desarrollos recientes en la teoria
macroeconomica del desequilibrio |

Se resefian criticamente algunos articu-

los recientes que utilizan el marco
del equilibrio temporal con raciona-
miento para explicar el fenémeno del
desempleo (a veces denominado teor(a
del “desequilibrio’”’, en donde los pre-
cios no equilibran los mercados). Se
estudian modelos que utilizan precios
fijos vy lu.ego se investigan los efectos
de la rigidez de precios. Luego consi-
dero los intentos para explicar porqué
los precios no equilibran los merca-
dos, a través de utilizar los modelos
de determinacién simulténea de los
precios y las restricciones de cantidad.

_Muchos de estos modelos se basan
en las curvas de demanda percibidas,
tomando una para considerar la viabi-

Este articulo se presentd en los encuentros
de Norteamérica llevados a cabo en Boulder, Co-
lorado, en junio de 1978. Me he beneficiado de las
atiles discusiones.y de los comentarios de un gran
numero de personas. Le doy las gracias especial-
mente a Sudipto Bhattachayra, Stanley Fisher,
Frank Fisher, Robert Gordon, Robert Lucas, Ross
Starr y Hall Varian. En este caso son muy apropia-
dos ios reconocimentos, aunque de ninguna mane-
ra son responsables por las interpretaciones consi-
deradas en este articulo.

* Tomado de la revista ECONOMETRICA,
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lidad del equilibrio de desempleo bajo
varias restricciones sobre percepciones
de racionalidad y exactitud. También
considero en detalle el papel del me-
dio de cambio y los activos en general
y muestro que es incorrecto ligar las
restricciones de liquidez con el racio-
namiento de calidad.

Los trabajos pioneros en la teoria
del desequilibrio macroeconémico (por
ejemplo los de Patinkin, Clower, Barro
y Grossman para nombrar unos pocos)
han sido seqguidos por una explosién
de trabajos te6ricos por Hahn, Benassy,
Grandmont y otros. Este resurgimien-
to del interés hacia los modelos de de-
sequilibrio con desempleo alGn conti-
nua y por lo tanto una resefia de desa-
rrollos recientes puede ser prematura.
Sin embargo, ha habido bastantes tra-
bajos para poder preguntar qué.ideas
han dado los estudios recientes y qué
podemos prever para el futuro. ¢Los
desarrollos altamente teéricos han
avanzado nuestra comprension del fe-
némeno del-desempleo -0 como algu-
nos criticos ‘afirman, estamos simple-
mente testimoniando una reafirma-
cibn elegantemente matemética de
hechos obvios? Una parte del escep-




ticismo' respecto a los-trabajos. recien-

tes deriva del conocimiento incomple-

to o incorrecto de lo que se estd ha-
ciendo actualmente, frecuentemente
debido a una extrema complejidad de
los trabajos. Por lo tanto; parece ade-
cuado lograr maés accesibilidad a una
cantidad ‘mayor de personas y no s6lo
para aquellas que trabajan en el campo
de la teor{a del equilibrio general.

Mi plan en este trabajo consiste
en evaluar los trabajos recientes en
términos de su ayuda para hacernos
comprender fen6émenos macroecond-
micos importantes. Aunque la teorfa
del equilibrio temporal ha sido aplica-
da a varias cuestiones macroeconémi-
cas, me concentraré en el desempleo y
evaluaré los trabajos recientes en tér-
minos que explican el mismo. El de-
sempleo ha sido y permanece como
un concepto central (sino es que el
principal) en macroeconomia. Aun
maés; la cantidad de literatura que in-
tenta cubrir un rango mayor de con-
ceptos con algo de profundidad cons-
tituye un ejercicio presuntuoso. Final-
mente uno espera que los resuitados
sobre el desempleo puedan ser apli-
cados a un rango mas amplio de con-
ceptos de racionamiento y restriccio-
nes de cantidad. |

La evidencia empirica de altas ta-
sas de desempleo hacer surgir una
pregunta inmediata: épor qué resulta
que los salarios y los precios no equili-
bran los mercados? Una respuesta es
que el vector de salarios verdadera-
mente equilibra el mercado, mostran-
do la no efectividad de las restriccio-
nes de las cantidades.? Alternativamen-
te podriamos preguntar si los precios
no liberan los mercados en el sentido

del equilibrio competitivo por qué su-.
cede esto. Este punto de vista alter-
nativo es el que toma la teorfa del de-
sequilibrio y me propongo evaluar
las contribuciones macroeconémicas
de los trabajos recientes a través de
sus respuestas a las preguntas de ¢por
qué los precios no equilibran los mer-
cados, asl como sus conceptos acerca
del fenémeno del desempleo? ¢Las
explicaciones que .se dan provienen
de el comportamiento racional opti-
mizador de parte de los agentes mas
que una especificacion de forma exé-
gena? O mas especificamente {es ne-
cesaria la rigidez exdgena de precios- -
salarios para la existencia de un equi-
librio con desempleo y querrd decir
que quitando esta inflexibilidad el ani-
co equilibrio que existe es aquel de
pleno empleo? Si la rigidez exogena de
precios no es necesaria (como algunos
trabajos recientes correctamente argu-
mentan que no lo es) {cudles son las
condiciones necesarias para la exis-
tencia de un equilibrio no-Walrasia-
no? {Deben ser engafiados los agen-
tes en alguin sentido? ¢Es el dinero un
elemento intrinseco en esta historia? -
El grueso de este articulo tratara.so-
bre la contribucién de los trabajos re-
cientes a la revelacién de las condicio-
nes necesarias para situaciones de de-
sempleo involuntario. Por lo tanto
consideraré brevemente las cuestio-
nes de semejanza en tales situaciones.
Esto es, a pesar de que se puede pro-
bar la existencia, en el sentido de posi-

2 No quiero implicar que el equilibrio de
mercados por si misma es una hipotesis directamen-
te contrastable. La simple observacién no revela si
los mercados se equifibran o no.
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bilidad; una cuestion separada, que
concierne a lo macroeconomistas, es;
¢por qué nos encontramos en un es-
tado de desempleo tan frecuentemen-
te? Aqui incluyo una discusién de
trabajo sobre convergencia y dindmi-
ca. Hasta la fecha existe muy poco
que decir sobre esto, sin que esto sea
sorprendente.

‘Una exposicién técnica de la dis-
tincion de los tipos de modelos nos
servird como transicion para la esen-
cia del articulo. La inexistencia de
mercados a futuro completos implica
que los individuos deban tomar deci-
siones corrientes las cuales se basan
en las expectativas de un futuro in-
cierto, siendo incierto no sélo por el
estado natural que se obtengan, sino
también por que el vector de precios
de mercado estard en ese estado de la
naturaleza. Las decisiones por lo tan-
to, dependerdan de ambos, los precios
corrientes y los precios futuros espe-
rados, sin que exista garantia de que
las decisiones individuales sean mutua-
mente consistentes en todas las fechas
futuras. A pesar de que la economia
exhibird una secuencia de equilibrios
temporales con las variables econé-
micas cambiando como respuesta a las
posibles inconsistencias de los planes
futuros. Estos modelos que no requie-
ren consistencia de los planes de va-
rios agentes, para todas las fechas fu-
turas previstas desde ahora,® que pue-
den ser divididos en dos grupos: aque-

3 La falta de informacién completa es ob-
viamente una condicién para hacer el paradigma
del Equilibrio temporal aplicable, ambos tipos pue-
den ser nombrados modelos de informacién "“im-
perfecta”. La distincién presentada indica sin
embargo que ios dos tipos no son equivalentes,

llos en donde los precios se mueven
para equilibrar los mercados hoy (equi-
librio temporal competitivo)* y aque-
llos en donde los precios no se mueven
lo suficiente para equilibrar los mer--
cados hoy, lo que significa que algu-
nos individuos enfrentan racionamien-
to o restricciones en las cantidades
(frecuentemente nombrados modelos
de desequilibrio). La incapacidad de
dar una explicacion convincente del
fenébmeno del desempleo en términos
de tal restriccion de cantidad implicara
entonces que el desempleo se describe
mejor por el primer tipo de mode-
los donde en cierto sentido el mercado
de trabajo se equilibra sin restricciones
de cantidad. Dado que mi propési-
to es resefiar los modelos de desequili-
brio, consideraré cual de los modelos
es mejor para explicar el desem-
pleo en el solo sentido, en que si las
explicaciones dadas para el segundo
tipo de modelo son convincentes.
Para un ejemplo riguroso del primer
tipo de modelo, se consideran aque-
llos asociados con Lucas. Los indivi-
duos ofrecen su trabajo basindose en
los precios corrientes observados y sus
expectativas de los precios corrientes
no - observados y precios futuros. El
modelo es uno de equilibrio competi-
tivo y el desempleo que se observa es
consistente con el vector de precios
(observados y esperados) que equili-
bran el mercado de trabajo.

Si (por cualquier razén) los pre-
cios no equilibran los mercados co-
rrientes de manera que los indivi-
duos perciban la restriccidon de can-

4 Grandmont (17) es una revisién extrema-
dsmente buena de estos modelos,
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tidades, las funciones de exceso
de demanda dependerdn tanto de se-
iiales de precios y de cantidades. Esto
lleva a que aparezca una distinciéon
entre las funciones de demanda con-
ceptuales (en donde el exceso de de-
manda es s6lo una funcién del vector
de precios, pero donde la restriccion
de cantidades puede ser ignorada) y
las funciones de demanda efectiva
(siendo la. demanda una funcion de
ambas sefiales, de precios y de canti-
dades).  Un "equilibrio temporal con
racionamiento, o un equilibrio no-
-Walrasiano es un equilibrio en las
demandas efectivas. Debido a que los
modelos que consideraré en realidad
muestran este equilibrio, es probable-
mente equivocado nombrarlos como
modelos de desequilibrio y por ello
usaré el término de equilibrio no-Wal-
rasiano.. La diferencia entre la deman-
da conceptual y la efectiva sugiere una
definicion de desempleo involuntario.
Un individuo esta desempleado invo-
luntariamente si, al salario de mercado
y al vector de precios el estaria dis-
puesto a ofrecer méas trabajo pero
enfrenta una restriccion y si con gus-
tos y tecnologia dadas, hay ahi un
equilibrio donde en realidad el indivi-
duo podrd ofrecer voluntariamente
mas.® (Mostraré mas adelante que esta
segunda condicibn explica algunos
posibles contraejemplos problemati-

5 No pienso que. sea ir muy lejos argumen-
tar que la estimacion BLS del desempieo intentan
medir esto. Si suponemos que las respuestas dadas
son confiables, esto nos dice cdmo mucha gente
no sblo estdn dispuestos por aceptar trabajo a la
tasa de salario actual, sino que estdn dispuestos a
incurrir en costos positivos de basqueda de traba-
Jo a la tasa de salario corriente.

cos). Esto corresponde a la definicion
de Keynes donde un individuo esta
involuntariamente desempleado si esta
dispuesto a aceptar trabajo con un
salario real ligeramente por debajo del
salario corriente.

