propensiones marginales a ahorrar e im-
portar nacionales y la propensién marginal a importar del
pais extranjero, guardan relacién directa con la velocidad del
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proceso de la multiplicacién y relacidén inversa con el valor
que aleanza el multiplicador. Cuanto mayor es la velocidad
menor es el tiempo necesario para la multiplicacién y menor es
el valor del multiplicador. Velocidad y tiempo son inversamen-
te proporcionales; velocidad y valor del multiplicador son in-
versamente proporeionales; tiempo y valor del multiplicador
son directamente proporcionales.

 La otra propensién marginal que nos queda, o sea la pro-
pensién marginal a ahorrar del pais B guarda relacién inversa
con la velocidad y relacién directa con el valor del multipli-
cador nacional.

Habiamos dicho en parrafos anteriores, que en estos casos
donde el ahorro no era nulo, el aumento del ingreso nacional .
se detenia antes que las importaciones igualasen la exporta-
cién auténoma y la exportacién inducida del exterior, dando
lugar a un superavit que significaba que el ahorro nacional
se eompensaba con la inversién en el extranjero.

> Pero ésto, solo es cierto si se supone la condicién de Mach-
lup que la inversién interna es constante, sin embargo, Nurkze
bien sefiala que no es necesario dicho supuesto por cuanto si
bien el efecto acelerador puede ser impredecible también es-
eierto que lo es el efecto multiplicador de un flujo de gastos
ya que es poco probable que la propensién marginal a impor-
tar permanezea constante.
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UN CASO PARTICULAR: ARGENTINA

7.1. Un andlisis concreto.

La Argentina es un pais que puede cons1derarse no pro-
piamente subdesarrollado, sino en proceso de desarrollo. Su
ingreso medio per cipita y sus condiciones socio-culturales con-
tribuyen a wubicarlo como un pueblo que pasa por el perlodo
de transicién en su desarrollo econémico.:

Sin embargo, después de 1930, se ha produecido un estan-
camiento en su tasa de erecimiento, la cual lejos de aumentar
ha disminuido, plmclpalmente en los filtimos diez afios. Desde
1949 en adelante, el ingreso bruto por habitante baja, mante-
niéndose casi constante entre 1953 a 1958 en un nivel de $

8.500 anuales, aproximadamente.
) Respecto a las importaciones, lejos de disminuir han ido
creciendo sin guardar relacién alguna con las variaciones del
ingreso nacional. Como veremos més adelante, este fenémeno
introduce serias complicaciones para el cileculo del multipli-
cador de exportacién, de acuerdo a los modelos desarrollados
en capitulos anteriores.

Para determinar el valor del multiplicador de exporta-
cién para Argentina, supuesto el comercio -entre dos paises,
he considerado a mi pais con Inglaterra en un easo, y con Hs-
tados Unidos, en otro.

La eleccién de estas dos naciones se hizo teniendo en cuen-
ta el gran volumen de comercio que Argentina mantiene con
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ellos y la existencia de los datos estadisticos necesarios para
el caleulo. .

La propensién marginal a ahorrar de la Argentina se ha,
obtenido restando de la unidad la propensién marginal a im-
portar més la propensién marginal a consumir bienes naecio-
nales.

Para calcular la propensién marginal a consumir bienes
nacionales, se han elaborado series de consumo per-capita, de
bienes nacionales que abarcan el periodo 1950-58, que se de-
tallan en la Tabla N? 1.

Los datos de consumo de bienes nacionales se obtuvieron
por diferencia entre los datos de consumo total y la suma de
los siguientes rubros de bienes de consumo y bienes interme-
dios para el consumo, importados:

I - Sustancias alimenticias.
II - Tabaco y manufacturas.
III - Bebidas. - '
IV - Sustancias y productos quimicos y farmacéuticos,
~ aceites y pinturas. ‘
V - Textiles y sus manufacturas.
VI - Papel, cartén y sus artefactos.
VII - Caucho y sus manufacturas.
VIII - Maderas y sus artefactos.
IX - Combustibles y lubricantes.
X - Articulos varios.

De los tres ltimos rubros se ha considerado un 50 %, para
el consumo y un 50 %, para la inversién. Los dé.tos, que fueron
extraidos del ‘‘Comercio Exterior’’, 1958, publicado por la
Direccién Nacional de Estadisticas y Censos, los he caleculado
a precios constantes de 1950, mediante indices del poder ad-
quisitivo de la moneda.
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Las cifras de consumo total se sacaron del ‘‘Boletin Men-
sual de Estadistica’’ de julio de 1959.

