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Punteo de la seccién sobre

EL EMPLEO COMO OBJETIVO DE POLITICA ECONOMICA
DE CORTO PLAZO

T, El dilema de la politica

econbmica de corto plazo

A. Los objetivos miltiples de 1la

politica econémica de corto plazo

Se enumeraran los diversos objetivos de la politica econdmi-

ca de corto plazo: (a) inflacién "normal"; (b) desempleo bajo;
(c) politica de ingreso; (d) equilibrio en la balanza de pagos;
(e) politica cambiaria; (f) crecimiento econdmico.

B. La nocién de funcidén de

bienestar social

Se argumentar& sobre la necesidad de identificar objetivos
de la politica econfmica de corto plazo cuyas metas se fijan por
cuanto afectan el bienestar de la sociedad, ejemplo crecimiento

econdbmico (rg), desempleo (U), politica de ingreso (w-p=y).

B =B (rg, U, w-p-y)

& La nocidén de restricciones

Se describirén aquellos otros objetivos de politica econdmi-

ca cuyas metas al no cumplirse afectan el normal funcionamiento de
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la economia y por ende actgan como restricciones a la maximizacidn
del bienestar social.

Inflacién p < p

Balanza de pagos R £ R + e

Precios relativos
(politica cambiaria) Pi - Pe £ k * g

D El dilema de la politica

Maximizar B (rg, U, w-p-y)
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B Los_instrumentos y opciones de pelitica

Segln el grado de apertura Y la politica cambiaria se des-
cribird lo que se entiende pPor equilibrio interno y equilibrio
externo de la economia. Se definiran para cada caso lo que es
el dilema de politica: es decir aquella &rea donde el restable-
cimiento del equilibrio externo (restriccidn) lleva a politicas
totalmente opuestas de aquellas necesarias para restablecer el
equilibrio interno (funcién objetivo) .

Se distinguirdn instrumentos

(i) Que afectan la demanda agregada de la economia (politicas
fiscales, monetarias, endeudamiento)

(ii) Que afecten la composicidén de la demanda agregada {(tarifas;

politica cambiaria).



Se discutird la viabilidad de su manejo dado el nivel de
la deuda externa en cada caso, y la necesidad de combinar ambas.

IT, La situacién de los paises en

América Latina

A. Los argumentos de la funcidn

objetivo

Se agruparan los paises conforme a la reciente evolucidn de
cada uno de los objetivos de politica que se consideran argumentos
de una funcién de bienestar, identificando el éxito que han tenido

en maximizarla.

Salario real Desempleo Crecimiento del PGB
1973-75 0 \
1975-78 N
1978-81
1981-83
B. Las restricciones a la maximizacidn

del bienestar

Para los mismos paises se presentarin los valores alcanza-

. . i ; . i P
dos por indicadores que reflejen lo ocurrido con otros objetivos/?
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de la politica econdémica de corto plazo que actdan como restriccio-

nes.



e Variacion
Relacidn Deuda .
precios iéﬁiﬁ?ggﬁz sobre Inflacidn Tlpifde
intercambio = PIB : it
S nales netas h
1973-75
1975-78
1978-81
1981-83
\"
(Al La situacidén relativa de cada

conjunto de paises

Se agrupardn los paises segln las caracteristicas de sus
desequilibrios internos y externos, resaltando el particular
dilema de politica que enfrenta para restablecerlos.

IIT. Discusibén de opciones

de politica

\.Lk YW \)\ 9
1s Reactivacién de 1la deﬁda&éxterna Y apoyo a una politica

de recuperacién via exportaciones

Principales determinantes de la respuesta:

- Tamaho de los palses que importan productos de paises de
América Latina;

- grado de apertura de esos paises respecto muestran ex-
portaciones;

- patrones de intercambio comercial entre paises.
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Z Reactivacién de la demanda interna Yy aproximacién a una poli-

tica de sustitucidn de importaciones.

Principales determinantes de la respuesta
- Distribucién del ingreso;

- dependencia insumos importados;

- ventajas comparativas.

39 Ajuste via precios (enfoque cl&sico). Producir una recesidén

que haga bajar salarios Yy Precios desincentivando demanda interna,
incrementando demanda externa, aumentando oferta hasta que equili-
brio se restablece en el largo plazo.