1. LECCIONES DE LOS TRABAJOS
PIONEROS

Generalmente se acredita a Patinkin
(36) el primer modelo completamente
desarrollado que distingue las funcio-
nes Walrasianas de oferta y demanda
de aquellas que aparecieran si los
agentes percibieran restricciones de
cantidad. Especificamente la demanda
de trabajo de las firmas dependera de
sus expectativas de que tanta produc-
cion podrian vender. El desempleo
involuntario es efecto de las reduccio-
nes resultantes de qué tanto trabajo
puede ver vendido.

Clower (9) aplicé un andlisis simi-
lar a las familias y se puede argumen-
tar que lo hizo mas general. El argiifa
que la comprension de las explicacio-
nes keynesianas del desempleo requie-
ren de la formulacion de la teorfa ge-
neral del equilibrio subyacente. Cuan-
do‘ los individuos encaran restriccio-
nes, las demandas que expresan tienen
una forma diferente a aquellas de la

teorfa Walrasiana y persiste un exceso
de oferta de trabajo por que ésta no se
puede traducir en una demanda “‘efec-
tiva’’ de satisfactores, Clower presen-
16, pero no precis6 el argumento de
por qué, las fallas en los excesos de
demanda aparecen en todas las partes
del sistema, no permitiran a los pre-
cios equilibrar ios mercados.

La contribucion final de Clower
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fue poco afortunada. En otro articulo
(Clower (10)) discutia que el indivi-
duo encara dos restricciones presupues-
tales: la restriccion normal del gasto;y
en una economia monetaria la restric-
ciéon de liquidez, lo que refleja el he-
cho de que cualquier compra de
bienes requiera de dinero como medio
de intercambio del otro lado de la
transaccion. Clower no ligo explicita-
mente las restricciones de cantidad y
de liquidez. Sin embargo, muchos
escritores posteriores usando el traba-
jo de Clower como base, arguyen que
{a existencia de funciones de demanda
efectiva y el desempleo como un
fendmeno no-Walrasiano dependen de
la restriccion de liquidez y la estructu-
ra de las transacciones en las econo-
mias modernas. Discutiré posterior-
mente que esto es incorrecto en vista
de que el dinero es crucial en la expli-
cacion del desempleo en los modeios
no-Walrasianos que de hecho ha enre-
dado nuestro entendimiento.

Barro y Grossman (3,4) combi-
naron los trabajos de Patinkin y
Clower para estudiar el comporta-
miento individual y la no limpieza de
mercados bajo precios paramétricos y
restricciones de cantidad. Utilizaron
el método Hicksiano de precios fijos,
considerando un perfodo suficiente-
mente corto de tiempo para que los
precios no cambien y se preguntan
como se veria un equilibrio en la
economia. No es sorprendente que si
los precios no pueden cambiar, el
equilibrio se establecera mediante
ajustes en las cantidades. Barro vy
Grossman exponen varios casos mos-
trando que el nivel fijo de salarios
nominales y precios determinaran en

\

qué mercado aparecerdn las restriccio-
nes de cantidad.

Sin embargo, el dilema principal
no es qué sucede cuando los precios
no varian, sino ‘‘porqué’’ los precios
no varian. Son claros los efectos de la
rigidez de precios exdgenos. Lo que se
requiere es un modelo de comporta-
miento endégeno de los precios que
muestre que los precios no se mueven
para equilibrar, los mercados no por-
que sean cortados exégenamente sino
porque ningln agente O agencia que
establezca precios tendrd interés en
cambiarlos. En este sentido el trabajo
de Barro y Grossman es similar a las
interpretaciones previas de Keynes
que usaban la rigidez de salarios, para
probar la existencia de un equilibrio
con desempleo. Esta caracteristica se
vuelve aln mas clara cuando se agrega
un subastador al modelo para presen-
tar la dinamica de precios y salarios.
El modelo entonces converge en el
equilibrio de pleno empleo Walrasia-
no.

Finalmente consideremos a Lei-
jonhufvud (31) quien discute que la
teoria de la demanda conceptual
Walrasiana es vélida anicamente si los
precios se mueven infinitamente rapi-
do para equilibrar los mercados.
La perspectiva Keynesiana y el fun-
damento de las funciones de demanda
efectiva es que en realidad la velocidad
de ajuste de los precios es no infinita y
en contra del postulado Marshalliano
las cantidades se ajustan mas rapida-
mente que los precios. Leijonhuf-
vud argumenta que esto puede ser
explicado por problemas de informa-
cion y restricciones de liquidez. Esto
sefiala un problema bdsico con Lei-




jonhufvud. Muchos de los argumentos
son discusiones interesantes o sugeren-
tes mds que un analisis ‘riguroso o
intentos de hacer operativos algunos
conceptos. Lo que parece prometedor
frecuentemente deja de ser convincen-
te en un examen ligeramente mas pro-
fundo y nos quedamos una vez mas
con - la rigidez exégena de los precios.
El desempleo existe por que los pre-
cios no se mueven suficientemente
rapido para que equilibren el mercado,
un fenémeno que tal vez esté mejor
descrito como desequilibrio persisten-
te. Leijonhufvud recalca {adn mas que
Barro y Grossman) la importancia de
la "estructura de transacciones y la
naturaleza monetaria del intercambio
para explicar el comportamiento de la
demanda efectiva. _

En resumen se debe decir que a
pesar de la brillante contribucién de
Clower, los primeros: trabajos no
tuvieron éxito en explicar realmente
las causas del desempleo y mucho

de eso termina siendo similar a las
primeras interpretaciones de Keynes.

AlGn conservamos la pregunta (es

necesaria la rigidez ex6gena de salarios
para la existencia de un equilibrio
con desempleo; y quitando la inflexi-
bilidad “‘retornariamos’”” al pleno
_empleo?

2. LOS MODELOS BASICOS NO
WALRASIANOS

Existen dos modelos basicos de de-
manda efectiva y equilibrio usados
comunmente en el campo, uno
asociado con Dreze (11, originalmen-
te circulé en 1971) y otro con Benassy
{5,6). Los modelos bésicos son mode-
los con precios fijos en los cuales los

precios se fijan en un periodo corto y
se investiga un proceso de tanteo so-
bre cantidades. Por supuesto una pre-
gunta crucial es qué tan efectivamente
se especifican las funciones de exceso
de demanda. Denotemos la demanda

14,1

efectiva de un agente “‘a’’ por una mer-
’, ~a ) -
cancia “h" como Zp el vector de in-
’

ar s

tercambio presente del agente ‘‘a’’ co-
mo "“Z3 y los limites percibidos en

compras y ventas por z2 y Z2 respec-
tivamente. El vector de precios de

mercado sera "'p"’.
En el modelo de Dreze un agente

percibe una sefial $%=(P, 22 72). Esto
lo lleva a expresar una demanda res-

tringida 22 que maximiza sus prefe-
rencias sujetas a ““S?’. El punto im-
portante es que al formar sus excesos
de demanda para cada mercancia
un agente considera restricciones en
todos los mercados incluyendo a la
mercancia en juego. Esto es, las fun-
ciones de demanda satisfacen Zﬁ <

73 < 72 para todo “h". Se define un

equilibrio como el conjunto de sefia-

les “S®’ y los intercambios actuales
tales que equilibran los mercados

(£aZ3=0), solamente esta restringido
un lado del mercado y solamente tie-
nen lugar intercambios voluntarios. Se
utiliza un argumento de punto fijo
para establecer la existencia del equi-
librio. Un promotor establece ““Z3"
y ''Z29" para cada agente.

En respuesta a estas sefiales cada
agente envia al mercado, un vector de
restricciones de exceso de demanda

sz ai mercado. Si ademas existe un
exceso de demanda para un satisfac-




tor ‘‘h’" el subastador caiisminuye los

rd " - Iy qll !
Iimites superiores a "“Z," impuestos

a los intercambios de los agentes. Un
punto fijo de ese proceso de tanteos
es un equilibrio de Dreze.

El modelo bésico no especifica
el esquema actual de racionamiento.
Son posibles muchos equilibrios de-
pendiendo del esquema especifico de
racionamiento. Por ejemplo Dreze es-
tablece un esquema uniforme de ra-
cionamiento donde las restricciones

“2% y “Z3 no dependen de la iden-
tidad del agente. El problema de es-

pecificacion puede ser visto de dos
maneras. Uno es discutir que estamos
interesados en la restriccion agregada,
siendo esta de importancia secunda-
ria cuando los agentes expecificos
encaran el racionamiento. Nuestra
preocupacidn es entonces (nicamente
que los esquemas actuales sean consis-
tentes internamente. Esto se conside-
rara posteriormente en relacién a los
modelos tipo Banassy. Alternativa-
mente podriamos decir que la exis-
tencia de equilibrio con restricciones
agregadas depende de manera crucial
del esquema de racionamiento especi-
fico.® Para determinar si un equilibrio

con desempleo es un concepto viable

0 aun razonable, es de importancia
crucial el como se localizan los défi-
cit de empleo. Bajo este punto de
vista la falla al considerar los méto-
dos actuales de racionamiento en un
serio paso atrds para algunos mode-

6 Patinkin (36 p 323) presenta una intere-
sante discusién de este, segundo punto de vista en
una nota a pie de mdquina.

los de restricciones de cantidad.

Otro problema bésico en el mo-
delo de Dreze es que dado supo-
ner que los agentes expresan deman-
das que satisfacen las restricciones
percibidas, no genera un intercambio
de informaciébn concordante con la
magnitud de la experiencia del racio-
namiento. Los agentes se ven coarta-
dos en los mensajes que pueden man-
dar. ¢Entonces por qué debemos asu-
mir que los individuos no estdn dis-
puestos a explorar cuan cefiidas son
sus restricciones? La causa del desem-
pleo no es que los trabajadores desem-
pleados no se les permita ir en busca
de trabajos. '

Se debe a Benassy 6)una especifi-
cacibn alternativa que hace mas pre-
cisas las ideas de Barro y Grossman. Al
contrario que Dreze, Benassy asume
que en cualquier mercado los agentes
pueden mandar ofertas que violan
sus restricciones. O sea, la demanda
efectiva para una mercancia “h"’ se
basa en las restricciones percibidas en
otros mercados pero ignorando las
restricciones de la mercancia “’h"’. Por
lo tanto "“Z3” puede no ser posible
para un agente dado. Existe un esque-
ma de racionamiento que asocia
los intercambios actuales de cada
agente con las demandas efectivas
expresadas por todos los agentes, esto

es Z‘;=Fi(£). El esquema de racio-

namiento supuestamente satisface cier-
tas condiciones naturales: balance en
los intercambios actuales, e! intercam-
bio es voluntario y el lado corto del
mercado realiza sus transacciones. La
comparaciéon de la oferta de un agente
con su transaccion realizada lo hace




percibir restricciones subjetivas de can-
tidad Gﬂ (ﬁ‘ Benassy supone que los

individuos tienen informacion acerca
de las demandas efectivas de otros
agentes para formar las percepciones.