Para. el cileulo he supuesto una relacién lineal, respectiva-
mente del consumo y la importacién con el ingreso, aplicando
siempre el método de los cuadrados minimos.

A partir de la Tabla N° 2 se obtiene la siguiente funcién
consumo-dinidmica y estocistica:

(1) G = 0,64: Yi-s + 396 + e
O sea una propensién marginal a consumir bienes naeio-
nales igual a 0,64. Con u, simbolizamos la variable estoeéstica.

La propensién marginal a importar surge de los datos de
la Tabla N? 6, con un valor de 0,39.

Resulta entonces una propensiéon marginal a ahorrar nega-
tiva igual a — 0,08. Este resultado lo podemos obtener por
céleulo directo o por diferencia, a partir de la férmula, -

(2) Sa = 1“—(3A'—'1¥1A

Para Estados Unidos resulté: (Tablas N® 4 y N° 7)
propensidn marginal a consumir = ¢ = (.68
propensién marginal a importar = m = 0,02
propensién marginal a ahorrar = s = 0,30.

Para Inglaterra se tiene: (Tablas N? 5 y N9 8)
propensién marginal a consumir = e = 0,74
propensién marginal a ahorrar = s = 0,15
propensién marginal a importar = m = 0,11.

La propensién marginal a consumir obtenida para los Es-
tados Unidos e Inglaterra, es global. Por no disponer de los da-
tos de importacién de bienes de consumo, parto de la hipdtesis
que ambas propensiones marginales son iguales, es decir que
el comportamiento grafico del consumo total y del consumo de
bienes nacionales, en funcién del ingreso, son paralelos.
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Para el cileulo de las propensiones margiﬁales a consumir
de estos dos paises he seguido el m-todo de Haavelmo (*), es .
decir que considero la inversién como variable exégena, en el
siguiente modelo estoeistico:

Cg = aYt-—}—B—i—ut

(3)
Y',- = Ct + If_
el cudl resulta bajo la forma reducida:
8 @ B e
Ct = It + —"—
1 O 1 - 1 R+ 2
(4) 1
. -1 B L
Yt = Ig + - +

1—e 1l—a l—oea

donde « nos define la propensién Iharg'mal a consumir. Hstos
resultados estdn sostenidos por un alto grado de correlacién
entre cada variable endbgena ——consumo e ingreso— con la va-
riable ex6gena -—inversién—, lo que confirma la bondad del
sistema elegido.

Para la Argentina se dedujo directamente la propensién
marginal a consumir bienes nacionales a partir de la expre-
sién, con variable desplazada:

N Co=aYest+f+u
donde el desplazamiento es de 4 meses, Io que supone una ve-
locidad ingreso de la moneda igual a-tres. Hsta funecién con-
sumo se da en (1).

Se ha desechado la aplicacién del método de Haavelmo a
nuestro pais debido a que el valor obtenido para el coeficiente

(15) Hoop and Koopmans, Studies in Econometric Method. John
Wiley and Sons. New York, 1953.
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de regresién del consumo respecto a la inversién estd sostenido
por un bajo coeficiente de correlacion, lo cuil nos hace avan-
zar en la hipétesis que la variable inversién no actlia prepon-
derantemente como variable exégena y, méas afin, no resulta
ser en el periodo considerado, la determinante principal del
consumo en la Argentina.

Las variables C, I. e Y:, (consumo, inversién e ingreso)
se han caleulado ““per cipita’’, para los tres paises en sus res-
pectivas unidades monetarias, a fin de eliminar la variable po-
blacién en la.determinaciéon de los niveles de dichas variables
maecroecondmicas.

El coeficiente de correlacién r entre las variables C: e I,
y entre Y, e I;, en las ecuaciones de regresién, bajo la forma
reducida del método de Haavelmo, dadas en (4), resulta:

a) para la Argentina:

Tex = 0,271

rY,I = 0,635

n = 10 ‘ _
b) para los Estados Unidos:

rey = 0,611

I'Y’I = 0,689

n =717

¢) para Inglaterra:
rey = 0,947
_ Ty = 0,998
n =7
La forma reducida del modelo (4), siguiendo el método
de Haavelmo, que estima la funcién consumo a partir de la
hip6tesis que considera la variable inversién como variable exé-
gena, resulta respectivamente:

361




Revista pE Economis ¥ Estapfstica

a) para la- Argentina:
i f C, =" 0578L+935359+v
(6)
Y. = 1,578 I, + 2358,59 + v«
de donde tenemos para la funcién consumo:
C. = 0,366 Y. 1.499,10 4 u.
b) para los Estados Unidos:

[ C. = 2,1671.+ 906,93 + .

