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EXTRACTO

Este articulo desarrolla un modelo de corto plazo para una economia abierta
del tipo propuesto por Jones, s¢ supone que el capital cs especifico a cada
uno de los tres sectores (exportable, importahle y no transable), v que jnsu-
mos importados son usados €n la produccion de bienes, 5S¢ eatudia el efecto
de las devaluaciones como mecanisinos de ajnste para generar una transferen-
cia de recursos hacia el exterior y movilizar recursos hacia la produccién de
bienes transables, ain empeorar el emipleo global. Se considera la existencia de
un activo nominal, el dinero, ¥ se acepian tres regimenes alternativos de for-
macion de salarios. Las devaluaciones generan efectos reales cuando ellas re-
ducen el valor real de los activos nominales, o aumentan la competiwrvidad de
los bienes producidos en el pavs al reducir los salarios en unidades del bien
exportable. Cuando la indexacion delos salarios no es completa, entonces existe
una canbinacion de politicas cambiaria v crediticia capaz de generar un proceso
de ajuste como el buscado sin gne el empleo glohal disminuya, pero eso signi-
fica reducir el nivel de gasto y bienestar en el pars. Una devaluacidn reasigna-
dora de gasto que no modifique el valor tolal de este tendria efectos expanai-
vos sobre el empleo, pero su efectividad depende erfticamente de la elastici-
dad del empleo a cambins en los salarios.

ABSTRACT

Using a threce sector (exportable, importable and non-traded) specific [actors
model with imported intermediate goods, a devaluation of the domestic
currency i3 studied as an adjustment mechanism for a small epen economy
under a foreign debt aisis. Snch an economy needs to transfer resources
abroad and reallocate factors of production townards the tradable sector
withont increasing uneinployment. The real eflects of devaluation in the
model are the result of reductious in the real value of nominal asscls and in
real wages in tlie traded goods seciors. Provided that wage indexation is in-
complete, the model shows that a currency devialuailion may produce the
desired adjustment without reducing aggregate empleyment, but in that case
the devaluation will unambiguosly reduce consumption spending and wellare.
A pure expenditure switching devaluation with ail expansionary impact on
aggregate emplovment is also possible, but its effectiveness depends crilically
on the wage elasticity of aggregate emnployment.
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BIENES NO TRANSABLES, FACTORES ESPECIFICOS E
INSUMOS IMPORTADOS:
EFECTOS DE UNA DEVALUACION EN EL CORTO PLAZO

Guillermo Le Fort V.*

1. INTRODUCCION

Varias economias latinoamericanas han estado sufricndo ajustes deri-
vados del nivel de endeudamiento externo alcanzado y del deterioro de sus
términos de intercambio, que los enfrenta a una restriccidon de recursos ex-
ternos mis severa. El ajuste consiste en reducir los nives de gasto interno para
transferir recursos hacia cl exterior en pago por los intercscs, y en movilizar
recursos y empleo hacia la produccidén de bicnes transables. Si los salarios
no son flexibles con la contraccidon del gasto tiende a caer el nivel de activi-
dad y empleo interno, aumentando con ello el casto en bicnestar de la poli-
tica de ajuste, y los problemas politicos y sociales internos que éste significa,

El propésilo de cste articulo cs desarrallar un modelo de corto plazo
mediantc el cual se pueda analizar las distintas politicas de ajuste en relacion
a sus efectos sobre el gasta, el empleo vy la rcasignacion de ¢ste entre sectores
productores de biencs transables y uo transables. En particular, el articulo se
ocupa del efecto de lus devaluacioncs, como clementos de ajuste, y de las
condiciones bajo las cuales éstas son un clemento adecuado para generar la
transferencia hacia el exterior y movilizar recursos a la produccion de bienes
transahles.

Suponcmos gue tratamos el caso de una economia pequena, que enfren-
ta precios internacionales dados, y que produce dos bicnes transables y uno
no transable (N). Los precios de los bienes transables exportable {T) ¢ impor-
table (M) estan sujctos a la ley dc un solo precio, pero el precio del bien do-
méstico ¢s determinado intcrnamente de forina de climinar ¢l exceso de de-
manda por cllos.

% Extudios de economia, publicacion del Departamente de Economia de la lacultad de Ciencias
Fcandmicas y Administrarivas de la Universidad de Chile, Vol. 12, n? 2, agosto, 1984,
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Para centrar el anidlisis en el corto plazo y como upa forma de evitar con-
diciones para la igualacion internacional del precio de los factores, se supone
que el capital (K;) es factor especifico a cada sector, es decir no puede ser
reasignado. El trabajo (L) —-en cambio-- es movil, asignindose de forma de
igualar el salaric en todos los sectores.

De los tres bienes considerados, el mas intensivo en el uso del trabajo
es ¢l bien no transable (N} y el mas intensivo en el uso de capital es el bien
importable (M). Sin embargo, la intensidad de uso es variable y los factores
se sustituyen entre si' de acuerdo a sus precios relativos {¢ ; mide la elastici-
dad de sustitucion entre factores), Se supone que, en la produccion de bie-
nes exportables (T} y no transables (N}, se emplean insumos importados (M)
en proporciones fijas, siendo a;y el requisito unitario. Por altimo, las inten-
sidades relativas en el uso de factores no se revierten.

Las funciones de produccién de los tres bienes son homogéneos de gra-
do uno y las firmas reparten todo el producto entre los factores participan-
tes. En consecuencia, el precio final del bien es homogéneo de grado uno en
el precio delos factores e insumos utilizados, Por Gltimo, se supone que exis-
te un cambio tecnologico neutral que reduce en igual proporcion los requi-
sitos de factores e insumos por unidad de producto.

El modelo desarrollado, cuya derivacién se detalla en el apéndice, es
del tipo creado por Jones (1965, 1971), pero sus antecedentes mds directos
son los trabajos de Corden y Neary (1982) y Sanyal y Jones {(1982). En va-
rios sentidos, este trabajo es la continuacién de una publicacién anterior’ y
se adscribe en un proyecto de investigacion mas amplio. La biisqueda de con-
diciones bajo las cuales las devaluaciones son contractivas hacen que este
trabajo se sitde en la Iinea iniciada por Krugman y Taylor (1978), pero su
énfasis a aspectos microecondomicos lo aproximuan mis al trabajo de Buffie
(1983), quien con un modelo diferente llega a resultados similares.