Aln més se supone que si un agente

fragasa en realizar un intercambio
“Zh”, percibe una restriccion igual a

el intercambio actual. (por ejemplo si
73 Zﬁ entonces Z?] = Z?j).u La res-

triccion es objetiva. Por otra parte si
se realiza una demanda efectiva un
individuo percibe posibilidades para
mas intercambios en la misma direc-
cibn. Un equilibrio segin Benassy
(Hamado equilibrio ““K") es un punto

fijo en la Z, la existencia del cual se
prueba por el método usual de punto
fijo. Uno deberd notar que en el
equilibrio de Bennasy no se requiere
que los intercambios reales ‘2" sean
iguales a las demandas efectivas “Z"

solamente que las demandas efectivas

se ‘‘reproduzcan’’ a si mismas.

Ya que en el modelo de Benassy
los individuos pueden expresar sus de-
mandas efectivas por encima de sus
restricciones (estas demandas excesi-
vas a su vez determinan los intercam-
bios reales y las restricciones percibi-
das), 1a especificacion de los esquemas
de racionamiento actuales y percibi-
dos es mas importante que en el mo-
delo de Dreze. Los esquemas de racio-
namiento pueden ser clasificados de
varias maneras. Un esquema puede
ser deterministico (una funcién indivi-
dual conocida y exceso de deman-
da, agregadas) o estocasticas. Otra
distinciébn en la literatura es entre
manipulable y no manipulable. El ra-

cionamiento manipulable se refiere a
los esquemas en los cuales la transac-
cion actual de un agente es una fun-
cibn creciente de su exceso de de-
manda, mientras que en el raciona-
miento no manipulable el intercambio
que realiza un solo agente si esta ra-
cionado es independiente (excepto via
agregados) de la demanda efectiva
que expresa. Por ejemplo el raciona-
miento proporcional es manipulable
mientras .que el racionamiento uni-
forme encontrado de Dreze no es ma-
nipulable.

El problema con el racionamiento
manipulable en un dmbito determi-
nistico es obvio. Si los agentes desean
romper con sus restricciones y cada
agente estd consciente de que el in-
tercambio que realiza efectivamente
serd proporcional a la demanda ex-
presada, hay un incentivo para sobre-
ofrecer a fin de realizar la transaccién
deseada. Si todos los agentes sostie-
nen dicho comportamiento, el proce-
so serd inestable y no habra posibili-
dad de equilibrio. Esa posibilidad fue
sefialada por el propio Benassy (7). Se-
g(in mi opinion el problema es que en
la situacion de precios fijos no hay
costo en el intento de romper el racio-
namiento.” No me parece claro que
las reglas estocasticas de racionamien-
to manipulable solucionen este proble-
ma como muchos sostienen. Si el valor
esperado de un intercambio real es
una funcién creciente de la demanda

7 Mas especfficamente, cualquiera de tales
costos es independiente de la dimensién de la res-
triccién, Por lo tanto los costos fijados de las ofer-
tas {por ejemplo, las solicitudes de empleo} no re-
solverfan el problema.




expresada, existe el mismo ineentivo
para sobreofrecer. '

Por otra parte, el argumento para
preferir la formulacion de Benassy
sobre la de Dreze es principalmente
que a los agentes se les permite ex-
perimentar en un intento de apren-
der hasta dénde las restricciones son
muy fuertes, parece implicar que los
esquemas de racionamiento totalmen-
te no manipulables tampoco son com-
pletamente consistentes. Un agente
solamente expresara una demanda por
sobre la restriccion percibida si él cree
que puede, con alguna probabilidad
realizar un intercambio por sobre su
restriccion. En este sentido cada es-
quema debe ser manipulable. Una sa-
lida de este aparente dilema es como
yo argumentaré posteriormente la de-
terminaciéon simultanea de precios y
cantidades. Otra manera (si queremos
permanecer en el contexto de mode-
los de precio fijo) pueden ser los es-
quemas de racionamiento estocasticos.
Dichos estudios son extremadamente
recientes alin para los estandares de
este trabajo. Gale (15) ha probado re-
sultados de existencia para una clase
general de esquemas de racionamiento
estocasticos manipulables y Svensson
(37) ha considerado esquemas estocés-
ticos no manipulables. Aunque se re-
quiere aun mucho trabajo en esta drea,
aparece una conclusion muy general.
Las condiciones razonables que quere-
mos poner en los esquemas de raciona-
miento (como son factibilidad, inde-
pendencia de las identidades de los
agentes, dependencia de los agregados
del mercado) pueden poner fuertes
restricciones en las reglas aceptables
o en las formas funcionales. Green

{21) ha hecho este punto esencial aun-
que yo no estoy convencido de su ar-
gumento de que las condiciones arri-
ba mencionadas necesariamente nos
restringirdn a esquemas que son esto-
céasticos y manipulables. ‘

Otro problema en la formulacion
de Benassy; es el que concierne al uso
de la oferta de los agentes como una
medida del tamafio del desequilibrio
o del exceso de demanda. Es cierto
que el modelo de Banassy da una me-
dida del exceso de demanda al permi-
tir que las ofertas *“Z8" difieran de los
intercambios actuales en el equilibrio,
a diferencia del equilibrio de Dreze.
Sin embargo, dado que las ofertas
pueden ser en general convenientes
para un agente, uno debe ser cuidado-
so al usar dichas medidas. Esto se pre-
senta especialmente claro en el caso de
esquemas de racionamiento manipula-
bles. Fuera_del equilibrio-K el exceso
de oferta ‘“Z2’' sobre los intercambios
realizados ‘‘Z3"” obviamente no trans-
mite ninguna informacion sobre la ver-
dadera magnitud del desequilibrio.

Se han dado varias aplicaciones pa-
ra el método de precios fijos usando
las demandas efectivas de Banassy Yy
Clower. Un riguroso trabajo previo
que prueba la existencia del equilibrio
con desempleo corresponde a Glustoff
(16). Dos ejemplos recientes claros
son los de Benassy (8) y Malinvaud
(32). Considerando un periodo corto
en que los precios estdn fijos, Malin-
vaud se pregunta qué clase de equili-
brio se establecera, en un modelo con
un solo tipo de trabajo y un solo bien,
é| divide tres regiones del espacio de
precios-salarios, correspondiendo al
desempleo clésico, al keynesiano y el
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de inflaciébn reprimida; y un punto
donde las tres regiones se encuentran
representando la (nica combinacién
de precios-salarios que admiten una
solucion Walrasiana. (Hildenbrand y
Hildenbrand (27) sefialan que esta di-
visibn del espacio de precios-sala-
rios no es del todo correcta, la rela-
cibn exacta de las regiones dependen
de la forma especifica de las funciones
de demanda). Como tal el modelo y
sus resultados son similares a aquellos
presentados por Barro y Grossman.
Aunque la exposicion es bastante bue-
na, los resultados que existen no nos
llevan mas alld que la de los trabajos
previos. La cuestién central de porqué
los precios no se ajustan nunca esté
claramente expuesta. (Una critica si-
milar puede ser hecha del ejemplo de
Benassy aunque también esta analiza-
do cuidadosamente). Otro problema
serio es que los resultados de Malin-
vaud parecen ser bastante sensibles
a sus suposiciones de las expectativas
como fue sefialado por K. y W. Hil-
denbrand.

Los modelos de precio fijo ilustran
en forma concisa los efectos de los
precios fijos pero dejan sin respuesta
la cuestion de porqué no se mueven
para equilibrar los mercados. Como ta-
les son s6lo un primer paso al intentar
explicar las restricciones de cantidad.
Por lo tanto yo sigo hacia los modelos
con fijacion endbégena de precios. La
intencién es construir un modelo en
el que el desempieo no sea el resulta-
do de precios fijados ex6égenamente
sino en el cual el desempieo y la rigi-
dez endégena de los precios sean ex-
plicados simuitdneamente.

3. MODELOS CON FIJACION
ENDOGENA DE PRECIOS

La cuestibn de como los precios se
establecen en un modelo de equilibrio
general es extremadamente dificil, ain
en el modelo bdsico Arrow-Debreu.
Sin embargo, ha habido una buena
cantidad de trabajos sobre fijacion de
precios en modelos no-Walrasianos
tanto en los marcos de Dreze como de

Benassy. El punto de partida correcto

segin mi opinidbn es la observaci6n
frecuentemente citada por Arrow (1).
En una situacion de exceso de oferta
(o demanda) agregada, los agentes
deben abandonar la idea de que pue-
den vender (comprar) tanto como
quieran al precio del momento en el
mercado. Cuando esa presuncién de
competencia perfecta falla ya no es
coherente discutir que los agentes
tratan las sefales de precios paramé-
tricamente. Los agentes actian como .
fijadores de precio en la presencia de
restricciones aun cuando- el mercado
se caracteriza por un gran nimero de
vendedores. En resumen un paradigma
Gtil para el establecimiento de precios
en modelos no-Walrasianos parece ser
la competencia monopol(stica. El tra-
bajo basico sobre competencia mono-
polistica en modelos de equilibrio
general es la contribucibn pionera de
Negishi de hace casi dos décadas. (33)

El primer modelo general no-Wal-
rasiano intentado endogenizar el com-
portamiento de los precios parece ser
el de Benassy (6), usando el marco de
Benassy-Clower. Cada firma produce
solamente un bien (para el cual es el
anico producto) y establece el precio
de ese bien. Una vez dado el vector
de precios de mercados se establece




un equilibrio tipo Benassy en las can-
tidades (un equilibrio K discutido an-
teriormente). Una vez que se establece
un equilibrio-K los monopolistas fijan
nuevos precios basado en el exceso de
demandas efectivas ‘2" sobre los in-
tercambios realizados ‘2" y el proce-
50 se repite. Un equilibrio monopolis-
tico es un punto fijo de los precios.
Por lo tanto un equilibrio monopolis-
tico es un equilibrio Benassy en canti-
dades, en el cual los agentes deter-
minadores de precios no ven incenti-
vo para cambiarlos. El proceso consis-
te en un ajuste en cantidades dentro
de un periodo de ajuste de -precios
una vez que se ha logrado e! equilibrio
de fijacién de precios fijos.