(7) 3
Y. = 31671+ 906,93 - v:

de donde, la funcién econsumo resulta:
C. = 0,684 Y.} 286,35 + u:
¢) para Inglaterra: |
( C. = 2,816 I - 138,39 4 v

(8)
Y. = 3,816 1,4 138,39 + .
siendo en consecuencia la funcién eonsumo:
Ct = 0,738 Yt + 36,32 —{—‘ Uy

Para la obtencién de la funcién de importaeién, he su-
puesto que la misma responde al siguiente modelo:

(9) M. — e Y + 181 + Wi
donde el desplazamiento es de cuatro meses como en el caso de
la funcién consumo para nuestro pais.

Lios resultados obtenidos son:
a) para 1a Argentina:

10y , Mt"0389Yt—-1"""19 664+Wt
b) para los Estados Unidos:
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(11) M= 0,024 Y.-, 4 3,328 + w.
e)- para Inglaterra:
(12) . M,=0,11 Y.-, -+ 1.609 4 w:

La serie de las importaciones para Argentina se convir-
tieron a valores del afio 1950, mediante la aplicacién del indice
del poder adquisitivo de la moneda, deducido en base al co-
ciente entre el Produeto Bruto Nacional a precios de 1950 y
el Producto Bruto Nacional a precios corrientes.

La circunstancia de haber obtenido para Argentina, en el
periodo 1950-58, una propensién a ahorrar negativa, al des-
componer la unidad en la suma de las tres propensiones mar-
ginales que se consideran, vuelve inadecuado el modelo del
multiplicador de exportacién entre dos paises, para un incre-
mento auténomo de exportacién, a saber:

A0

Y 1
(13) k= = :

Sa

X my - Sa -+ Mms
Sp
debido a que este modelo supone positivas las propensiones
marginales a ahorrar. , '
Para el caso argentino, siendo s-= -— 0,03, resultado ex-
plicable a la luz de los acontecimientos econémicos de Argen-
tina, en los tGltimos diez afios, que determinan una tasa de
crecimiento econémico negativa (*°), se plantea la necesidad de
deducir un nuevo modelo que tenga en cuenta esta ‘situacion.
Para ello se debe partir de la siguiente expresion, que
recoja el incremento de ingreso debido a la s negativa, para
el pais A:

(16) Banco bpE ra Provincia pE CorpoBa. Memoria y Balance Ge-
neral del décimoséptimo ejercicio correspondiente al afio 1959. pa-
gina 18..
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(14) YA’OO = X - ca YAm —8a YAm -+ mp YB’m
siendo .
(15) - YBm:—X—{— cBYBm—|—mAY

de donde, despejando YB »Y llevando su valor a (14) resulta.

ma My Y P X
A,

Acr,

Y =X- cAYAm —-—s,\YA’m +
: : 1—cs
(16) ,
X(l—ep—mp) =Y, [(1—es) (1 — ca+ 8a) —mams)

con lo que tememos para el multlpheador de exportacién en

funcién de m y s:

(17) Ty =
Sa

X my 4 282+ 2ms
Ss

Resulta interesante destacar su notable analogia con el que
responde a una s. positiva, reproducido en (13).

- Esta propensién marginal a ahorrar negativa surge como
consecuencia del exceso de las importaciones con respecto al
ahorro interno. Esta situacién de desahorro solo puede soste-
nerse durante un corto periodo de tiempo pues conduce a una
descapitalizacién del pafs. ,

Es posible, que afin a tasas elevadas de desahorro, la ecua-
cién (17) ‘dé un resultado numéricamente aceptable, pero lo
cierto es que ese valor numérico que debe incrementar el in-
greso nacional, nunea lo hari en forma real, particularmente
en las economias subdesarrolladas que trabajan con plena ocu-
pacién de uno o varios de los factores de la produccién. Esa
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tendencia al desahorro, viene a aumentar el gasto en bienes y
servicios ante el cual la oferta nacional no puede hacer frente
por ser ineldstica y en consecuencia se genera o agrava un
proceso inflacionario.