Se verd que los efectos contractivos de una devaluacién dependen cri-
ticamente de la formacion de los salartos, y en particular de su grado de inde-
xacion, y de los efectos riqueza o monctarios provocados por ¢sta. Se consi-
deran tres formaciones alternativas de salarios: completamente flexibles,
fijos e indexados,

! Vtase, Le Fort (1984} y (1985).
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2. EL MODELO DE FACTORES ESPECIFICOS CON BIENES NO TRANSABLES

El modelo en general es desarrollado en términos de las tasas de varia-
cion de las variables, usandose ¢l tilde * © 7 para denotar tasa de variacion

(X = dlog X).
i) Precios de bienes y [actores, condicidn de cero beneficio.

Suponiendo que las funciones de produccion presentan rendimientos
constantes a la escala, y que el capital es ¢l factor residual, se pueden plan-
tear las ecuacionces de cero benelicio, que sefialun que los factores producti-
vos se reparten cl producto del sector.

Pro + (1 +2y) +c =0y W +0p 1 +0py Py —Tec (1)
Pue +(1FZy) +€= 0y W H(1 By )1y — Tec (2)
By - Bapy Py = By W+ Onx Ty — Tecl (3)

Las ecuaciones {1) a (3) corresponden a las condiciones de¢ cero-benefi-
cio, las dos primeras de ellas sefalan que el precio de Jos bicnes T y M estan
sujetos al arbitraje internacional de forma que su tasa de cambio (Pp y Ppg)
son iguales al cambio en ¢l precie internacional (f’.t‘ y 13;4) , mas el cambio
en las tasas de protecciéon nominal (I 4 Z, ), mds la devaluacion de la mone-
da doméstica {e ). La tercera condicion de cero beneficio es la del sector no
transable, cuyo precio se determina por condiciones de oferta y demanda in-
terna,

Para ¢l caso del bien no transable (P N) ¥ del bien exportable (P 1), la
ccuacion de cero beneficio prescnta complicaciones adicionales por el uso
de i{lsqus' tmportados (M) cn Ja pr_odu(‘(“i()n .dcl l)ic!12 : OiM_ = —aiml,.th cs la
participacion en el costo de producir el bicn i que ticuc el insumo importa-
do, siendo a4 el requerimicnto del insumo M por unidad producida del bien

i.(i=N,T).

En general P; es el precio del bien i, 8;; la clusticidad dcl precio de
i respecto al factor i (o participacion en cl costo de produccion), r; la renta
del capital en el sector 1, w la tasa du salarios y Tee ¢} cambin 1eenoldgico
neutral igual en todos los sectores.

¢ En este caso, 12 participacion en ¢l costo de los factores Ly K (. 8ypc) s ddel insumo A (&NM)
suman uno. Ver detalles de derivacion en ¢l apéndice,
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ii} El empleo global y por sectores

El uso de trabajo en cada sector (L;) depende del volumen de produc-
cion en este (X;) y de la intensidad de uso del trabajo por unidad de produc-
to (a;; ). Algo similar es vilido para el uso de capital en cada sector (K;).

L; = Xiay ; Ki = Xjajk (i =N,M,T). (4)

Los requisitos unitarios de factores (a;;) y la relacion capital trabajo en
cada sector dependen de los precios relativos de estos (w y r;) y de la sustitui-
bilidad de trabajo y capital en cada uno de elios, medida por o5 la elasticidad
de sustitucion entre factores, El cambio en el empleo sectorial (L;) es en-
tonces igual a la acumulacién de capital espealiico al sector (K;) mais la elas-
ticidad de sustitucion por el cambio en el precio relativo de los factores. Ha-
ciendo uso de las condiciones de cero bencficio, y expresando precios y sala-
rios er términos relativos al precio del bien T se obtienen las siguientes ex-
presiones para el cambio en el empleo sectorial:

a - - - -
[ 1- eNL - GNM}
Ly =Ky + ’M {Pp/Py) — (W/PT ~Tec) (6)
P-on1-ONM
Pp=ky + L {1 0ap (wiPp - Téc) =0 pp (RyyfPyp ~Téc) @)
I-8 Nt~ M

El empleo en cada sector depende del precio del bien relativo al del
bien exportable y del cambio en el costo de insumos y emplco por unidad
de producto, siendo estos valores determinados por el cambio en el precio
del bien importable, en los salarios y en la tecnologia’ .

El cambio en el empleo global (L} es la suma ponderada del cambio en
el empleo en cada sector (£ ), siendo las ponderaciones, las participaciones
de cada sector en el empleo total {X; ). Suponiendo «que la tasa de acumula-
cién de eapital es la misma en cada sector, y delinicndo a & como la elasti-
cidad salario de la demanda por trabajo y a ¢ la participacion de cada sec-
tor en ésta se obtienc la demanda por trabajo total:

L =K+ awp (Bn/Pp) + 8y (PuiP) —BUN O Ny (Ppg/Pp - Tec) - o \Wibp -Tee)  (8)
3 E1 cambio tecnolégico neutral aumema el emplco relativo al capital sola si las rentas de este [actor
aumentan mis que el salario. Estn_ocurre si €l cambio del costo uniwario del crabaje {w/P - Tec) y

del corto unitario del insumo {Pyy/Pr} - Tee) son menores que crro, es decir, si el cambio tecnologi-
co no e1 superado por el aumento dr precios de factores e insumos.
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i) El Producto y el Gasto Privado

Suponiendoe la existenaa de solo un activo, el dincro, la acumulacion o
desatesoramiento de este activo generara dilerencias cntre el ingreso (y) y el
gasto real en consumo del sector privado (E/P}. Para simplificar considerare-
mos que la cantidad rcal demandada de dinero (H4/ P) es determinada exd-
genamentce y f{ija, asi la acumulacion de cste activi> ¢s la que muanticne cons-
tante €l valor real ilc los saldos inonctarios (= P). Si el cambio en el crédi-
to doméstico gencra una tasa nominal de crecimiento en la oferta monetaria
H%, la diferencia entre el cambio efectivo y deseado en el dinero (HS - 7id} da-
14 lugar a diferencias entre ingreso y gasto, que permitira gue la acumulacion
efectiva de dinero se ajuste a la deseada por medio de déficit o superdvit en
la balanza de pagos.

Suponiendo que cn ¢l perfodo original se alcanzd finalmente equilibrio
la diferencia entre las tasas de variaeién del gasto y dcl ingreso puede expre-
sarse como una proporcién k de la tasa de cambio en la cantidad de dinero
real quc resulta de la politica de crédito doméstico (HS) y de la inflacién (P).
El paramciro k puede ser interpretade como la relacion entre dinero e ingre-
50, 0 ¢l inverso de la velocidad de circulacion monelaria.