El problema basico con la formu-
lacién de Benassy es que el proceso
“de ajuste de precios no es realmente in-
tegral a los intentos de los agentes de
intercambiar por encima de las restric-
ciones percibidas. Los precios se mue-
ven solamente. después de que se ha
establecido un equilibrio K. En el ajus-

te hacia un equilibrio K los agentes.

pueden expresar demandas en exceso
por encima de las restricciones sin per-
cibir la necesidad de fijar nuevos pre-
cios. Los intercambios tienen lugar en
el vector de precios fijos (esto es, an-
tes de que se haya alcanzado un equi-
librio pleno, tanto en cantidades como
en precios). Ya que se supone que los
precios permaneceran fijos en el tiem-
po que tarde en haber un proceso de
tanteo en cantidades, el modelo toda-
via depende de la idea de que las can-
tidades se ajustan mdés répidamente
que los precios, sin contestar la pre-
gunta de porqué ocurre esto. Tampo-
co esta claro cOmo este marco serfa re-

formado para permitir un ajuste si-
multdneo de precios y cantidades. Co-
mo se menciond anteriormente las de-
mandas excesivas ‘“Z3" enviadas al
mercado fuera del equilibrio K no son
indicadores razonables de la magnitud
del desequilibrio y por lo tanto no
presenta agentes fijadores de precios
como la informacibn necesaria para
cambiarlos. En resumen, aunque Ben-
assy demostré la existencia de un
equilibrio no Walrasiano con determi-
nacion endbdgena de precios, el meca-
nismo por el cual los movimientos en
los precios se injertan en la secuen-
cia del equilibrio de precio fijo no
parece ser realmente satisfactoria.

Un modelo en el cual la determi-
naciébn de precios es integral a los
intentos de los agentes para romper
sus restricciones es el de Hahn (25).
También basado en el trabajo de
Negishi que utiliza el marco basico
de Dreze. Hahn supone que la eco-
nomia tiene un equilibrio Walrasia-
Nno y se pregunta si existen otros. Se
supone que los agentes tienen conjetu-
ras. Esto es, la funcién de conjeturas
“C4'" de un agente; muestra, dados los

precios observados y las sefiales de
cantidades Sa=(p,Z;, Z2,) el vector de

precios que ‘‘a’’ cree que debe ofrecer
para intercambiar por sobre sus
restricciones como una funcién del

exceso deseado. Haciendo S(Hﬁ = max
(0.Z5Zh) yX X2 = Min (0, Z8 + 28
(donde Z;, se mide como ndmero
positivo), la funcibn de conjetura C,
(p.X3,%X3) donde podemos denotar su
competente C_,.. Hahn supone que si
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un individuo no quiere intercambiar
por encima de sus restricciones el
precio conjetural es el precio de mer-
cado. Por otro lado el deseo de romper
una restriccién, digamos un deseo de
vender trabajo en exceso de propia res-
triccion implica una conjetura de ofre-
cer vender a un precio por debajo dei
mercado. En forma maés general, Cp,

es creciente en ;(-h y Xgp, se deberia

notar gue se supone que no existe
posibilidad de intercambiar por enci-
ma de las propias restricciones al
precio del mercado en contraste con el
modelo de Benassy. Haciendo queel
intercambio de los agentes por encima
de sus restricciones dependientes de el
cambio en los precios {por ejemplo
comprar mas de la propia raciéon que
implica ofrecer a un precio mayor a
los vendedores) parece resolver el
dilema del racionamiento manipulable
de los modelos del tipo Benassy. Un
ejercicio interesante pero tal vez
dificil seria combinar estas dos ideas.
Esto es, relajar localmente el requeri-
miento de que un agente debe ofrecer
un precio diferente al del mercado
para intercambiar por encima de sus
restricciones, pero manteniendo la
formulacibn de Hahn si el exceso
deseado es suficientemente grande.
También puede ser mas realista con-
siderar una supuesta funciébn estocas-
tica que refleje el hecho de que por
ejemplo) los trabajadores desemplea-
dos creen que existe alguna probabili-
dad positiva de ser nuevamente em-
pleados al salario corriente.

Dadas estas conjeturas, un agente
en el modelo de Hahn elige precios y
ofertas de cantidades que maximizen

su utilidad. Reteniendo la notacién
a .
Z,, para denotar la oferta de cambio

de un agente ‘‘a” por un bien ‘h" y
denotando por C,p, como el precio de

oferta asociado, un equilibrio de las
conjeturas es un vector S=(p,Z,Z) tal

que equilibra los mercados (Z = o) y
el precio de conjetura para el equili-
brio de el conjunto de intercambio es
el precio actual del mercado (C = p,
para toda “‘a’’). Bajo presunciones
relativamente no restrictivas Hahn
prueba la existencia de un equilibrio
conjetural, no Walrasiano con sola-
mente un lado de el mercado restrin-
gido en una mercancfa dada. (Las Z,
son determinadas enddgenamente en
el equilibrio). Aunque la caracteriza-
cion de un equilibrio es similar a aque-
ltas de Benassy, en la que en elequili-
brio completo ningin agente fijador
de precios tiene un incentivo para
cambiar el precio que fija, existe una
diferencia crucial entre los modelos.
Mientras que en el modelo de Benassy
un individuo puede expresar deman-
das por encima de las restricciones, sin
cambiar los precios; en el modelo
de Hahn, un agente puede expresar
dichas demandas ‘‘solo si”’ cambia su
precio de oferta. Aun mas ya que los
intercambios tienen lugar en el mode-
lo Benassy antes de lograr un equili-
brio completo en los precios, la asig-
nacion lograda en el equilibrio total,
no parece ser equivalente en los dos
modelos (como lo era en los modelos
de precio fijo bajo las formulaciones
de Dreze o Benassy J.® '

Algunos comentarios acerca de
la naturateza de las funciones conjetu-
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rales necesarias para lograr este resul-
tado son importantes. Hahn sefiala
que no quiere hacer intrinseco al
modelo, la. competencia imperfecta,
mediante lo cual quiere decir que las
conjeturas también admiten un equili-
brio Walrasiano. En la vecindad de un
equilibrio Walrasiano (por definicién)
los agentes no perciben restricciones
de cantidad en los intercambios por lo
cual la funcién conjetural (el precio
necesario para ejecutar un intercam-
bio que difiera del actual) debe ser
suave en esta region. Pero en un equi-
librio no-Walrasiano (también por
definicién) la funciébn conjetural debe
tener una pendiente diferente de cero
por 1o menos en una direccion. Esto
parece admitir dos posibilidades. Si

[Z23, Z2] es no degenerada en la vecin-
dad de un equilibrio no-Walrasiano
como Hahn (25) o Gale (17) argu-
mentan, alguna conjetura de los
agentes deben tener un enredo en el

equilibrio Walrasiano. Segun parece la

(inica otra posibilidad es para [Z2, Z2]
es ser degenerada en el equilibrio no-
-Walrasiano permitiendo a Ca ser

suave. Entonces la funcion conjetural
podria todavia tener tanto una regiéon
plana y una con pendiente (permi-
tiendo, por 1o menos, dos equilibrios)
pero manteniendo la DIFERENCIA-
BILIDAD.

Un segundo comentario se refiere

8 Sefialarfa que un arbitro ha discrepado con
mi interpretacién, argumentando que los modelos
de Benassy y Hahn son mucho mads similares, que
como yo los he hecho aparecer, en base a su argu-
mento en lasimilitud de las definiciones de un equi-
librio pleno en precios y cantidades.

a la relacion de las conjeturas y res-
tricciones observadas en otros agentes.
Esto es como Eric Maskin ha seiala-
do, en el marco de Hahn no se per-
mite a un agente considerar que
pudiera intercambiar a otros precios
que no sean los de mercado cuando
observa que otros agentes estin res-
tringidos. Supdngase que la oferta es
el lado corto del mercado de trabajo.
{por qué los empleadores no respon-
den a este hecho observado disminu-
vendo las ofertas de salario? Tal vez
esto es dar un salto adelante ya que
ello concierne a la racionalidad y a las
restricciones necesarias a la informa-
cion, disponible por los agentes, pero
indica un posible problema con el
equilibrio conjetural.

Otro modelo, utilizando el tipo de
las demandas efectivas de Dreze en
lugar de Benassy-Clower es el de Grand-
mont y Laroque (19) quienes discuten
fuertemente que la competencia mo-
nopolistica debe ser una caracteristica
central de los modelos Keynesianos de
equilibrio temporal. Las empresas, al
elegir su nivel de produccibn deben
prever el precio al cual pueden ven-
der al nivel elegido de produccién. La
maximizacion de la ganancia lleva a la
eleccién de un nivel de produccibn, el
cual a su vez, induce un vector de
precios determinado. Ellos muestran
que existe un equilibrio no-Walrasia-
no con fijacibn de precios por las
empresas. Su modelo ilumina el he-
cho de que un factor crucial es el
papel de la firma en la prevision de la
demanda efectiva para la produccién.
En su modelo, si las empresas tienen
espectativas altamente pesimistas de la
demanda futura, (y si la oferta de

a4



trabajo se aleja de cero), podria existir

desempleo en todas las tasas de salario
positivas.

Se podran mencionar otra serie de
estudios. 1wai (28,29) tiene un estudio
cuidadoso de agentes fijadores de
precios en un &mbito monopolistico y
sobre la implicaciéon de dicho marco
para cuestiones macroeconémicas. El
trabajo de Negishi, similar al de Hahn,
serd discutido en la seccién de racio-
nalidad de las conjeturas, por razones
que seran obvias.

El uso de fijacion de precios mo-
nopolistico nos lleva naturalmente, a
comparar este equilibrio con aquel de
un monopolista actual. Un monopolis-
ta escoge el punto de la curva de de-
manda que maximiza su ganancia. Al
_ precio corriente, a él, por supuesto le
gustarfa vender mas (eso es incremen-
tar la curva de demanda), pero no en-
cuentra que sea lo mejor disminuir su
precio para vender mas de acuerdo a la
curva de demanda dada. ¢Por qué en
tonces nosotros argumentamos que el
modelo de -equilibrio temporal, los
agentes estan restringidos cuantitativa-
mente (desempleados involuntaria-
mente), lo que lleva hacia una solu-
cién ineficiente, pero no se llega
a la misma conclusibn para el mo-

nopolista? Por qué en el caso de

equilibrio conjetural existe, para gus-
tos dados, etc., otro equilibrio en el
cual los individuos pueden vender més
sin necesidad de reducir precios, lo
cual lleva a una mayor ganancia agre-
gada., Para gustos dados (eso es, con
una curva de demanda dada) esto no
describe la situacion del monopolista.

El paradigma de la competencia
monopolistica y la nocién de las cur-

vas de demanda percibidas en un mar-
co de equilibrio general sugieren co-
mo podria ser lograda a menudo, dis-
cutida integracién de las teorias mo-
netaria y del valor. Si uno toma seria-
mente la importancia de tal integra-
cidn, entonces parece necesario que en
algin momento para los macroeco-
nomistas encontrarse con la teorfa
del valor en su propio terreno. Las ex-
plicaciones de los fendmenos macro-
econbmicos estaran completos sola-
mente cuando dichas explicaciones
sean consistentes con el comporta-
miento tedrico microeconémico elegi-
do y pueda ser traducido en el iengua-
je de la teoria del equilibrio general.
Esto implica la necesidad de una for- .
mulacion matematicamente rigurosa
del marco y sus resultados aun cuando
sean bien conocidos. Por lo tanto, el
punto de vista de que todos los tra-
bajos recientes en la teoria no-Walra-
siana afirman puntos obvios en formas
altamente matematicas y algunas veces
complicados esta en el mejor de los
casos mal orientado.