Determinantes

- Elasticidades precios de las exportaciones deben ser altas;

- demanda agregada debe ser sensible a caida en saldos mone-
tarios reales;

- oferta agregada debe ser sensible a caida salarios reales
y costos;

—-deben existir déficits en cuenta corriente de balanza de pa-
gos que incentivan pérdidas de reserva para mantener politica cam-
biaria y monetaria compatibles.

4. La combinacién de politicas

Seleccidén de una adecuada combinacidn de politicas fiscales
Yy monetarias para restablecer equilibrios.

Determinantes

- Politica cambiaria;

- elasticidad interés de movimientos de capitales;



- flexibilidad de la politica fiscal para responder a de-
sequilibrios;

- vulnerabilidad de 1la composicidén del gasto agregado a
cambios en la tasa de interés;

- magnitud del endeudamiento externo.

Iv. Conclusiones

Debate sobre las mejores opciones al alcance de los paises
dada su situacién de desequilibrios
~ De ajuste (corto plazo)

- De crecimiento (largo plazo)



POLITICAS DE AJUSTE INTERNO

1. Introduccién. E1 contexto: América Latina a principios de
los 80. Origen, caracterfsticas Y gravitacién del déficit
externo.

El enfoque ortodoxo reciente en materia de politicas de es-
tabilizacién. Breve descripcibén de su base tebrica y del
paquete de polfticas que incluye.

Las polfticas ortodoxas de estabilizacién en su aplicacién
préctica. Contrastacién de resultados respecto a la formu-

. : co o rEae
lacién tedrlcajen las experiencias nagiesales.

4. . Alternativas en materia de politicas de ajuste interno a

restriccifn externa. La inseparabilidad de las politicas
de ajuste de corto plazo Yy las politicas de mediano plazo

Avrnento A Za
de“capacidad de negociacién externa y de transformacién pro-

ductiva interna en el momento actual. El rol de la politica
:de ingresos a corto y mediano plazo. Hacia una programacién
éoncertada de politicas de reactivacibn, crecimiento y trans-
formacién productiva. :
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Punteo de la seccidn sobre

SALARIOS E INFLACION

I Demanda por trabajo, reactivacidén
por via de salarios e inflacidn

A, La curva de Phillips en el largo
plazo probablemente es vertical

Repaso brevisimo de los argumentos neoliberales al res-
pecto poniendo énfasis en el caricter de léaraoo plaze de la vali-
dez de la afirmacién. Debe estar para "desbrozar el camino"
de ideas preconcebidas.

B, La curva de Phillips tiene pendiente
negativa en el corto plazo

Retomando lo anterior mostrar de forma simple gue en el
corto plazo si hay un trade-off.

Cis La intensidad del trade-off (la pendiente de la curva de

Phillips) depende en parte de la forma de la curva de oferta

agreqada y de la situacién inicial de la demanda agregada.

T Cuando la economfa estd cerca del pleno empleo, aumentar
la produccién requiere al menos uno de los siguientes mecanismos:

a) usar sobretiempo (inc. turnos)

b) "piratear" trabajadores de otras empresas;

c) incorporar trabajadores desemnleados, que se vbresumen
de menores calificaciones;

d) atraer trabajadores gue eran inactivos.



Cualquiera de estas hipbtesis implica aumentar el costo
salarial por unidad producida; éste es el mecanismo principal
para que la curva de oferta sea creciente.

2 Si hay amplioc desempleo de jévenes y amas de casa (como
suele suceder) con cerca de pleno empleo del eguipo, de capital,
ocurre lo mismo que en el punto anterior.

3. Con caida coyuntural fuerte (cinco a diez por ciento) hay
capacidad ociosa y mano de obra calificada cesante que se ubica
en el SIU a la espera de volver a trabajar por el salario
cerrilente.

4., En consecuencia, hay un tramo en gue la curva de oferta
es-horizontal.

5. Con caida coyuntural muy fuerte (sobre diez por ciento)
la constraccién monetaria puede ser inflacionaria.

Argumento tipo Lance Taylor en el sentido de que, pasado
cierto punto, las reudcciones en la cantidad de dinero incremen-
tan el costo del capital de giro, alzando precio y reduciendo
prodvccién y empleo en los sectores modernos.