(EfP) —y=k (FF-P) (9)

L.a tasa de cambio en el indice de precios {f’) puede expresarse como
una combinacidn lincal de las tasas de cambio de precios individuales (P )
donde las ponderaciones (@;) corresponden a las participaciones de cada
bien en el gasto global®, Se obtiene entonces que la tasa de cambic en el
gasto real (E/F) es igual al cambio en el ingreso rcal (y) mas k veces el cam-
bio en la cantidad de dincro real que resulta de las politicas de crédito in-
terno y cambiaria (H%/P-r) menos k veces ¢l cleclo del cambiv eu precios
relativos sobre los saldes monetarios reales.

(Ef¥) =y + k (H5/Pp) —kOy (PN/PT) — k Op (Pry/P) (9"
El crecimiento del producto (33 } puedc derivarse como una combina-
cidn lineal de las tasas de cambio en el capital y en el cmplen debido al
supucsto de homogeneidad lineal. Las ponderaciones (0, v 0 g) repre-

sentan las participaciones de los factores en el producto tatal,

;r: BL £+GKR+ (GT 'l'Q’N '+'(Xh1)lét (10}

9 Usamos un indice de Divisia. Ver Deaton y Muclibauer (L981).



Reemplazando la expresion para el producto en la del gasto real,
obtenemos a esta variable como funcion del empleo, la acumulacion de
capital, el cambio tecnoldgico y ei cambio en los saldos monetarios reales,

Eff =0 L4 8y K+(ag oy Fayy Tec + & (1/pp) - KBy (PjPp) ~k 8 py(Ppg/Pp) (1)
v} El equilibrio en el mercado de los bienes no transables.

Es condicion de equilibrio de la econom{a pequeiia que el sector pro-
ductor de bienes no transables ienga un exceso de demanda igual a cero. E)
precio relativo entre bienes no transables y exportables (Pp/ Pt} que haga
cumplir esta condicion se interpreta como el inverso del tipo de cambio real
de equilibrio®,

La oferta de bienes no transables (X, ) se puede derivar como funcion
de precios relativos y costos unitarios de trabajo e insumos en unidades de}
bien exportable:

iN = iN -I'Tt-l: + "bN PN;PT'-G NM (PMEPT-T;C]— (1 - BNM) (waT -T;C] {l 2}

Donde el pardmeiro ¢ representa la elasticidad precio de la oferta
por bienes transables®.

La demanda por bienes no transables surge de un proceso de maximi-
zacién de la utilidad, pero incluye ademds un factor exdgeno (G y) que re-
presenta el electo de la politica de gasto publice y dec la inversion en la
demanda de este bien especifico.

}ﬁ; = 7 (E/P) —enn (Py /-PT ) T €nm (PM] Pp) GN (13)

Los pardimctros 7, € NN Y €ym represcutan las elasticidades de la de-
manda por bienes no transables respecto del gasto real (1), del prapio precio

(—€ NN? y del precio‘ del bicn importable (€ ). S¢ suponce que los bienes
son sustitutos cnire s1' cn el consumo,

% Su valor es condicional en el valor de la demanda agregada global v, par lo anlo, ¢n ¢l euilihrio en
lod mercados de actives.
= ONLON
h =

&
. Vease, Apéndice para detalles de la derivacion,
(1 Oppg) O
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El precio relativo de los bienes no transables que equilibra este mercado
estd dado por:

(P pp) = ——— {¢N6w (Pyy /Py - Tec) + @ (1= Oy} (wiP=Tec) - (14)
eNN * PN

— Kp=Tec + TE/P) + € g (Pu/Pr) + (';N}

3. LOS ESQUEMAS DE FORMACION DE SALARIOS Y LAS SOLUCIONES
DEL MODELO

Sustituyendo la ecuacién para ¢l gasto privado (11} en la que represen-
ta el equilibrio del mercado de bienes transables, y usando la ecuacién {8}
que representa la demanda giobal por trabajo, se puede formar un sistema de
dos ecuaciones del cual se deriva la solucidén del modelo para el empleo (L),
los salarios {w/Pr) y el inverso del tipo de cambio real (Py/Pr), como fun-
cibn de las variables exdgenas. De la soluciou de aquellas tres variables se
puede derivar la solucién para todas las variables endogenas consideradas en
el modelo, por ejemplo, ¢l empleo sectorial, las rentas en cada sector, el pro-
ducto y el gasto privado en consumo,

(= _D¥N PulPr - O wipy (8)

1- Onmt

PNPTUE o+ By + i Oy) = (1= Ogpg) wiky + 10 Lok H/pp (14)

Suponiendo que la dotacion de factores, la tecnologia, las tasas de pro-
teccion y el gasto autdénormo no sufren cambios el sistema se simplifica al
considerar solo las variables de politica cambiaria, dc crédito y salarial como
vdriables explicativas, Sin embargo, la solucién requicre de una ecuacidén mds,
l4 que corresponde a la formacién de salarios,

i) Solucién de salarios flexibles

La solucién més sencilla a este modelo consiste cn suponer que los sala-
rios se ajustaran para equilibrar el mercado de los servicios laborales (1. = [8)7.
Lo anterior significa hacer predeterninado el cambio en ¢l empleo y en el
producto, haciendo que cualquiera dr las politicas de ajusic solo tenga
efectos sobre la asignacion del trabajo entre scclores, sobre los salarios, cl
gasto, y el precio de los bienes no transables, La solucidn se obtiene usando
las ecuaciones (8) y (14) y la condicion de pleno cipleo {14)

7 Eatn ha dlda simplificada, suponiendo: (ﬁ= Tee = éN = PM-‘;PT =1f =0k
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i=1s=0 (15)

Cuando los salarios son considerados como perfectamente [exibles, la
solucion del modelo para precios de no transables y salarios es la siguiente:

VN Tk . . Tk .
P = e HSPy : Pp/Pp =——— HY/Py
wi T Al (I—BNM) T NET Al

AlEdN ‘i‘ENN +kn9N-wN¢N >0

Donde A es la elasticidad del exceso de alerta del bien N ante cambios

en su precio, cuando los efectos en el gasto y los salarios son tomados en
consideracian, su valor es necesariamente positivo.

Cuando los salarios son perfectamente [lexibles, una devaluacién tienc
efectos reales solo a través de la reduccion de los saldos monetarios reales
que el aumento de precios de bienes transables genera (Pyy = P+ > 0). ElI
efecto se extinguira o serd inexistente si se aumenta la tasa de creacién de di-
nero por la via del crédito interno ([1%) en forma proporcional a los precios
de los bienes transables.

Una devaluacion en el contexto de salarios y precios completamente [le-
xibles es equivalente a una politica de crédito contractiva, que genera una
reduccién en el gasto privado sin modificar ni el empleo ni el producto
(y=L=0).