El equilibrio conjetural como un
modelo explicatorio de la existencia
de restricciones de cantidad tiene mu-
cho que proponer, abriendo trayecto-
rias para investigaciones futuras; hace
endégena la fijacion de precios llevan-
do a determinaciones simultineas de
precios y de cantidades. Para conjetu-
ras arbitrarias, los precios se mueven
para restaurar el pleno empleo, no
por rigidez exdgena, sino porque los
agentes que fijan precios no tienen in-
centivos para disminuir los mismos®
Los salarios rigidos exdgenamente no
son una condicién necesaria para la
existencia de un equilibrio con desem-
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pleo, aunque por supuesto, una varia-
ble exdgena (salarios) ha sido reempla-
zada por otra (conjetura). Esto impli-
ca la obvia necesidad de investigar la
racionalidad de las conjeturas.

4. RACIONALIDAD DE LAS
CONJETURAS

Si la fijacibn de precios debe ser expli-
cada en los términos de curvas de de-
manda percibidas de los agentes, surge
Naturalmente la pregunta de qué re-
querimientos debieran ser impuestos
en las conjeturas o en las percépcio-
nes. ¢Es todavia posible un equilibrio
con desempieo cuando las conjeturas
son en algun sentido correctas o el
desempleo depende de que los agentes
sean engaiados. Puesto de otra mane-
ra {cuénta informacién acerca de las
posibilidades de intercambio puede
tener un agente antes de que el equili-
brio no Walrasiano deje de ser viable?
Por lo tanto debemos discutir en qué
sentido se puede mostrar que un equi-
librio conjetural sea racional. El carbc-
ter negativo de algunos de los resulta-
dos (especificamente las extrafias defi-
niciones de racionalidad algunas veces
usadas para generar la persistencia
del desempleo) generan |a pregunta,
cuan lejos llevars esto.

Decidirse por una nocién o defini-
cién apropiada de racionalidad no es
tarea facil. Por un lado, un equilibrio

% Por Supuesto, esto no quiere decir que fa
rigidez de precios, provocada por factores tegnol6-
gicos (tales como el alto costo del ajuste rdpido de
precios) o por las interferencias gubernamentales,
$éa poco importante. Tal rigidez exdgena de pre-
cios serfa suficiente para provocar desempieo. Aqufl
el argumento, es que esta no parece ser una condi-
cibn necesaria.

conjetural requiere por definicion que
el vector de precios que los agentes
conjeturan que deben determinar para
ejecutar un volumen dado de inter-
cambios es en realidad el vector de
precios de mercado con el cual se lle-
van a cabo los intercambios. Sin em-
bargo esta es una nocién muy débil,
pues no aporta nada sobre la raciona-
lidad de la curva de demanda conjetu-
rada, excepto que intersecta la curva
real de demanda en el vector de pre-
cio de mercado observado. Por otra
parte se debe ser cuidadoso sobre un
requerimiento demasiado estricto en
la correccién de las conjeturas. Por
ejemplo, si definimos racionalidad con
base en el requerimiento de que la cur-
va de demanda conjetural coincida en
todos los puntos con la demanda ac-
tual para todos los agentes, es posible
que ningdn equilibrio involuntario de
desempleo ser3 viable si existe un equi-
librio con pleno empleo. Esto es, si
los individuos conocieran qué salario
deberian solicitar para obtener empleo
si los otros agentes son racionales, y
si cada agente supuso que los otros
agentes actlan racionalmente se po-
drfa lograr un pleno empleo. Clara-
mente esta es una pobre descripcién
del comportamiento real. Probable-
mente una definiciébn razonable es
aquella que requiere racionalidad par-
cial pero no general. De hecho, pare-
ciera que los estudios mas exitosos
en un area reconocidamente dificil se
refieren al requerimiento de que los
supuestos sean correctos en una ve-
cindad cercana al equilibrio.

Un problema similar concierne al
papel de la experimentacién. Me pa-
rece que una restriccion razonable se-




ria aquella en que, en ausencia de ex-
perimentacion, nada de lo observado
por un agente indica que sus conjetu-
ras sean incorrectas. Supongase que
los individuos intercambian lo que
ellos desean condicionado a las sefia-
les que ellos reciben pero sus deseos se
basan en conjeturas, que aunque fal-
sas solamente pudieran ser reveladas
como tales al variar sus intercambios.
Dado que la bisqueda y oferta de ven-
ta a menor precio son costosos se pPo-
dria concebir un mundo donde los
individuos eligen no experimentar.
Después de todo si la busqueda y
coordinacion fueran gratuitos es claro
que un equilibrio no-Walrasiano, no
podria existir. Una vez mds se desea
preguntar qué tanta informacion debe
suponer un individuo para poder ha-
cer tal eleccién racional. .

Esta es un area claramente diffcil
pero parece ser el meollo del asunto
del trabajo acerca de la racionalidad
de las conjeturas que apoya un equili-
brio no-Walrasiano esta en sus inicios.
Solamente puedo comentar acerca de
las varias nociones presentadas, y sefia-
lar cuédles parecen ser mas Utiles. Tam-
bién discutiré un niamero de modelos
especificos en términos de la sensibili-
dad de su especificacion de comporta-
miento racional.

Hahn (25) empieza considerando
lo que parece ser una definicion suma-
mente fuerte de la racionalidad y de
hecho muestra que con la racionalidad
asi definida, no existe un equilibrio
conjetural si las funciones conjetura-
les deben satisfacer las propiedades
basicas listadas en la seccibn previa.
Considérese un vector de intercambio
arbitrario de un agente “'a”, Z° Una

serie de sefiales de mercado S es un
equilibrio conjetural relativo a Z2
(0 Z2 en equilibrio) si este es un equi-

librio conjetural {tomando a Z% como
dado) para las acciones de todos los

demas agentes y si Z2 es posible para

1 1

el agente ‘‘a’’ relativo a "’S”. Esto es,
tomamos las conjeturas e intercambios
de otros agentes como dados e induci-
mos un equilibrio relativo a la accion
del agente ‘‘a’’. Esto nos permite cen-
trarnos en las conjeturas del agente
“a"”. Si no existe dicha '’S"”. (Esto es,
no hay equilibrio conjetural) relativo

a 22 se asume que Z2 no puede ser

ltevado a cabo y Z2 seré referido como
equilibrio no factible. Ahora conside-

rese un equilibrio conjetural SO y el
agente de intercambio ““a” llevaria a

cabo S° 22 (S9). La conjetura C,

que lleva a 22 (SO) es definido por
Hahn como racional si todos los inter-
cambios que son preferidos por "‘a”

hacia Z2 (S°) son equilibrios no facti-
bles. Esto es, consideramos un equili-
brio; y dadas las acciones de otros
agentes, el intercambio del agente "a”
en dicho equilibrio. En el modelo de

precios enddgenos Z2 depende de los
supuestos del agente “‘a’’ en cuanto a
posibilidades conjeturales de inter-
cambio. Si de hecho cualquier opera-
¢cidn que aumentara su riqueza (y su
consistencia con el equilibrio) no es
factible, podemos definir la conjetura
racional. El equilibrio de conjeturas
racionales es un S° cuando las expec-
tativas de todos los agentes son racio-
nales.




Esta definicion de racionalidad me
parece excesivamente fuerte. Por ejem-
plo, si dicho intercambio superior
existe, las espectativas pierden su ra-
cionalidad definida de esa manera,
aunque nada haya sido dicho acerca
de si dicho intercambio es lograble
mediante acciones de ‘‘a’’. Esto es,
la convergencia en un equilibrio espe-
cifico (como opuesto a su existencia)
depende del comportamiento dindmi-
co del sistema. Es concebible que bajo
conjeturas razonables de dinamica nin-
guna accion del agente ‘‘a’’ necesita
asegurar un intercambio superior. Esto
se presenta como un defecto crucial,
Hahn duda que esta sea la nocién co-
rrecta de conjeturas racionales. Un mo-
mento de reflexion nos lleva a esto,
va que la existencia de un intercam-
bio de equilibrio factible preferida
sobre el equilibrio restringido seria su-
ficiente para negar la racionalidad. La
prueba de Hahn de la inexistencia de
un equilibrio conjetural racional con-
siste en la construccion de un inter-
cambio de equilibrio factible preferi-
do para el caso general.

Parece mas sensible exigir raciona-
lidad parcialmente que méas globalmen-
te. Esto es, si uno exigiera que el in-
tercambio elegido con un méximo de
ganancia o utilidad, fuera realmente
un maximo parcial relativo al equili-
brio implicando informaciéon parcial
acerca de las verdaderas posibilidades
de intercambio. Ei trabajo bésico se
debe también a Hahn (23,24) en el
cual define conjeturas racionales infi-
nitesimales. Siguiendo a Hahn traba-
jemos con las funciones de beneficio:

raz i

consideraremos a la empresa ‘i’ y
sus ganancias maximas n' (5) si trata

las sefales paramétricamente. La em-
presa i’ puede elegir el precio del
bien "i”’. Dejemos que la funcién con-
~Ir

jetural de ganancia de la empresa ‘i
dependiente de su elecciébn de “Pi’”

siendo 7' (P,,S). Esto es, una empresa

puede suponer como cambiaria su ga-
nancia en relacion a *’'S” si cambiaron

. . i
sus precios. Definase m, como el cam-

bio en los beneficios, la empresa rea-
liza espectativas a ‘‘S” derivadas de un

. . i
cambio “E” en su precio, esto es m

es (gruesamente) la primera derivada
de la funcién conjetural de beneficios
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con respecto a pi". Asumamos un

comportamiento competitivo de parte
de las familias. La economia se en-
cuentra en un equilibrio conjetural
(E.S.) cuando se equilibran los inter-

cambios y cuando “EZ(SO)=0 para cada

empresa {maximo beneficio conjetu-
ral. Tal equilibrio existe segin los ar-
gumentos de la secciébn previa. Para la
racionalidad, Hahn usa la idea previa
de equilibrio conjetural relativo a las
acciones de fijacion de precios de un
agente. Un “equilibrio conjetural infi-
nitesimalmente racional”” (S.E.l.R.) es
un S° el cual es un E.S. y donde para
cada agente, el comportamiento actual
de los precios lleva a lograr un maxi-
mo de beneficio parcial. Para dichos
fundamentos Hahn demuestra un re-
sultado bastante interesante: existen
conjeturas tales que existe S.E.l.R,
no-Walrasiano. Los equilibrios con ra-
cionamiento son consistentes con el
comportamiento racional.