6., Si los empresarios tienen total profit targets y son oligo-

polistas, la contraccién monetaria determinard aumento de mérge-
nes para tener utilidad total constante con menores ventas
(impacto de los costos fijos).

i Por tanto, la curva de oferta agregada tiene un segmento
con pendiente negativa y la forma general es una especie de U

achatada
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B La pendiente de la curva de Phillips también depende, si

bien indirectamente, de los desplazamientos de la curva de oferta

agregada cuando ellos se vinculan, por un lado, a cambios en la

demanda agregada y, por otro, a los precios y el empleo. Asi,

la curva de oferta agregada:
1 se desplaza hacia arriba con inflacién de costos (impor-
tada) y con expectativas;
2 se desplaza lateralmente con la inversidn neta (YD, ingreso
de pleno empleo, se desplaza hacia la derecha con In> 0 vy hacia
la izquierda con In LS ¢ 5
E.1l. El principal impacto inflacionario de la reactivacidn ins-
trumentada por la via de los salarios puede venir:

a) por su efecto sobre expectativas

b) por su efecto sobre TC via incremento en la demanda
por importaciones de bienes de consumo.
2 El principal impacto deflacionario de corto plazo de un
aumento de la demanda agregada es que el mismo puede permitir
a los empresarios Bajar precios (relativamente a la inflacién
pasada) al reducir el impacto de los costos fijos por unidad
producida.
B A méds largo plazo, la reactivacibén conduce a mayores utili-
dades, éstas a mayor inversién neta (o a reducir la inversidn
neta negativa que se asocia a recesiones prolongadas) y esto a

un corrimiento hacia la derecha de la curva de oferta agregada.

Esto implica mayor producto (y empleo, ceteris paribus) para

un dado nivel de inflacidn lo cual equivale a correr la curva

de Phillips hacia la izquierda.



F.1. El punto E.l.a) puede barajarse mediante intervencién

en los precios.

;38 El punto E.1l.b) probablemente reguiera manejo de arance-

les de modo de . tocax el TC efectivo de las importaciones gue
aumentarian sin tocar el TC nominal que influye sobre todo lo
demds, incluyendo las expectativas mismas.
I Esto requiere tener idea sobre: Fé

a) composicién de la demanda de los asalariados;fi:_

b) capacidad ociosa doméstica en la produccidn de aquellos
bienes cuya‘demanda aumentaria mds - si son alimentos vamos més
mal que si son bienes industriales;

c) diferenciales de precios entre el bien nacional y el

importado, cuando corresponda esperar un switch hacia el primero.

TL.: Salarios y precios
G. Los modelos neocldsicos y monetaristas suponen que el
fiiico costo variable €s el salario. Por tanto, ante una res-

triccidn externa gue requiere ganar competitividad en la produc-
cién de transables, se sigue que hay que bajar los salarios
reales en términos del precio de las divisas; asi se dice que
"el tipo cambio es la inversa del salario". Esto proviene prin-
cipalmente del supuesto de competencia perfecta que lleva a un

equilibrio con utilidades nulas (strictu sensu, s6lo en el largo

plazo, pero la nocibn "“tricles down" muy eficientemente a. los
modelos de corto plazo), de la atemporalidad de los modelos que
lleva a ignorar la necesidad de capital de giro para financiar

la produccién y de la inexistencia del gobierno que lleva a



n

ignorar su gestidn recaudadora e interventora en precios y
rentabilidades (via tarifas, subsidios, etc.).

H. Introducir estas consideraciones lleva a concluir que el
ajuste a la competitividad internacional puede darse por vias
distintas de la compresién del salario. Aqui usarfamos las gene-
ralidades del capitulo correspondientes del Empleo y Salarios,
mds la parte del trabajo reciente de Molly y Andras que se
refiere a componentes de los precios, lo que hizo el Proyecto
Delons sobre el mismo tema y un borrador de paper que hizo
recientemente Norberto sobre la base de los datos anteriores.

El rol de los mdrgenes brutos, de los mirgenes netos y los inte-

reses surgen claramente.