6 .
N7 ) hr< o0

(EfP) =-k [1 +
Al
La caida en el gasto privado provocada por la contraccion en los saldos
monetarios reales disminuye el bienestar, pero lacilita 1a generacién de una
transferencia de recursos hacia el cxterior. El empleo es también reasignado
en la direccidon carrecta, ya que éste cae en el sector productor dc bienes no
transables y aumenta en la produccion de exportables e importables. Es im-
portante recalcar que estamos suponicndo que el trabaje es homogéneo y
que s¢ mueve instantineamente de un seclor a otro.

. -¢yN A(l-¢ 7

Ly - N A N} ko
AN (1-0NM) Ay

. A

fp = YT LSRN
ATL (1-8pp4) Ay

] A

.t IPM ll'N Tk > 0

Apr (1= 8np) A
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Las sefales de largo plazo cntrcgadas tendran vigencia solo en la medida
que la politica de contraccién de los saldos reales sc mantenga. Se puede sc-
fialar que las rentabilidades del capital son inodilicadas por una politica de
este tipo en contra del sector no transable® :

Ta -t 7k

N_ T = {GNK'GTK)(I‘wN)‘GNK < 0
Py Ay Ok 91k

FMTT nk ¥y
. = 57 5 Bk —Omx t01m Ik z 9
Pr Ak Ung 0-8ppy)

Con salarios flexibles, la devaluacidn no tiene un efecto claro sobre la
rentabilidad del capital que favorczca el desarrollo del sector exportador
por sobre el sustituidor de iinportaciones. Si bien el hecho de scr el sector
exportador menos intensivo cn ¢l uso de capital Jo favorecerra, actia ¢n sen-
tido opuesto el uso de insumos importados en Ja produccion de exportables,
Aunque la polrtica se hiciera permanente, no esta claro si el capital en el sec-
tor cxportable aumentara o no,

Los trabajadores serian perjudicados con esta medida, pues entonecs
el salario real, relativo a una canasla dc bienes de consumo, en general dis-

minuye?.

{wﬁ’} = w!.E"rvGN PN;'.I‘-]- = Mk On- ¥ ] Z 0

ii) Solucidn para salarios nominales rigidos.

La soluciéon simple con salarios nominales rigidos consiste en suponer
quc su tasa de variacion es cero (\:r-'——- 0}; sin embargo, una cspecificacion inds
gencral permitc considerar el caso cuando los reajustes aliciales de salarios
(RP ) se hacen comtmes para toda la cconomia, cn consecuencia, lu politica
salarial y cambiaria determinan el valor dela remuneracion al (rabajo, relativa
al precio del bicn exportable,

(RP/Pp) = (w/Pp) (16)

8 Suponemns que la intensidad de uso de insumos imporlados es igual en ambos sertores (HNM =
aTM], pero la intensidad de uso del capital ¢s mayor en ¢l sector exportable (HTK » {JNK}.
La excepcidn, la constituye ¢l caso en que el hieu un transable viene ung partwpacton muy grande
en la canasta, ¥ no e3 tan alta su participacidn en la elasticidad de demanda por tralijo.



Bajo salarios rigidos las variables enddgenas son el empleo (L) y el
precio relativo de los bienes no transables (Py/ P1), la solucién del sistema
en esas condiciones se obtiene de las ecuaciones (8) y (14) y de los salarios
rigidos representados en (16).

) AN i AVNT K .
L= A RPPr (LB Ag HofPr
. G . n .
| J) J 2 RPfpp — K msjpg
A2 Ag
Ay g
—Onm

Co, = ¢y (=0 —87n 8, >0

El determinante principal del sistema (Ao ) corresponde a la elasticidad
precio det exceso de oferta de N, respecto a su precio, cuando gon tomados
en consideracién los efectns quc un aumento en este precio genera en la
demanda agregada via saldos monelarios reales y via empleo. Este es supues-
to positivo, al igual que Go que representa la respuesta del precio de los bie-
nes no transables ante un reajuste de salarios.

En las condiciones de rigidez de salarios los efectos de la devaluacion
se deben, tanto a la rcduccién dc los saldos monetarios rcales que ésta gene-
ra como a la reduccién en el costo real de la manao de obra, cuando éste es
expresado en unidades del bien transable.

Si tanto los reajustes del sector piblico cotno la politica de crédito
interno no sufren alteraciones al momento de la devaluacton (F:P =/ =0,
Py = Pr > 0), entonces el precio relativo de las hienes no transables dis-
minuiria, pero el empleo puede aumentar o no dependiendo si predomina cl
efecto reductor de salarios o contractor de saldos monetarios reales implicito
en la devaluacion:

L fa UnN Tk

P Ag (1= Opy)
PN/PT _ 3

—= nk +C, p< 0

P Ag

Distinguiremos entonces entre una devaluacion reasignadora por la via
de modificar salarios y precios relalivos, y una devaluacion que contrac el
gasto al modificar los saldos monetarios reales.
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Una devaluacién que contrac salarios reates (RP = 0), pero que de-
bido a una politica de crédito interno cxpansiva no modifica los saldos
monetarios reales (H § = PT)- hard awnentar cl empleo y caer el precio rela-
tivo de los no transables. 1!l electo sobre el gasto agregado de una medida
como la comentada serd necesariamente positivo, debido al aumento en el
nivel de actividad (L > 0) y a la caida en el precio relativo de los no transa-

bles.
."\ k
AA 9L CoklOy

] Pt >0
Ao AQ T

[E/P] = |

El problcma es qne ¢l gasto aumenta atGn mnas que ol producto y ¢l em-
pleo (y =L).ya que la reduccién en el precio relativo de los no transables ge-
nera un electo riqueza positivo, pues hace aumentar los saldos reales cuando
la politica de crédito interno compensa los efectos directos de la devaluacion
sobre ¢l dinero real (1% = P 1). Una politica como [a descrita no colabora a
ampliar la transferencia de recursos hacia el exterior, como la requerida para
el ajuste, Sin embargo, ¢l emplev en los tres sectores cs aumentado por una
devaluacion con salarios lfjos y complela acomodacion monetaria, debido a
la reduccién en el costo laboral que ¢ésta producc cn los tres sectores, Para
que esto llegue a hacerse cfectivo habria que snponcr la existencia inicial de
un contingente de desempleados.