La idea bdsica de la prueba, revela




el comportamiento econémico subya-
cente al resultado. La racionalidad o
certeza de las conjeturas, se refiere a
la primera derivada de las funciones
de ganancia de cada agente. El que la
ganancia del agente i esté en un maxi-
mo, depende de c6mo los agentes res-
pondan a los cambios de precio del
bien i. Pero, la respuesta de otros agen-
tes depende de las segundas derivadas
de sus funciones conjeturales de ganan-
cia, las cuales no son requeridas por
la racionalidad para ser correctas. Dan-
do a los agentes términos de segundo
orden adecuados en las funciones con-
jeturales, uno puede esperar que todos
los términos de primer orden son co-
rrectos, asegurando la racionalidad.
Los agentes estan ciertos en la creen-
cia de que estdn en el mdximo de be-
neficio, sin tener certeza sobre la ver-
dadera estructura de gustos y tecno-
logia. Insistiendo, la certeza en las
conjeturas acerca del mdximo de ga-
nancia (o utilidad) no depende simple-
mente, de las conjeturas de otros agen-
tes, sino de los términos de segundo
orden de tales conjeturas, los cuales
pueden estar equivocados. La exis-
tencia de un S.E.1.R. no-Walrasiano
incide en el hecho de que las posibili-
dades de intercambio percibidas por
los agentes, dependan de las percep-
ciones de otros agentes, lo que implica
que las posibilidades reales de inter-
cambio puedan no darse a conocer.
Un ejemplo podria clarificar esto:
para E aproximando a cero es impor-
tante que la pendiente conjetural (o
elasticidad) de la funcién de ganancia
sean correctos. Esto depende de la
tasa de cambio en la pendiente de las
funciones de beneficio de otros pro-

ductores. Mediante una eleccion apro-
piada de los términos de mas alto or-
den, se puede demostrar que existe un
equilibrio con desempleo donde la es-
timacion de las elasticidades de la de-
manda de los agentes son correctos.

Aunque la nocién de un equilibrio
conjetural parcialmente racional pare-
ce tedricamente interesante, los inten-
tos de demostrar que la racionalidad
del comportamiento conduce hacia un
equilibrio con desempleo en modelos
especificos, han sido decepcionantes.
En los modelos con los que estoy fa-
miliarizado, la existencia bajo la ra-
cionalidad parece siempre depender
de un “‘giro’’ especial en la nocién de
racionalidad. Esto puede reflejar un
problema subyacente con el equili-
brio conjetura! racional, o bien pue-
de reflejar el hecho de que apenas se
empieza a trabajar en un area extraor-
dinariamente dificil.'®

Varian (38) considera un modelo
simple en donde empresas maximiza-
doras de ganancias son fijadoras de
precios. Hay un solo tipo de produc-
cion, (en el modelo mas sencillo) cuya |
demanda es determinada por una fun-
cibn de consumo. Este modelo mues-
tra un equilibrio tanto Walrasiano co-
mo no-Walrasiano (o diversos equili-
brios no-Walrasianos dependiendo de
la forma de la funcidbn de consumo.
En el equilibrio no-Walrasiano las fir-
mas tienen predicciones pesimistas de
ja demanda de produccion. Por lo
tanto la demanda laboral es baja y un
salario real bajo significa que los con-

10 Fyeron muy Gtiles las conversaciones con
Sudipto Battacharya acerca de los modelos discuti-
dos més adelante.




sumidores son inducidos a ofrecer
la misma baja cantidad de trabajo, de
tal manera que los mercados se equi-
libran. El ingreso es bajo implicando
expectativas pesimistas de demanda.
El problema con el modelo (el cual es
destacado por Varian en su trabajo)
tienen que ver con la demanda para la
produccién y las suposiciones, acerca
del efecto de balances no reales. En el
equilibrio no-Walrasiano el precio su-
pera el costo marginal. ¢Por qué no
reducen las firmas sus precios para
elevar la demanda de su producto?
Otras firmas seguiran la peticién asi
que el nivel del precio agregado des-
ciende. Pero ya que se asume que la
demanda agregada es independiente
del nivel de precio agregado, la deman-
da total de produccién no asciende Y
ninguna firma aumenta sus ventas.
La demanda de trabajo (derivada de Ia
demanda de produccién) no cambia y
el salario nominal tenders a bajar pro-
porcionalmente. E| nuevo equilibrio

tendra el mismo salario real, produc-
cién y empleo, pero variables nomina-
les menores. Por lo tanto cada firma
se percata de que la reduccién en pre-
Cios no aumentars las ventas.

El supuesto crucial para hacer que
esto suceda es la no exigencia de un
efecto de balance real, pero esto se
debe examinar detenidamente. ¢Por
qué para un salario nominal dado, un
descenso generalizado de precios no
aumenta el ingreso de los consumido-
rés y sus compras agregadas? Si se ar-
gumentara (como lo hace aparente-
mente Varian) que al bajar los precios,
las ganancias pagadas disminuyen para
mantener constante el ingreso del con-
sumidor, se esta suponiendo implici-

tamente que los precios y las ganancias
descienden en “antes” que la demanda
del producto aumente. Esto es, los
efectos ingreso ocurren antes que los
efectos sustitucion por el descenso en
los precios. En suma, los precios se ajus-
tan mds répido que las cantidades. La
Onica alternativa es la de suponer que
algunos individuos relacionan su com-
portamiento de comprar productos
con sus percepciones previas de de-
manda de empleo. Esto es, ellos no
incrementan la demanda de productos
porque dan por supuesto que estin
atrapados en un equilibrio no-Walra-
siano. El supuesto se satisface, pero
queda la incOgnita de qué tipo de ra-
cionalidad es la que se ests emplean-
do, ya que aparentemente si los indi-
viduos “‘experimentaran’’ Yy compra-
ran mas produccion, la demanda de
empleo ciertamente aumentaria. Resu-
miendo, las percepciones de las em-
presas acerca de la elasticidad de Ia
demanda del producto son correctas,
pero la racionalidad depende de las
suposiciones acerca de la no existen-
cia de un efecto de balance real.

E| modelo de varios bienes de He-
ller y Starr (26) es similar, conceptual-
mente, al de Varian. Ellos definen la
racionalidad en el sentido de Nash,
en el que el agente toma las decisiones
de otros como dadas para decidir las
propias. Ellos consideran que en cier-
to tipo de modelo, la persistencia de
un equilibrio con desempleo se pre-
senta inmediatamente, ya que cada
agente al intentar vender més de su
tipo de trabajo (del cual &l es el tinico
oferente), presupone que ningin otro
agente varia su intercambio. Como
ellos mismos lo expresan, un agente
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“puede no desear presentar ofertas
més altas. . . porque dadas las ofertas
de otros agentes el lanzar ofertas mas
altas no repercutira en un intercambio
mds deseable’”. Siendo in(til variar la
oferta cuando los demds agentes se
consideran a sf mismos en equilibrio,
parece lo racional, dentro de su defi-
nicion que cada agente no intente ven-
der més trabajo. El problema estriba
en que, con esta definicién de racio-
nalidad, cualquier equilibrio es racio-
nal.

Heller y Starr también toman en
cuenta modelos con diversos oferen-
tes de un tipo de trabajo y con un me-
canismo de racionamiento proporcio-
nal deterministico. Si hay exceso de
oferta de trabajo, la porcion de mer-
cado de cada oferente esta determi-
nada por la relaciéon de su oferta de
intercambio en el agregado de las
ofertas hechas por los oferentes. Un
individuo puede aumentar su partici-
pacion en el mercado (para ofertas
fijas de los otros agentes) aumentando
su oferta, pero no puede influir en el
total de la demanda agregada. Esto es,
Heller y Starr aparentemente dan por
hecho que el aumento en las ofertas
de los agentes para proveer empleo,
no aumentardn la cantidad agregada
ofrecida sino solamente las participa-
ciones relativas en el mercado de ofer-
ta fija. Esto pareciera estar basado en
el concepto de racionalidad de Nash,
en el cual los oferentes de trabajo ac-
tan como si su comportamiento no
tuviera efecto en las ofertas totales de
los demandantes de trabajo. Este com-
portamiento es crucial para un equi-
librio con desempleo, exactamente
andlogo a la ausencia de efectos de

demanda agregada en el modelo de
Varian, pero tiene unos fundamentos
igualmente débiles. Es tan razonable
argumentar que un individuo al con-
cebirse a si mismo como pequefio en
relaciébn al mercado, crea que puede
vender mas empleo sin que necesaria-
mente otros agentes vendan menos.
En suma, tanto el modelo de Varian
como en el de Heller y Starr, la racio-
nalidad de parte de un agente involu-
cra que su comportamiento se ligue
con las acciones de otros agentes en
una forma de equilibrio general. En
tal caso, es generaimente dificil defi-
nir un concepto satisfactorio de racio-
nalidad y lo que uno puede presupo-
ner como un comportamiento racio-
nal puede llevar realmente hacia resul-
tados perversos. .
Negishi (34,35) también conside-
ra modelos con comportamiento de
precios enddgenos y racionalidad. Los
trabajadores se percatan de la relacion
entre sus ofertas de salario y la proba-
bilidad de ser empleados. El problema
con los modelos radica en la naturaleza
exb6gena de la demanda percibida para
la funcion de empleo (la funcion de
la probabilidad de ser empleado), la
cual no se relaciona a ninguna nocion
de la verdadera funcién de demanda.
La racionalidad se impone por la res-
triccion de que en el equilibrio la pro-

" babilidad percibida de ser empleado

(al salario en el mercado) es igual a la
tasa actual de empleo. Las curvas per-
cibidas y las reales se intersectan, lo
cual, por razones que ya se menciona-
ron, parece ser una condicibn muy
débil de racionalidad.

En el primer articulo pareciera
que la existencia de un equilibrio con




desempleo se debe a una desviacion en
la curva de demanda de trabajo perci-
bida. Si un trabajador aumenta su
salario de reserva, ios otros trabajado-
res no seguiran el ejemplo y !a proba-
bilidad de empleo del individuo sera
nula. Sin embargo, si el trabajador ba-
ja su demanda de salario, lo mismo
haran los otros trabajadores, lo que
implica que la probabilidad de obtener
empleo del trabajador individual no
serd uno. La decision de reducir los
salarios depende de la pendiente de
la funcion de probabilidad, la cual es
exb6gena. No es claro porqué los traba-
" jadores necesariamente perciban una
funcién quebrada.

En el Gitimo articulo de Negishi,
la elasticidad de la curva de demanda
percibida es una constante especifica-
da exbgenamente, y resultara un equi-
librio con desempleo si esta elasticidad
es suficientemente baja. Sin embargo,
no se discute su relacion con la elas-
ticidad actual de demanda. Si la elasti-
cidad de demanda que percibe un in-
dividuo para su propio trabajo es igual
a la elasticidad de la curva de deman-
da de trabajo real se mantendra el
equilibrio no Walrasiano. De otra ma-
nera, parece que los intentos para rom-
per con las restricciones basadas en
las percepciones individuales, (no ne-
cesariamente los mismos) regresaran al
pleno empleo.