Con una propensién marginal a ahorrar negativa, el pro-
ceso de multiplicacién del ingreso desde el punto de vista pura-
mente monetario, no se detiene cuando las importaciones indu-
cidas ignalan a la exportacién auténoma, sino que sigue cre-
ciendo, a causa que el desahorro interno es asimilable a un
aumento en el consumo. B

Paraddjicamente, en un pais desarrollado el desahorro es
en ciertas circunstancias beneficioso. Tal es el caso, en un pe-
riodo de depresién, en el cual el desahorro se traducird en un
aumento en el consumo de bienes y servicios con lo que se
incrementard la inversién inducida, inicidndose asi, un pro-
ceso de recuperacién y por consiguiente de incrementacitn
real del ingreso. )

En general, hasta tanto no exista plena ocupacién de uno -
de los factores de la produceién, la propensién marginal a
ahorrar negativa (tal como lo hemos obtenido por diferencia
entre la unidad y la suma de las propensiones marginales a
consumir bienes nacionales y a importar) incrementara a ‘‘cor-
to plazo’’, la produccién real.

Desgraciadamente, esta propensiéon marginal a ahorrar ne-
gativa se manifiesta en los paises subdesarrollados siendo per-
judieial para los mismos por las razones apuntadas méis arriba,
en tanto que en los paises desarrollados, la elevada tasa de
ahorro viene a ser el principal factor que determina la parali-
zacién del proceso de multiplicacién antes que las importa-
ciones igualen a la exportacién auténoma.

Para la obtencién del multiplicador de una exportacién
auténoma de Argentina a HEstados Unidos, llevamos los valo-
res de las propensiones marginales obtenidos para estos paises,
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que se detallan en la tabla N? 9, a la f6rmula (17), por ser
sa negativo. Reemplazando valores tenemos:

_ 1 1
(18) k= - = 3,05
0,06
0,39 — 0,06 — 0,02 —— _ 0,328
0,30

Para el caso de una exportacién auténoma de Argentina a
Inglaterra, el multiplicador de exportacién resulta:

1 1
(19)  ka= = = 3,50
0,06
0,39 — 0,06 — 0,11 —— 0,286
0,15

Para determinar lo que inerementara el ingreso al cabo
de t periodos, en lugar de un niimero infinito de periodos, de-
bemos determinar una nueva férmula del multiplicador de ex-
portacién, entve dos paises, ahora en funcién del tiempo trans-
currido, o sea una formulaeién dinimiea.

La ecuacién (16) obtenida en el capitulo 3, segin la cual

Yt._ Sp l1—a—Ss
kA:- o o —
X (1-a)(1-8) (1—a) («—pB)
1'—-',3—‘—88
—_— ﬁt
(1—a)(a—8)
Para
[ rhVEE
2
P VF AR
B =
L 2

366



La Teoria per MurrIpLICADOR |

siendo

(1':(3;;"*"013

L p =" ImMaMl p—CsCp

no nos es ftil puesto que supone que s, y s son positivas.
Surge en consecuencia la necesidad de determinar una nueva
férmula para cuando una de las propensiones marginales a
ahorrar- es negativa. En este caso sa.

Para ello partimos de la siguiente ecuacién:

(20) YA,t;z X - ea Yo —8a Y1~ ms Yn,t—x

donde el tercer término es positivo por ser s. negativo y el
filtimo t'rmino es negativo por ser Ys.-., negativo. Luego el
ineremento-del ingreso en A, estd dado por la exportacién au-
tonoma mis el consumo indueido del ineremento del ingreso
del periodo anterior méis el desahorro y menos las exporta-
clones inducidas del exterior. :

Para sustituir Ys.-;, en funcién de Ya:i-: e Yar-o par-
timos de:

(21) YA,t;l =X -+ ea YA,c-g —8a YA,:-},&;{— s Yo,e-
despejando Ysi-z, '
. 1
(22) Yot = (— X -+ Yat-1—Ca Yar-s 4 8a :YA,G-H)‘
. ms .

ahora bien,
(23) Yooy = —X -} s Yn,e—z -+ ma Yo

Sustituyendo en (23) Ys.-s por (22), resulta:

e Cr Cs "~ Ca ] : |
(24) Yo7 ~ X. 1 +‘——' + ) v + | — (SA —_ CA) - ma i YA,t—z :
\ Mg mg My _J 5

Llevando (24) a (20), tenemos,
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(25)  Yar=X 4 s Yapos — 81 Yauos— X (ma + a) +
-t ep Va1 4+ [€s (sa—ca) + mamp] YVae-e
Resolviendo los productos indicados y agrupando,
(26) Yar=X (1—cs—ms) 4 Y- (6a—8a+ 88)
+ Y-z (€ Sa - MaMp — Ca Ca)

Haciendo, !
( b= er—sa -+ S8

)

L B = éBSA‘}“mAmB“"CAcB
La (26) se transforma en:
(27) YA,; =g X 4 bYse-14 8 Yt

ecuacién entre diferencias finitas de segundo orden cuyas
condiciones iniciales son, Yao==0; Yi, = X.