Iy= ——2IN

Ag?\m‘ {I—GNM]

LT:_MT_ > 0

RTL

R AYN
L.MZ_& > 0

:\M L

N> 0

Las sciales de largo plazo, que tendrin vigencla solo en la medida que
la politica de devaluaciones se mantenga con iguales caraclerislicas, no indica
direcciones definidas para la reasignacion del capital pues el efeeto reductor
de salarios se contrapone el cambio del costo de los insumos impartados, En
todo caso, la renta del capital aumenta cn los tres sectores,

(1-Bnp) Colrk
; —E = A 9 '—9 -
N-fT A aOnrbrn (Ao (Brr-ONK) TR
- OrxFuk I0n)y =
rM—rT == 1 —

GMKGTK
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Los trabajadores son los perjudicados por una devaluacion con salarios
nominales fijos y completa acomodacién monetaria, Entonces el salario rela-
tivo a una canasta de bienes y servicios se reduce. Los que encontraron traba-
jo como resultado de la reactivacion ser'an eso si beneficiados.

(wipy= 1 Ja,+oyc L <o
Ag

Alternativainente a la politica postulada de compensar los efectos de la
devaluacion sobre los saldos monetarios es posible concebir una politica defi-
nida para compensar los efectos que tiene la devaluaciéon sobre los salarios,
permitiendo que sus efectos se manifiesten en la reducciéon de saldos moneta-
rios reales: RP = P =P,,, IS = 0. Lo que equivale a salarios reales rigidos.

En un caso como el descrito, la devaluacion serd necesariamente con-
tractiva, el empleo y el producto caen y con ellos se reduce el gasto. En gene-
ral, el gasto se reducird mas que el producto y esta politica contribuird a in-
crementar la transferencia de recursos hacia el exterior, como resultado de la
caida en saldos monetarios reales,

. -Ayy 8y nk k
E/f = - [Ag-knby] < O
{(1-8yp) An A,
. - Ay 8 Nk
;= NYL <0
(1-BNM)A2
. R k &wNGLﬂ
y-EIP =———— gd N T Eyn- >0
Ay N (1-0p5 )

La contraccion cn el gasio resulta de la caida en el empleo y en los sal-
dos monetarios rcales que la origina.

Como consecuencia de una devaluacion que reduce los saldos moneta-
rios reales sin alectar los salarios en unidades del bien exportable no se movi-
liza empleo hacia los sectores productores de hicnes transables, pero €l sector
no transable se reduce y como consecuencia se produce la carda global en el
cmpleo.

fn=- ¥ i <90
ANL Az (1 -Byp)
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LT = I:MZO

Las rentas del capital no son alectadas en los sectores que producen
bienes transables {r .y = r -- 0), pero éstas se reducen en el sector produc-

tivo de bienes no transables,

Politicas de ecste tipo no cstimulan el desarrollo del sector transable;
pero si tienden a reducir ¢l tamafnio del sector no transable. La distribucion
funcional dcl ingreso es modificada en contra del capital especifico al sector
no transable, y a favor de los irabajadores que conservan sus emplcos:

. R On Ty

La solucion con salarios rigidos permite un amplio rango de politicas
de devaluacion, desde una que contrae los salarios y expande el gasto y el
empleo, hasta una que contrae saldos monetarios reales y ¢l empleo. Nin-
guna de las dos estrategias extremas consideradas es capaz de gencrar los
efectos deseados de aumentar la transferencia externa y al mismo tiempo,
movilizar recursos [uera del sector no transable hacia el sector cxportable
sin cmpeorar el empleo plobal. Sclo una solucién tntermedia que considere
reducciones en cl gasto y aumentos de competividad ¢n el sector exportable
y en el secter importable pucden generar el resultado descado.

i1} Salarios rigidos con indexacion explicita

Una forma alternativa de analizar las rigideces de salarios consiste en su-
poncr un grado 4 de indexacidon. La solucidn extrema con salarios indexados
consiste en suponer que los salarios reales son completamente fijos (y = 1),
y ¢l otro extremo con salarios nominales fijos {7 = 0). En general, o indexa-
cibn es parcial, de forina que ¢l aumento de los salarios se dz cn un porcenta-
je ¥ del cambio en ¢l nivel de precios {P). En consecuencia, ¢l salario relative
al bien T cainbiard conforme cambien los precios de los bienes relativos al
bicn T, y segiin varie ¢l nivel de este tltimo precio'®: w — 4 P

10 . P Lo Ce
Se consider un indice de precios tipo divisia, vease, Deatnn v Murtbauer {1981), Jande il represen-
ta la participacidn en el msto del vecior 1.

P= 0x Pyt OBy (1 -0y 03y} Pp = 0n (PN/PE) 4 O3y (By/Pp) + B
Documentacion & Informackia
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(w/PT) =70y (PNfAP‘I‘) +y 0y (melp‘l')‘ (l-vy) Py (17)

De acuerdo a lo planteado, la solucion del modelo con salarios indexa-
dos a tasa 7y es la siguiente’ . Elia se obtienc de reemplazar (17) en (8) y (14).

- A - -
3

A 1 - -
Pn/PT = E;{-(l -7) Co Pp + nk HS/PT}

Donde Co= ¢y (1-0p5() ~ Anf >0

Cq= [_"’N_ ~0NY] > 0
1-Onm
Ag= gy tegy T Oy [mk-Téy (1-8yy)l-0 nACg >0

La devaluacion, cuando lus salarios cstdn indexados en cualquier grado,
tendrd necesariamente un cfecto ncgativo sobre cl precio relativo de los bie-
nes no transables. Sin embargo, su cfecto sobre el empleo puede ser contrac-
tivo o expansivo dependienda de si domina ¢l efecto ganancia de competiti-
vidad de los bienes transables o ¢l efecto reductor de saldos monetarios reales
de la devaluacion, Se pucde afirmar que, para un grado de indexacion (v ) lo
suficientemente alto, la devaluacion serd contractiva, pues entonces el efecto
sobre ¢l gasto dominara sobre el cfcclo de competitividad adicional cn los
sectores transables. Dado lo anterior, Ja reduccion del empleo en ¢l sector no
transable, quc se deriva de la menor demanda agregada, entrard a dominar
sobre la cxpansion en el empleo a los scctores exportable ¢ imporiable que
resulta de su mayor competitividicl,

El grado de indexacion de los salarios (v ) determina la electividad de
una devaluacion sobire la competitividad de corto plazo de los sectores pro-
ductores de bienes transables. El crecimiento nominal en la base monctaria
gue resulta de la variacién del crédito imterno (I15) determina la efectividad
de la politica cambiaria sobre el nivel de gasto interno. Lucgo, para cada gra-
do de indcxacion, cs posible definir una politica de erédito (118} tal quc los
clectos de la devaluacion sobre el empleo sean mexistentes.