Finalmente Futia (13) presenta un
modelo similar en muchos aspectos a
los de Negishi. Una diferencia es que
existe una completa distribucion de
salarios de reserva en lugar de una sola
para todos los trabajadores como pro-
pone Negishi. Los trabajadores que so-
licitan un salario de reserva alto, tie-

nen poca probabilidad de ser emplea-
dos, pero reciben un mayor ingreso
cuando encuentran éste. Solicitar un
salario de reserva bajo implica una fre-
cuencia aita de empleo, pero a salario-
bajo. Al decidir si cambian o no su:
salario -de reserva, los trabajadores
deben observar simplemente las cir-
cunstancias actuales de otros trabaja-
dores que solicitan ese salario. -El pro-.
blema con el modelo de ‘Futia es el
siguiente: ¢COMoO puede permanecer
una distribucién de salarios en presen-
cia de empresas que maximizan bene-
ficios? Futia supone que cada empresa
s6lo muestra un pequefio subconjunto
del mercado de trabajo. Los trabajado-
res con altos salarios de reserva oca-
sionalmente tienen suerte y termi-
nan en un grupo en el que los salarios
de reserva son mas bajos comparados
con los de otros trabajadores en el gru-
po. Las condiciones relevantes de equi-
librio en el modelo de Futia son que
todos los trabajadores tengan la misma
utilidad esperada independiente dei sa-
lario de reserva, que las empresas eli-
jan-las demandas de empleo para ma-
ximizar sus beneficios al salario pro-
medio que deben pagar para contra-
tar la cantidad de empleo demandada,
y en -equilibrio sus expectativas del
salario real promedio deben ser con-
firmadas. Futia demuestra la existen-
cia de equilibrio (esto es, entre otras
cosas la existencia de una distribuciéon
salarial gue satisfaga las ‘condiciones
de equilibrio) para cualquier nivel de
demanda exbgena y, por lo tanto, cual-
quier nivel de desempleo.

Dado este contexto, el equilibrio
tiene algunas propiedades racionales
(los trabajadores solicitan salarios de
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reserva con base en la observaciéon de
- curvas reales de demanda, las esperan-
zas de precio se cumplen), pero clara-
mente es crucial la persistencia de una
distribucion salarial, Pero si las firmas
buscaran a los trabajadores del modo
en que los trabajadores buscan a las
empresas y muestrearan una porcién
suficientemente grande del mercado
de trabajo, la distribucion se colapsa-
ria. En suma la existencia del equili-
brio depende de limitar la informa-
cion disponible de las empresas. Su-
poniendo que las empresas no respon-
dan a las circunstancias observadas de
vendedores de trabajo, hace:recordar
una de las criticas de Maskin al mode-

lo de Hahn, en donde los agentes no

responden a las limitaciones que ob-
servan que enfrentan otros agentes.. .
En resumen los intentos por de-
mostrar la racionalidad del compor-
tamiento que soportaria un equilibrio
con desempleo' han encontrado un
éxito limitado a lo sumo. O bien, al-
gun aspecto crucial de la economia se
especifica exdgenamente o ciertos
agentes estdn severamente restringidos
en su comportamiento o en su infor-
macién, a veces tan perversamente,
como en Heller y Starr. El concepto
de racionalidad parcial aportado por
Hahn parece prometedor pero la inca-
pacidad para implementario puede ser
sintoma de que se halla en un callejon
sin salida.!} Mi creencia es la de que
los modelos no-Walrasianos con desem-
pleo se sostienen o no en el tema de la
racionalidad del comportamiento.

11 Hahn {23) mismo tiene dudas, aun acerca
de las conjeturas Infinitesimales racionales. EI ar-
gumenta que hemos trasladado, la arbitrariedad de

"

5. DINERO, ACTIVOS Y LA
ESTRUCTURA DE
INTERCAMBIO

{Cudl es el papel de un medio de
intercambio en todo esto? Diver-
sos trabajos, empezando por el de
Clower, han proclamado que el di-
nero, como limitante de las transaccio-
nes, es un punto clave para el caso,
pero esto es incorrecto. Desafortuna-
damente la idea de que “‘sOlo con di-
nero se compran bienes’’, idea necesa-
ria para un equilibrio con racionamien-
to, se ha vuelto muy coman en la li-
teratura y ha malgastado los esfuerzos
de muchos autores (como por ejemplo,
Benassy y Younes (40}). Examinemos
mas estrictamente el papel del dinero.

La existencia de un equilibrio no-
Walrasiano depende de la distincion
entre demanda efectiva y demanda
nocional. La oferta de trabajo de los
desempleados involuntariamente no
constituye una demanda para el pro-
ducto. Las sefiales no se transmiten:
Un exceso de oferta de trabajo no co-
rresponde a un exceso de. demanda
de mercancias porque estos intercam-
bios van desfasados por el uso de un
medio de intercambio. El punto im-
portante es que cualquier ¢osa que pu-
diera desfasar los intercambios, sea es-
te el dinero, sea unaestructura de tran-
saccion alternativa o la misma multi-
plicidad de bienes en la economia,
tendria el mismo efecto.

las conjeturas, a una derivada més alta y muestra
que para formas funcionales bien conocidas no se
logra el 5.E.1.R. porque es “incapaz” para elegir los
términos de segundo orden apropiados; yo estoy
en desacuerdo con este razonamiento porque des-
pués de todo las formas funcionales estrictas, son
con mucho aproximaciones a la realidad.




Consideremos esto en detalle. Su-
pongamos que los individuos conocie-
ran todo el vector de precios de equi-
librios al hacer sus intercambios. En-
tonces estarian dispuestos a aceptar el
intercambio de un bien por cualquier
otro, sabiendo precisamente los térmi-
nos en los cuales ellos podrian reinter-
cambiar. Cualquier bien serviria como
dinero. Sin embargo, en un mundo de
equilibrio temporal el intercambio im-
plicaria un elemento de especulacion.
Esto es un intercambio que realizado
aisladamente reduciria 1a utilidad, es
realizado antes de que se coordine con
otro intercambio; definitivamente am-
bos intercambios aumentarian la utili-
dad. Un medio de intercambio es una
forma de minimizar la necesidad de
especulacion, ya que por si mismo ase-
gura que un maximo de dos intercam-
bios, necesitan ser coordinados. Pero
no es el uso del dinero lo gue lleva a
un equilibrio restringido cuantitativa-
mente. Es la naturaleza no sincroniza-
da del intercambio la que por si mis-
ma conduce hacia el uso del dinero.
En una depresion las empresas no con-
tratan trabajo por que creen que no
serdn capaces de completar la segunda
etapa de la secuencia de intercambios
(la venta de bienes producidos por
trabajo recientemente contratado) la
cual se requeriria que lograra la se-
cuencia completa de maximizacion de
ganancias. Este mismo problema se
presentaria en una economia no mo-
netaria si el comercio tuviera el com-
ponente especulativo. Consideremos
una economia no monetaria de multi-
ples bienes. Los trabajadores acereros
aceptarian una tonelada, y media de
ldmina en pago a su trabajo solamente

si creyeran que podrian cambiarla por
los ‘bienes que ellos desean. El proble-
ma de imposibilidad de c¢ompletar
la secuencia necesaria de intercambios
por una demanda insuficiente se trans-
fiere simplemente de la empresa al
trabajador, no se elimina. La cuestibn
es que en el mundo real, donde los
individuos buscan una gran cantidad
de mercancias, el intercambio de bie-
nes por trabajo, tiene necesariamente
un componente especulativo, no obs-
tante el dinero.

La confusion sobre el dinero surge
aparentemente de la vision (expuesta
por Clower (10) entre otros) del uso
del dinero como una restriccidon del
intercambio. Esto es, la existencia de
un medio de intercambio es moldea-
da al imponer la restriccion de que to-
dos los intercambios deben usar dine-
ro. El dinero compra bienes pero los
bienes no compran bienes. La impli-
cacién seria la de que eliminando la
restriccion se eliminaria el desempleo.
Esto seria sdlo si comparamos la eco-
nomia monetaria con el modelo
Arrow-Debreu de mercados futuros
completos. La comparacion relevante
es con el modelo de equilibrio tempo-
ral caracterizado por la inexistencia
de mercados completos y la posibili-
dad de restricciones en las cantida-
des. Los bienes no compran bienes
{con certeza para todos los casos) por
las caracteristicas subyacentes de la
economia. Incluyendo esta caracteris-
tica en un modelo, forzando el desfa-
se del intercambio por medio del dine-
ro, es un instrumento Gtil y de hecho
necesario para una economia de dos
bienes. Sin embargo, una considera-
cién cuidadosa’ lleva a darnos cuenta
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de que tal instrumento es descripti-
vo de 1o que estd sucediendo, pero no
es la causa verdadera en modelos mads
realistas.!?

La cuestion fina merece extender-
se en términos agregados. Los modelos
con un tipo de trabajo y un tipo de
producto son herramientas analiticas
{tiles para ciertos problemas como se-
fiala Hahn (24) pueden ser altamente
confusos para un estudio de desem-
pleo ya que hacen oscuro lo que de-
biera ser el punto esencial, la econo-
mia de multiples bienes. En el sencillo
mundo de dos bienes el dinero es ana-
liticamente necesario por que en su
ausencia, con trabajadores que son pa-
gados con producto, la oferta de traba-
jo es automaticamente demanda de
producto. En un mundo de multiples
bienes no sucede asi porque la empre-
sa produce un tipo equivocado de

12 Para prevenir confusiones déjenme enun-
ciar dos argumentos que yo no estoy usando; no
estoy argumentando que un medio de intercambio
sea poco importante, para la asignacion eficiente en
el sentido que una economifa sin dinero lograra el
mismo equilibrio Walrasiano que una con dinero,
Claramente la estructura de transacciones afecta
lo que aparecerd como equilibrio Walrasiano. Pero
el uso del dinero per se, no es el responsable de la
existencia de un equilibrio no Walrasiano. En se-
gundo lugar no estoy haciendo un juicio acerca de
la importancia o insignificancia, para explicar la
magnitud de los ciclos de tos negocios. No es ne-
cesario el dinero para causar confusidn en las se-
fiales de los precios relativos y generales, cualquier
cosa que desfase los intercambios, puede hacer esto.
Pero a menudo se hace una argumentacién adicionai,
aunque otros fendmenos podrfan provocar esta
confusiébn en los precios relativos, el fendmeno mo-
netario juega un papel central en los ciclos econ6-
micos. Esto reatmente nos remite a qué clase de
modelos se prefieren para explicar el ciclo econ6-
mico, un tema que yo he preferido evitar. Mis
comentarios en esta seccion se dirigen solamente,
hacia Ja cuestiobn mds restringida del papel de un
medio de intercambio en modelos no Walrasianos.

produccién para el trabajador. En re-
sumen, la excesiva agregacién puede
llevar a una nocidn equivocada de que
la causa de las fallas en la demanda

efectiva es el requerimiento de inter-

cambio monetario. La facilidad en la
elaboracién de modelos, ha oscureci-
do un punto importante, y el argu-
mento parece mas fuerte al trabajar
con modelos que incluyan dos tipos
de bienes producidos como minimo.
Una reflexiébn relacionada con la es-
tructura de intercambio puede hacerse
aqui relacionada con la seccion pre-
via sobre racionalidad del equilibrio
conjetural. Una interpretacion del re-
sultado de que un equilibrio limitado
cuantitativamente puede ser racional
dadas las percepciones de !a gente
(globalmente incorrectas) sobre po-
sibilidades de intercambio es la de
que, la experimentacién es extremada-
mente costosa. La nociébn de que el
desempleo en estos modelos se debe
simplemente a altos costos de transac-
cion es, en un sentido, correcto pero
parece olvidar el punto principal. Cier-
tamente la existencia de un equilibrio
no-Walrasiano depende de los costos
de la recoleccién de informacién, y en
la ausencia de tales costos no seria via-
ble. Se podria incluso definir los cos-
tos de transaccion en forma suficiente-
mente amplia para incluir el hecho de
que existen subgrupos de agente cuyos
miembros podrian formar ligas redi-
tuables, pero el costo de blsqueda
para formar tales coaliciones es alto
(para la discusion de conceptos apro-
piados de la esencia de esta cuestion
en modelos keynesianos consultar
Grandmont, J.aroque y Younes (20).
Sin embargo, la cuestién de todos estos
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trabajos es la de estudiar situaciones
en las que los individuos estan limita-
dos a emitir sefiales en el lenguaje del
mercado, esto es expresar s0lo deman-
das efectivas. Por lo tanto aunque los
costos de transaccion son cruciales
en un equilibrio de desempleo estos
trabajos prefieren no enfocarse expli-
citamente en ellos de la manera usual.