' Las raices correspondientes a la ecuacién homogénea son:

b+ VB 4R

ul ITETD e ——————————————
2

b—vb* 448

. Ta i7 e
2

Tilevando estos valores a la ecuacién reducida v luego de
seguir un procedimiento andlogo al de la ecuacién (16) en el
capitulo 3, resulta:

Ss
(28) Yo =X
: - 1L (1—uw)(l—mu)
1-—111"'—'83 ‘ 1'—'—"112’-.—'53
- U1t —— - Uzt |
(1 —w) (w— 1) 1—w)(w—1u) )
siendo,
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YA,t Sp
(29) kye = - =
: : X (1—-111)(1—112)
1—u,—sy 1—uy—sp
—ee— eyt Tt
(1 —w) (1 — ) (1—1) (u —u)

Utilizando (29), obtenemos el valor del multiplicador de
una exportacién auténoma de Argentina a Estados Unidos y
de Argentina a Inglaterra luego de haber transcurrido t
periodos, que en nuestro caso particular lo hacemos para
t=1,2,3,---12,15 y 18, siendo cada periodo igual a 4 meses.

TLilevando los valores de Argentina con Estados Unidos del
Cuadro N° 1, a la férmula (29) resulta,

Yo 0,39 0,063
K= = — (0,763)t —
X 0097381  0,041712 :
0,118
——— - (0,587)t
0,072688

=3,0649 — 1,5104 (0,763)t— 1,5555 (0587)*

Dando a t valores de 1 a 12,15 y 18 obtenemos el valor
del multiplicador de una exportacién auténoma de Argentina
a Hstados Unidos después de transcurridos dichos periodos, tal
como se detallan en el Cuadro N° 2, junto al porciento que re-
presentan del valor del multiplicador total o sea el que éste
alcanza al cabo de un nimero infinito de periodos. Asi para -

- este caso, el 95.26 9, del valor total del multiplicador se ob-
tiene al ecabo de 9 periodos o sea 3 afios.

Para determinar el valor del multiplicador de una expor-
tacién auténoma de Argentina a Inglaterra, llevamos los va-
lores respectivos del Cuadro N? 1 a (29),

Yas 0,15 0,065
kap== = - (0,915)¢
X 0,042925  0,035700
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0,355
— ———— (0495)"
0,212100 :
= 3,4945 — 1,8207 (0,915)* — 1,6737 (0,495)*

Los valores de ki, para los mismos valores de t conside-
rados en el caso anterior se dan en el Cuadro N° 3. Se obser-
va que después de transcurridos 18 periodos, o sea 6 afios, se
aleanza el 89,47 % del valor del multiplicador total. BEllo es
debido a que us, tiene un valor préximo a la unidad, con lo
cual sus potencias sucesivas tienden lentamente a cero.-
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CUADRO Ne¢ 1

Argentina con Argentina con

Estados Unidos Inglaterra
b=ea—sat e 1,35 141
B = €pSa -4 my mp — €4 €5 — 00,4478 ~— 0,4529
b+ Vb 4B
Wm—— 0,763 0,915
| 2
- b—vB¥ig |
Wpemmo 0,587 0,495
2
1—w 0,237 10,085
1—w ~ 0,413 " 0,505
w—r L 0176 10,420
1—1u—ss —0,063 — 0,085
1t —ss 0,113 0,355
(1—w) (1 —uy) 0,097881 0,042925
(1—1) (W —u) 0,041712 0,035700
(1— 1) (W —us) 0,072688 0,212100
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CUADRO N° 2

k/\,t == 3,0649 +

1,5555 x (2) Tas
t b= 0,763 wt= 0587 —1,5104x (1) (4) +(3)— (4 100
(1) (2) (3) (5) Ao
(6)