A -~ l“‘ A
L=20 - > I= J-L Py (18)
|

1t Aq es mayor que <ero. Es la clasticidad del exceso de oferia de N, respecio dr su precio. Cq o5 tam-
bien supuesto mayor que cero, consecuculeinente una politica crediticia resirictiva contrae el em-
pleo.
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Si la indexacién es completa (7 = 1), la Gnica forma en la cual una de-
valuacion no genera una contraccion del empleo se da si ésta va acompanada

de una validacién monetaria de los nuevos precios, generando entonces solo
efectos en precios nominales, pera ningan efecto real, Ni el empleo ni nin-
gln precio relativo se veria cntonces modificado. Una devaluacion acompa-
fada de una compensacion monetaria que evite su efecto contractivo sobre
el empleo reducird el precio relativo de los bienes no transables si el grado
de indexacion es menor que uno {7y <1).

Reemplazanda (18) en la solucion del modelo con salarios indexados:

N 1 A
PN/Pr = __ U Co+ 1 [<0

El empleo y ¢l producto permanecen constantes, pero el gasto dismi-
nuye, generdndose las condiciones para ampliar la transferencia hacia el ex-
terior. La carda del gasto resulta de la contraccién monetaria gencrada por
la politica seguida, ya que la tasa de devaluacion es mayor que la de crea-
cidén de crédito interno,

. (1-m .
P = —— AcfAa, -n@ —CaCa] P+ << 0
] f A3n03 [ 1 [ h] n NK] 37? 2] T

La caida en cl gasto contribuye a reducir ¢l empleo en el sector no
transahle, el impacto salarial favorece el desarrollo de la produccion de bie-
bienes transables.

Ay, (1~ , L+ (=04, 8,y
l: = - le i (Al rCECB) [ LA ] "A'.‘ (]_DVM.] <)
N —B Py A G ‘ J
(=Nl A 3
t L (1-7) Ag=MWp (Cy +A 1 >0
T Ar, s

AL M3 f

Las rentas a los sectores productores de bienes transables son aurmenta-
das por una politica de este tipo; en el sector no transuble, las rentas se redu-
cen, de forma que la sefal de largo plazo es también la adecunda.
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Existe una combinacién tal entre politica cambiaria y de crédito capaz
de producir un aumento de la transferencia hacia el exterior sin reducir el
empleo global, al tiempo que se crean mcentivos para traspasar recursos hacia
la produccidon de bienes transables. La condicién para que este tipo de politi-
ca sea posible es que los salarios no estén completamente indexados, luego
una consecuencia necesaria sera una calda en el salario real.

Una combinacién de politicas cambiaria y crediticia mas concentrada
hacia los efectos sobre la competitividad y los salarios seria aquella que in-
tenta mantener constante el gasto agregado al tiempo que se expanden el
producto y el empleo. Esta combinacion de politicas serd alcanzable solo si
la indexacidn no es completa. (Siy = 1 cntonces A5 = P).

o>

E/P = N L+ kH-kPp-~k N (PN;‘PT) =0
(-7 {a + kGl

= 1. F 19
=1 k[Ag+ nCy-nbyK] I (19)

Con esa combinacion de politicas el empleo aumenta, con €l lo hace el
producto, y dado que el gasto esta consitante se genera una transferencia de
recursos hacia el exterior. Reemplazando (19) en la solucion con salario in-
dexados se obtiene:

A(1-v) Caq[Al+k9NC2]
A, —
Ag ! Aq+nCy-nlyk

i = >0

El empleo en los seclores productores de transables se expande, y en el
sector no transable puedc aumcntar o disminuir, Cabc scialar que mientras
menor sea la respuesta del cmpleo a cambios en los suturios (A la elasticidad
salario de la demanda por trabajo muy pequcfia) menos viable se hard el ajus-
te via aumentos de cmplco. Entonces sera nccesario basar el ajusie ¢n con-
tracciones de gasto mds que en aumentos de compelitividad de los sectores
productores de bienes transables.

4, CONCLUSIONES

En un modelo con bienes no transables, factores especilicos y un activo
nominal (dincra), las devaluaciones de la moneda doméstica generaa cfectos
rcales debido a la reduccion de saldos monetarios reales y por la contraccion
que genera cn los sularios reales., Cuando los salarios son complelamente fle-
xibles, los efectos de la devaluacion se daran solo en ¢l gasto, los precios rela-
tivos y la asignacion del empleu entre sectores, siempre guee la polrtica credi-
ticia no compense todos los efcctos monetarios de la devaluacion.
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Cuando los salarios son rigidos o indexados, la devaluacion puede ser
contractiva o expansiva, en términos de empleo, dependiendo de si domina el
electo contraccion dc saldos monetarios rcales y de gasto agregado, o de
aumento en la competitividad de los scctores productores de bienes transa-
bles. Si no hay ganancia de compctitividad, la devaluacién es contraetiva del
empieo global, dcl sector no transablce y del gasto agregado. Si no hay con-
traccién de saldos monetarios reales, la devaluacién aumenta el gasto, el
empleo global y el sector no transable, y no colabora a la generacion de una
transferencia de reeursos al exterior,

Para cada grado de indexacion de los salarios inferior 2 uno existe una
combinacion de politicas cambiaria y crediticia capaz de generar un proceso
de ajuste con las caracteristicas descadas. Esto es la generacion de una trans-
ferencia de recursos hacia el exterior y la movilizacion de recursos hacia el
sector transable sin que el empleo global disminuya. Una polrtica de este tipo
se aproxima a una devaluacién reasignadora de gasto, aunque en éste caso el
gasto global se reduciria, L.a devaluacion que mantiene constante el gasto
ttene efectos expansivos sohre el producto y el emplco y desarrolla el sector
de bienes transables, pero ticnde a ser menos efectiva en la medida que la
elasticidad salario del empleo sea mcnor.
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APENDICE

1. Las condiciones de cero benclicio.

PX = why F oKy Fagy X P 6=N,M,T) (1)

La condicién dc cero beneficto indica que todo el valor de lo produdi-
do (P;X;} se distribuye a los factores productivos trabajo (wL;} y capital
(rK;) y al insumo M (a;4 X;Pys ). utilizados en la produccién de X;.

Diferenciando logaritmicamentc (1) y definiendo 8 ;; como la tasa de
participacion del insumo j en el costo de produccién del bien i, se obtiene.

Pt X = GiL (wt Ly +9iK (r; +Ki)+3iM (X; +a, +pM} (17

btk tOm -1

Suponicndo que las funciones de produccidon exhiben rendimientos
constantes a la escala cn los factores capital y trabajo, que hay un progre-
s0 técnico neutral a tasa Tec que incluye al insumo (a;p, == Téc), el cambio
en el producto sectarial corresponde al cainbio tcenoldgico mids el cambio
en el uso de los factores, capital y trabajo ponderados por su participacion
en el valor agregado; separando (1)” en cambios en el producio (XI) y
cambios en ¢l precio,se obtienen (2} y (3):

. . a. . 9.
. = Tee + — ik f K . 2
% (1-8;m) b (1-8ipg) B @

La ccuacion (3) es la condician de cero benelicio en términos de tasas
de cambio de los precios de factores y bienes:

Pi-O Py =0 w T8, T, Tee (i=N,M.T) (3)

De aauerdo a esta condicion, cl precio (y costo unitaria) de cada bien es
homogéneo de grado uno en precios de factores ¢ insumos, v ¢s homogéneo
de grado cero en éstas y el cambio tecnoldgico.
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2. EL EMPLEQO POR SECTORES Y EL EMPLEO GLOBAL

El capital es especilico a cada scctor, luego cl uso de cada tipo de capi-

tal depende del producto sectarial (X;) y del Tequisito unitario (a;i ) de capi-
tal.

ak X; =K, (i=N,M,T) (4)

Diferenciando (4}, se obtiene la tasa de cambio en el uso del capital
como funciéon del cambio en el producto sectorial y en el requisito upita-

rio de capital (a;g ). Este es funcién del cambio en la tecnologia y en el pre-
cio de los factores.

El trabajo es homogéneo, luego ¢s posible snmarlo:

L=2 a; X

i i=N.MT) (5

z
1
L= I
1

A Gy, + X,); AL =—L’_ {57)

(5) representa la diferencial logaritmica de (§), donde A ;j es la par-
ticipacion del empleo en el sector N en el empleo global.

Reemplazando 4” en (5'), de fonna de eliminar los niveles de produc-
cion:

L :‘? ALfa-ak +iE AL K (i =N.M,T) (6)
Suponiendo minimizacion de costos por las lirmas, la difcrencia en el
cambio de los requisitos unitarios de [actores estd dado por la respuesta
al cambio en los precios relativos de factores que tiene la demanda por éstos:
(@ -2ig) = 9 r;-w) (7)

g, >0

Donde a; s la elasticidad de sustitucién entre factores.

Flaciendo uso de las condiciones de cero beneficio (3), se pucde despe-
jar el cambio en la relacian de precios de los factores (r; - w):
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[P, - Bg (Pag-Tec) - (1 -85) (w-Tec)] (3)

+ s 1

Reemplazando (%) en (7) y ésta en el empleo global (6), se obtiene:

AL 6

L= %

[B.-B.04 (Pyg -Tec) - (1-B,p) (w-Tec)} +I MK e
1

Definiendo a §; como la contribucién proporcional del sector ia A,
la elasticidad salario de la demanda por trabajo se tiene:

AL 9 (1-8y) =gA ;3 Ap 0 (1-8,y - A

(-0, _ 6, P06y - am)

L= 2 A F O Py Tec) - (w-Tec)] +Z A K (6”
= > 'pi L (I‘BM} - (l'eiM) (PM~Tec)-(w--Trc|] .F a1k (67

Reemplazando ambas definiciones anteriores ¢n (6''), la demanda por
trabajo global y suponiendo que solo el sector productor de bienes importa-
bles no utiliza insumos importados (fyp ~ 0) y que Ja acumulacién de eapi-
tal es igual en todos los seetores (K; = K ¥V ;), se obticne:

- a - - B
i= _%¥N vap Pyt S¥TIT 4 1%NONM . Y10TM {® Teo)
T N MM = e M-ty - M
NM ™ NM eTM)
-4 [;ruTéc) +K {8)

Dado que: 7 =1-¥n-¥pm.vaquey;esla paltlﬂpdcmn dcl scctor
i en la elasticidad s2lario de la demanda de trahajo ésta (L) puede expresarse
como funcion dcl precio de los bienes N y M, dcl costo unitario del insume
M, del costo unitario del trabajo (todos expresados relativos al bien T) y de
la acumulacion de capital),

[- _2¥N i ; YN NM A 1 O -
L= TR (PN!PT) 8y (Py/Pr) -2 l T onepg) e r i(PM,fr' Tew)
~A(w/Pp ~Teq) +K (8"
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La contribucion de cada sector a la demanda por trabajo es directamen-
te derivable desde la definicion de la elasticidad de sustitucion entre lactores:

Reemplazando (37) en {7*) a fin de eliminar a la tasa de renta del capi-
tal y reordenando términos se obliene:

N . ag. . X ) ) )
L. = S P8 (P, ~Tec=(1-0. w ~Te 5
B (1-8;p = ;) [P~ Oipg (Ppg=Tee) ~(1=0py) (w =Tec}] (9)

Usando las definiciones dc elasticidad salario de la demanda por traba-
jo (A) y de la contribucion proporcional de cada sector a esta ()}, y supo-
niendo que sola el sector M no emplea insumos importados, sc pucde expre-
sar cada una de las demandas por trabajo sectoriales como lunciones de pre-

cios de biencs y costo unitario de insumos en términos relativos al bicn cx-
portable T.

. . Adn  PriP g
[ Ry N [(NT _ NM b e o |
N AR VR TI [l-BNM)(PM“’1 Tec) - (w/Pp =Tec)] (97
Ly =Ry + 4 P~ (w/Pr. =Te .
M~ Ky oL (Pyy /Py ~(w /P -Téc)] o
. A 9 ) - , .
LT :K'T + )L T . (l-?’ ) (PM."PT.;]-QC)‘(W)‘PT —TCC)] [9”']
I'L ™

3. EL PRODUCTO

El producto nominal (y P) es igual a la suma del valor de los bicnes

producidos (? P;X;) mcnos el valor de los insumas intenmedios wtilizados
(P Z Xjaim )

1

Dilerenciando logaritmicamente (10) sc obticne la (asa de cambio en
cl producto nominal,descompuesta entre cambio porcentual en el dellactor
implicito y en el producto real:
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N - (P, Py X - P, . Aal -
¥y+P= ¢ M M (X, + H P - iM_M (P, +a. )|1 J10)
- [ - M
i { yP PoPrap@y) PPy M
(P.a..,P.) XP . EXay,P, . .
A s i MM - it iiM M .
Y+ P= ,:: VP XX, +XI o P; - T Py +ayy) (107
X.P, a. XP
v M7 M
Definiendo a. = 11 ) Ll -a. @
i yP VP a; Yin
- e 3 _ . - . )
y +P ] ui“ 9iM} XI. + ? n.i Pi }I., a, 6iM (PM Tec) {107

Se deline el cambio en el producto real (;r) y el cambio en su deflactor

implicito (P):

y=Z o (1-6;p) X + Ta; Oy Tec (11)

P- 3 aP,-Za by Py (12)
1 1

Hacemos uso del supucsto de que solo ¢l sector M no usa insumaos im-
portados (B4 = 0) [a misma ecuacién (11) queda como sigue:

y = @y (1-8) Xy Fap (1-00y,) X @y Xy + @y Hapy) Tec (11)
P ay E’N + ay 0-Ogyy-Oqp) Pty Py (12)