1 0,763.000 0,587.000 —1,152.435 0,913.078 0,999.387 32,61

2 0,582.169 0,344.569 —.0,879.808  0,535.977 1,649.615

3 0,444.195 0,202.262 —0,670.912  0,314.619 2,079.369 67,84

4 0,338.921 0,118.728 —0,511.906  0,184.681 2,368.313

5 0,258.597 0,069.693 —0,390.585 0,108.407 2,565.908

6 0,197.309 0,040.910 —0,298.016 0,063.636 9,703.248 88,20

7 0,150.547 0,024.014 —0,227.386 0,087.354 2,800.160

8 0,114.867 0,014.096 0173495  0,021.926 2,869479

9 0,087.643 0,008.274 —0,132.376  0,012.870 9,919.654 95,26
10 0,066.872 0,004.857 —0,101.003  0,007.555 2,956.342
11 0,051.023 0,002.851 — 0,077.065 0,004.435 2,983.400
12 0,038.931 0,001.674 —0,058.801  0,002.604 3,008.495 98.00
15 0,017.293 0,000.339 —0,026.119 0,000.527 3,038.254 - 99,13
18 0,007.681 0,000.068 0011601  0,000.106 3,053.193 99,62




CUADRO N° 3
ARGENTINA CON INGLATERRA

1,6737 x (2) Kae==3,4045 + . ka:
t wt = 0,915¢ Cwbe=0495¢  —1,8207x (1) (4) + (3) —(4) - 100
1) @) 3) ®) L
, (6)
1 0,915.000 0,495.000 —1,665.940 0,828.481 1,000.079 28,62
2 0,837.225 0,245.025 —1,524.336 0,410.098 1,560.066 k
3 0,766.061 0,121.287 — 1,394.767 0,202.998 1,896.735 . 54,28
4 0,700.946 0,060.037 —1,276.212 0,100.484 2,117.804
5 0,641.366 0,029.718 —1,167.785 0,049.739 2,277.026
6 0,586.850 0,014.710 —1,068.478 0,024.620 2,401.402 68,72
7 0.536.968 0,007.282 —0,977.658  0,012.188 2,504.654
8 0,491.325 0,003.605 —0,894.555  0,006.034 2.593.911
9 0,449.562 0,001.784 —0,818.518-  0,002.986 2,672.996 76,49
10 0,411.349 0,000.883 —0,748.963 - 0,001.478 2,744.059
11 0,376.384 0,000.437 —0,685.282 0,000.731 2,808.487
12 0,344.891 0,000.216 —0,627.033 0,000.362 2,867.105 82,05
15 0,263.825 0,000.026 — 0,480.346 0,000,044 3,014.110 86,25
18 0,202.106 0,000.003 —0,367.974 0,000.005 3,126.521 89,47




CUADRO N° 4

EE UU. INGLATERRA

l-a

; ARGENTINA
PARAMETROS
(s/dat (s/dat [st
(s/método de Haavelmo) - TAbAMe3) TablaNed)  Taba Ne5)
N (3T — _
of = —— -y 13.328,1556  41.269,6416 2,593,351
N- N )
N ;302 — T
o= | '8.664,3578  80.105,2796 1.417 419
N-1\ N :
3 5IE —
o = e -T 9.164,4228 2.092,8904 177,323
N-1\ N ,
' N [3CY. —
p (Y,0) = — | —=—-CY | 9.914,3453  34.641,0204  1.916,723
N-1 N '
N [SLY. — ,
pur (Y, I) = —— - 3.414,4103 6.628,6212 676,628
-1\ N '
N [3CL —
par (G, I) A\ Ty 1) 12499875 4.535,7408 499,304
o s (GY)
= 0,57731 2,16722 2,8157
1~ a o
1 p(LY)
= : 1,5778 3,16722 3,8157
l-a ot
B o?C-pu(CDI 2.353,59 906,9330  138,3921
1-a of
' I
L= 1) 0,36608 0,68426 0,7379
) fa (Y, I) '
B
-«
B= ©1499,10 88,3516 36,32
1 A
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TABLA N° 1
- ARGENTINA
(En millones de m$n)

BIENES DE CONSUMO

IMPORTADOS % "
9 5 <E

MR 2 Z 8

o OH . m .,

1 2} 4} [ o
©3 ge @ a3 A &

- w0 0w o o Az ou
o ER od Qe nS S
Z 59 He AR RO 54
< @ S oo o= Z < 0
g & 3 1= =E Za

8 o <0 <Q m 8 g

(1) (2) (3)  (4)=(1)—(3) (5)
50 48282 2.077 2.077 46.205 2.688
1 49.776 4017 2,940 46.836 2.656
2 46919 = 3753 2.327 44.682 2.477
3 50.348 2454 1.382 48.966 2.661
4 50.761  3.081 1.605 49.156 2.621
5 54.599 3.455 1.610 52.989 2.771
6 54.566 7115 2.675 51.891 . 2.662
7 54.929 10.714 3.957 51.667 2.601

.