Una cxpresion para ¢l cambio en ¢l producta coma luncion del cambio
en el empleo, en ¢l capital especifico y en la lecnologia por scetor producti-
vo s¢ obticne reemplazando en la ccuacion (11) el producto por sector (2):

y= (ay + By v @p) Tec + @y By Ly +Gy me Iy tap Oy L Za 8 K1)

P, X. 1. .
Peroaiﬂ, = ' . Wi :.f..L. .’_‘__—_0
iL yP PX,  yP L L AL
P.X r. K. r. K
= — 1 LI | — 1
F @8- 6 g b =
Eaiﬂm =0k Za; = (L+ay by,



El cambio en el producto pucdce expresarse como una funcion del camn-
bio tecnolopico, la acumulacion de capital y el cambio en el ecmpleo:

Pero 8y =- (1- 10 } porque dos lactores se reparten la totalidad del pro-
ducto, v la suma de la particapacién por sectores en el empleo global s nece-
sarlamentc igual a uno, lucgo:

ERILIJ] =L
y= (1 + ap By Tec 10 L+ (1-6p) K (117)

Se obtuvo ¢l producio come st ¢ste fuese determinado por una funcion
de produccion agregada homogenca de grado uno en ¢l empleo y ol capital
total (L vy K). El cfecto del cambio tecnoldgico neutral en el producto cs mds
que proporcional porgue se supuso quc ¢l progreso no solo favorecia a los
factores K y L, sino que también al uso del msumo M.

4, EL INGRESO Y EL GASTO

El ingreso y el gasto dilieren por la existencia de ateseramiento y desa-
tesoramniento dec dinero. El dinero nominal ofrecido exante ¢s la cantidad del
dinero del periodo antcrior mas el flujo de crédite dotnéstico (115 =11 ; + ¢cD).
La cantidad dc dinero real demandada es fija (h} de forma que la demanda
por dinero nominal es (l]d -+ Pi ). donde P representa el nivel de precios. Se
supone que al linal dc cada periodo se alcanza el equilibrio en el mercado
monctario ([I% = H). Todos son supucstos simplilicativos.

[F - Y] =135 - Hdl (13)

Sicndo F el gasto nominal € Y b ingreso nominul, Dilerenciando total-
mentc y dividiendo por el stock monetario a fines del periodo anterior:

di-dY dES - dHY
H 4 4

(1%)

Aceptando que, en el pertodo anterior, sc aleinza cquilibrio de lorma
que [E; = Y_y], cs posible expresar la relacion anterior en tévminaos de lasas
de camhio:

11
Y

E-Y-=k [I5.fF) ;k= (14)
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Dado que Hd = P porque los saldos monetarios deseados permanecen
fijos, y suponiendo que gasto e ingreso estan afectos a un misino deflactor
expresamos:

EfP = y+ k (HS/P) (15)

El gasto real cambia con el ingreso mas k veces la tasa de cambio en el
stock real de dinero ofrecido.

Usando como deflactor un indice divisii con ponderaciones 8;:
Reemplazando en la ecuacién anterior:

B = 3k (I15/pg) -kOy (Prg/Pp)—k 0y (Bpy/PD) (15)

Reemplazando la expresion para el ingreso (117°), el gasto queda eomo
sigue:

Eff = 8 L+8R+(ay +ay+ap) Tec + k (HY/Pp) (15™)
- k8 (Pn/Pp) ~kOpq (Ppg/P)
5. LAS DEMANDAS POR BIENES

Las demandas por bicnes son obtenidas de un proceso de maximizaciéon
de la utilidad como [uncion de los bienes consumidos en el perfodo u(X:‘,
)q; . X9), sujeto a la restriccion de que el gasto total £ X, debe igualar un
monto dado (). Ln términos de tasas de cambio las condiciones de primer

orden pueden ser presentadas de la siguiente formal:

A 5(;' =i - T 0p = /e {16)
(1-Bp) (k3 -xd)-Br xd = pjey {17)
(I*ﬁ]‘) )“(-T-— {1 _'GM}):{;: = PM’;PT (18)

Aunque con el lipn de funcion de utilidad empleada las participaciones e v easto (ﬂi] 1O SOT Cona-

tantes, las clasticidades precio c ingreso nn gstan rescringidas. La fumdinn ulilicada para derivar el

modelo presentadn ep la siguiente: - i N M lasconduionrs de segundo urden
H=X + XN XM .

se cumplen si ﬂ ) ﬁM ¥ ﬁl\‘ 00 colstantes positivas entre cern y nne.
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Las tres ecuacioncs descritas pucden resolversc para las cantidades de-
mandadas de los bienes de la siguiente forma:

X = nEP-egy PPy T ey PPy

x‘:{ = iy E/P v €y Pa/Pr v €y PP (19)

xflr = Ny B/P Y €y P/Py Teqny Py /Py

Donde: D = 8y (1-Bp)H, (1-6) +0 1 (1-By, BN)

"T T W D

P (Hopletyd = (O8] 46, (1-8)
T ——am ]
= ﬂi‘mm

e e e W L

NM D M D’ D
i~ 8 -G+ B, . 8.+ 0, (1-53,)
Y MU LS VEY. X WP VUL SN

6, EL EQUILIBRIQO EN EL MERCADQ DE NO TRANSABLES

Usando las ecuacionces (2) y (9°) podemos cxpresar la oferta de biencs
no transables come funcion de los precios, del cambio tecnoldgico y de la

acumulacién de capital,

onOnL /
- e s fp P ~Tec)=(1-0y p,) (wiPr-Tec)] (20)
X = K + T [P /Pp— O Pyl P=Tee)=(1-Oy ) T

Definiendo a ¢y como la clasticidad precio de la oferta del bien N tene-
mos:

oyt

PN =
k1.

Xy = K+ By PogiPr by Onng (Ppg/Pp-Tec) =y (18 ) (il pTee)  (207)
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La demanda por ¢l bien N cumple con?:

X4 = Gy €y PRPp + €y PyiPre 7 (E/P) (1)

Luego el precio relativo del bien no transable que aclara este mercado
es ¢l siguiente:

(Pp/Pp) (Epp + ) = G K+ P Onyg (P /Py —Te;ti) )
+ ¢N {1-9NM) (w/P.p ~Tec) + €0y Ppy/Pp + 1 (E/P) (21)

¢ N €9 ua término aditivo que representa cambios antonomns cn la demanda de na teansables, Estos
resultan por ejemplo de 1a politica de gasto piblico.
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