56476 11.404 2.5T77 53.899 2.661
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TABLA N° 2
ARGENTINA -
(En millones de pesos, a precios de 1950)
(Per capita)
Q yrm’;’
2. .-
LSI! :'>4L = 0
| Btle o9
, e 9
, B - Ay i 2
@ Ae gy I i
g 2 =5 b 2
< 2= B o
ICI g
O ,
(1) 2) (3) . (4)
| 1950 3.664 2.688  0.848.832  13.424.896
1 3.595 2656  9.548.320  12.924.025
| 2 8417 9,447 8.463.909 11.675.889
3 3.387 2.661 9.012.807  11.471.769
4 3.461 9,621 9.071.281  11.978.521
5 3.540 2.771 9.809.340  12.531.600
6 3.506 2.662 9.332.972 12292036
i 7 3.504 2.601 9.113.904  12.278.106
i 8 3.532 2661 . 9.398.652  12.475.024
Suma 31.606 23.798 83.600.017  111.051.776
Promedic  3.512 2.644 9.288.890 12.339.086
Y = 12334144 CY =9.285.728
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TABLA N° 3

ARGENTINA
PER CAPITA
(en m$n. de 1950)
o IngrEso ConNsuMo INVERSION . )

AROS Y, C, I, e, c:, I3 C: Y. LY. C.I.

: (1) (2) (3) (4) (5) (6) 7). ’ (8) (9)
1949 3.750 2.968 782 14.062.500 8.809.024 611.524 11.130.000 2.932.500 2.320.976
50 3.621 2.809 812 13.111.641 7.890.481 659.344 10.171.389 2.940.252 2.280.908
1 3.632 2.823 809 13.191.424 7.969.329 654.481 10.253.136 2.938.288  2.283.807
2 3.310 2.601 709 10.956.100 6.765.201 502.681 6.609.310 2.346.790 1.844.109
3. 3.426 2.736 690 11.737.476 7.485.696 476.100 9.373.5636 2.363.940 1.887.840
4 3.478 2.706 772 12.096.484 7.322.426 595,984 9.411.468 2.685.016 2.089.032
5 3.571 2.855 716 12.7562.041 8.151.025 512.656 10.195.205 2.556.836 2.044.180
6 3473 2.799 674 12.061.729 7.834.401 454.276 9.720.927 2.340.802 1.886.526
7 3.519 2.764 7565 12.383.361 7.639.696 570.025 9.726.516 2.656.845 2.086.820
8 3.538 2.788 750 12.517.444 7.772.944 562.500 9.863.944 2.653.500 2.091.000
Suma  35.318 27.849 7.469  124.870.200 - 77.640.2335.599.5671 98.455.431 26.414.769 20.815.198
Promedio 3.532 2.785 47 12.487.020. . 7.764.023 559.957 9.845.543 2.641.477 2.081.520
Y= ©T= TF= o= Iv¥= OP=
12.475.024 7.756.225 558.009 9.836.620 2.638.404 2.080.395



TABLA N° 4
ESTADOS UNIDOS

(en déblares)

PER CAPITA

InGRESO CONSUMO INVERSIGN S v 5

ANOS Y, C, I, ve, ce, N G Y, LY, C. I
(0 (2) 3 @ (5) (6 m @9

1950 1.876 1.499 377 3.519.376 2.247.001 142.129 ~ 2.812.124 707.252 565.123
2.131 1.699 432 4.541.161 2.886.601 186.624  3.620.569 920.592 733.968
2.210 1.824 386  4.884.100 3.326.976 148.996  4.031.040 853.060  704.064
2.289 1.892 397 " 5.239.521 3.579.664 157.609  4.031.040 853.060 704.064
2.236 1.859 377 4.999.696 3.455.881 142129  4.156.724 842.972 700.843
2,405 1.936 469 5.784.025 3.748.096 219.961  4.656.080 1.127.945 907.984
2.493 1.999 494 6.215.049 3.996.001 244.036  4.983.507 1.231.542°  987.506

Suma . 15.640 12,708  2.932 35.182.928  23.240.2201.241.484 28,590.832 6.592.096 5.350:612
Promedio 2.234 1.815 419 5.026.132 3.320.031 177355  4.084.404 941.728 764.373

S U S

T= ©T= T= W= Tr= P
4.990.756 3.294.225 175.561 ' 4.054.710 936.046 760.485




TABLA N 5

INGLATERRA |
(en £)
PER CAPITA
IngreEso  CoNsUMO INVERSION ) ‘

AROS Y, C, I, Y2, ce, I’ C.Y. LY, C: 1.

(- (2 (3) (4) (5) (6 7 (8) (9)
1950 - 263 227 36 69.169 51529  1.296 59.701 9.468 8.172
1 291 250 41 84.681 62.500  1.681 72.750 11.931 10.250
2 314 269 45 98.596 72.361  2.025 84.466 14.130 12.105
3 333 285 . 48 110.889 ‘81225  2.304 - 94.905 15.984 13.680
4 353 299 54 124.609 89.401  2.916 105.547 19.062 16.146
5 875 314 61 140.625 - 98,596  3.721 117.750 22.875 19.154
6 404 331 73 163.216 109.561  5.329 133.724 29.492 - 24.163
Suma 2.333 1.975 358 791.785 565.178 19.272 668.843  122.942  103.670
Promedio . 333 282 51 113.112 80.739  2.753 95.549 17.563 14.810
Y= ©O= T= oY= I¥= =
110.889 79524  2.601 93.906 16.983 14.382



Revista pE Economfa v Estapistica

TABLA N? 6
' ARGENTINA .
(Bn millones de pesos a precios de 1950)

3 2
8 g
B+ o i 3
[/ 3 - i
&= >‘ . 9 > a”
@ A« O £ P
o] o . o = =
“ B I O
< H = [
5T 8
g M &
(1) (2) (3) (4)
1950 65.418 4.881 300.917.178 3.80‘6.'006.7 24
1 63.447 7.690 487.898.960 4.028.521.309
2 61.189 6.983 386.756.897 3.740.488.931
3 61.980 5191  321.738.180 3.835.077.184
4 64.405 3.707 237.739.335 4.150.808.045
5 67.870 4,150 279.170.800 4.585.888.900
6 67.809 6.864 666.088.736 4.510.574.231
7 68.100 9.595 849.667 .740 4.788.978.400
8 71.000 7.000 801.470.718 5.068.650.784
Suma . 588.818 52.688 3.486.154.342 38.630;684.248
Promedio 65.431 5.854 387.350.482 4.292.298.249

Y =4.281.215.761
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TABLA N° 7

ESTADOS UNIDOS
(En millones de délares)

2 2

5T 0

< M g o

E + 2] z ? ;

wn .~ ) e L

3] > .= > a
2] O« B D wi M P>
o] o - < = =
2] w O H
< [ R £

5 7 £

g g

(1) (2) (3) (4)
1950 275.500 9.601 2.645.075.500 75.900.250.000

51 314.200 11.882 3.333.324.400  98.721.640.000
52 341.000 11.662  3.976.742.000 116.291.000.000
53 359.267 11.792 4.236.476.464 129.072.777.209
54. 363.867 11.047 4.019.638.749 132.399.193.689
55 386.033 12.358 4.770.595.814 149.021.477.089
56 411.967 13.798 5.684.320.666 169.716.809.089

Suma~ 2.451.834 82140 29.066.173.593 871.113.147.156
Promed. 350.262 11.734 4.152.310.512 124.444.735.308

Y = 122.663.468.644 MY = 4.109.974.308
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TABLA N° 8

- INGLATERRA
(Millones de £)

o =
9 a
N 3
ﬂ + | @ g \:,* =
) - -2 1
® & ™ .9 ™ o
aw B O o s i
Q - A =
2 g I O &
< H = & '
I
g > &
(1) (2) (3) (4)

1950 13.027 : ’2.557 . 33.310.039 169.702.729
51 14.180 3.827 . 54.9266.860 201.072.400
52 15453 3.408 52.663.824 238.795.209
53 16.533 3.276 - 54.162.108 " 973.340.089
b4 - 17.583 3.306 58.129.398 - 309.161.889
55 18.713 3.803 71.165.539 350.176.369
56 - 20147 3.808: 76.719.776 405.901.609

Suma . 115.636 23.985 - 400.417.544 1.948.290.294
Promedio 16519  3.426 57.202.506 278.307.182

Y= 972.877.361 MY = 56.594.094
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TABLA N° 9

PROPENSIONES MARGINALES

PROPENSIONES MARGINALES A

PAIS ConsummR IMpPoTAR AHORRAR Suma Periodo
¢ m S

ARGENTINA 0,64 0,39 -— 0,03 1950-58

Esrapos UNpos 0,68 0,02 0,30 1  1950-56

INGLATERRA 0,74 0,11 0,15 1 1950-56
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