Una discusion sobre dinero lleva
necesariamente a la discusion de acti-
vos en general. Pues mientras el dinero
como medio de intercambio no es ne-
cesario para la existencia de un equi-
librio no-Walrasiano, algunos activos
no producidos (sea dinero o cualquier
otra cosa) son en un sentido necesa-
rios. Considérese la decision de aho-
rrar en un sencillo modelo keynesia-
no. Si los Gnicos activos disponibles
fueran aquellos que estdn siendo pro-
ducidos en el momento, la decisién
de retraerse del consumo no significa-
ria un descenso en la demanda de pro-
duccién. No tomaria lugar el conocido
proceso de el multiplicador. Sin em-
bargo, si los ahorros tomaran la forma
de activos no producidos el momento
{en el sentido de produccién actual)
sean bonos, dinero o tierra; un descen-
so en el consumo es una baja en la de-
manda vy la inversién auténoma juega
un papel principal. Esta cuestion ha
sido mencionada por Leijonhufvud
(31) y posteriormente por Hahn (22);

6. LA PROBABILIDAD DE
DESEMPLEO

l.a posibilidad de un equilibrio con de-
sempleo (y las condiciones necesarias
para su existencia) no es la Gnica inte-
rrogante de relevancia ni la mas inte-

resante. Los macroeconomistas de
Keynes en adelante se preocuparon
por saber porqué la economia se en-
cuentra tan seguido en un estado de
desempleo invoiuntario. Preguntas so-
bre la probabilidad de desempleo in-
voluntario estdn intrincadamente en-
trelazadas con la dinamica del
sistema econémico y la convergencia
hacia un equilibrio. Bajo esta perspec-
tiva es posible percatarse de la dificul-
tad de obtener resultados. E| proble-
ma de la convergencia es suficiente-
mente complicado en el modelo
Arrow-Debreu. Tomando en cuenta
las dificultades de modelos no-Walra-
sianos algunos autores han considera-
do sus resultados como preliminares.
Por lo tanto, a menos de que se inclu-
ya lo que parecen ser conclusiones
poco fundadas existe hasta ahora me-
nos que reportar que lo que habia en
secciones previas. La conciencia de
gue en esta area se debe caminar con
sumo cuidado no es una conclusién
tan negativa como pareciera. Ef sumar
esquemas dinamicos mal concebidos al
modelo bésico no-Walrasiano ha ten-
dido, como en el caso del dinero, a os-
curecer los temas y ha guiado proba-
blemente a algunos resultados inco-
rrectos,

La labor bdsica parece referirse
una vez mas a modelos de precios fijos.

.Con las demandas efectivas de Benassy

Clower uno puede probar la existencia
de un equilibrio temporal en el cual
aparece un exceso de demanda. Su-
mando una regla de subastador en la
cual los precios cambian en respuesta
al exceso agregado de demanda entre
equilibrios temporales, resultan en una
estructura dinamica. En el modelo de

953



Barro y Grossman (4) este tipo de
comportamiento dinamico lleva a la
convergencia con el equilibrio Walra-
siano. La interrogante basica de por
qué los precios no ajustan es aun mas
preocupante, cuando se estudia la di-
namica del sistema, Mas adn este resul-
tado de convergencia refuerza la vision
de que salarios y precios exégenamen-
te débiles causan desempleo —un re-
sultado consistente con modelos key-
nesianos pero ciertamente no con los
que Clower afirma sobre la teoria de
la demanda efectiva.

Otra aproximacién, es la de man-
tener al subastador, pero mostrar que
la economia convergeria a un equili-

brio no-Walrasiano. Este es el acerca-
miento de Varian {39) que muestra
que aun cuando un equilibrio Walra-
siano existe, el equilibrio no-Walrasia-
no puede ser estable. Yo estoy preo-
cupado por la racionalidad de las re-
glas de fijacion de precios (lo cual no
debe ser tomado como una critica di-
rigida especificamente a Varian) ya
que el exceso de demanda aporta poca
informacioén fuera del equilibrio, se de-
be ser cuidadoso al indicar que lo que
se considera en una secuencia de equi-
librios de precios fijos. Como se ha
sefialado anteriormente, la determina-
cibn “‘simultanea’’ de precio y cantida-
des en un modelo no monopolistico
del tipo de Benassy puede ser muy di-
ficil. Se debe también anotar que el
modelo del subastador sobre la deter-
minacioén de precios competitivos se
utiliza porque no existe una idea me-
jor de como cambian realmente los
precios. En los primeros modelos sin
proceso de tanteos, también aparecid
el subastador.

La alternativa, por supuesto, es la
de considerar la fijacion de precios en
un contexto monopolistico. Por razo-
nes anteriormente discutidas los mo-
delos de competencia monopolistica
parecen ser mas prometedores para ex-
plicar la existencia de desempleo in-
voluntario. Hasta donde yo conozco
casi no existen trabajos sobre la dindmi-
ca y convergencia en modelos no-Walra-
sianos con fijacibn monopolistica de
precios. Se deben de mencionar algu-
nos trabajos de Fisher sobre estabili-
dad en los modelos con fijacidon mono-
polistica de precios y también un ar-
tfculo reciente (12) sobre estabilidad
con restricciones cuantitativas.!®* En ge-
neral, la dindmica en modelos no-Wal-
rasianos es un campo abierto que me-
rece un estudio mas extensivo. ‘

Otro acercamiento a la discusibn
sobre la posibilidad de un equilibrio
de desempleo es considerar condicio-
nes suficientes para su existencia, y
preguntarse sobre su factibilidad de
mantenerse. Un acercamiento es de-
mostrar cOmo un equilibrio Walrasia-
no puede no existir, pero en los tra-
bajos mas recientes han elegido, co-
rrectamente, no tomar este camino.
Las discusiones informales en los pri-
meros trabajos claman que la informa-
cién imperfecta es una condicién sufi-
ciente para el desempleo no aportan
nada realmente.

Malinvaud (32) en un modelo de
precios fijos divide el espacio salario-
precio en regiones donde el desempleo

13 En una comunicacion privada, el profesor
Fisher sefialé que él estd trabajando en esta dreay
anticipa que presentarfa, una cantidad sustancial
de nuevos trabajos en el futuro cercano.




keynesiano, la inflacion reprimida o la
solucién cléasica. Apunta que la loca-
lizacibn precisa de estas regiones de-
penderd de el nivel de la demanda
exbgena por el producto. Los cambios
en la demanda ex6gena modificarén
el locus de puntos que dividen las re-
giones de tal manera que un vector sa-
lario precio dado puede corresponder
a régimenes diferentes cuando cambia
la demanda. Supongamos que el vec-
tor salario precio (W°, p°) correspon-
de a la solucién Walrasiana. En el mo-
delo de Malinvaud un aumento en la
demanda exégena translada el locus
de tal manera que, (w°, p°) implica
una inflacién reprimida, mientras que
un descenso en la demanda exige un
translado tal que (w°, p°) implica
desempleo keynesiano. Partiendo de
(W° P°) los cambios en la demanda
exbgena nunca llevan a una regién de
desempleo clasico. Por lo tanto Malin-
vaud argumenta que un mundo carac-
terizado por precios y salarios rigidos,
las fluctuaciones aleatorias en la de-
manda (espfritus animales) implicaran
alternancia entre inflacion reprimida y
desempleo involuntario. Esto ser cier-
to adn si un ajuste lento en los precios
nos llevara de nuevo a la solucion Wal-
rasiana. Desgraciadamente este resulta-
do depende de la rigidez exdgena de
salarios y precios. Lo que se asume es
que las fluctuaciones en la demanda
son mas frecuentes que los movimien-
tos en precios para restaurar el pleno
empleo. Nos quedamos con la interro-
gante de por qué esto tiene que ser asi.

Hahn (22) presenta algunas obser-
vaciones preliminares sobre el papel de
la bancarrota. La deflacién necesaria
para eliminar el desempleo puede

acarrear la bancarrota o un nimero de
deudores implicando discontinuidades
posibles en las funciones de compor-
tamiento. La existencia de equilibrio
se convierte en problematica. Quizés
el asignar a la bancarrota un papel
crucial en un giro inapropiado, pero
parece: valer la pena considerarlo. Hahn
también argumenta que el problema
de la bancarrota implica que ajustar el
gasto gubernamental o la oferta mo-
netaria al salario monetario dado, pue-
de mas plausiblemente eliminar el de-
sempleo que el fijar variables guberna-
mentales y permitir que los salarios
monetarios se ajusten. En el caso an-
terior los precios son mds altos que en
el equilibrio no-Walrasiano, més que
bajos como en el segundo caso evitan-
do el problema de bancarrota del deu-
dor,

CONCLUSIONES

Los recientes desarrollos tebricos en la
teoria del desempleo no-Walrasiano
han avanzado nuestro entendimiento.
Se han logrado progresos significati-
vos en la endogenizacion de los pre-
cios lo que significa hacer la inflexibi-
lidad de salarios y precios endégenos
al sistema mas que especificarle ex6-
genamente. También se ha logrado
progreso en. la racionalidad de! com-
portamiento de fijacibn de precios
implicada en modelos restringidos
cuantitativamente. Queda mucho tra-
bajo por hacerse en esta 4rea. Parece
que un equilibrio con desempleo es
consistente con la racionalidad en
cierto sentido aunque los resuitados
conjuntos hacen cuestionable cualquier
afirmacién contundente. Los efectos




de un agente que ofrece intercambio
en términos diferentes depende de la
percepcion de otros agentes. El com-
portamiento racional optimizador de
parte de un agente dado parece con-
sistente con las creencias incorrectas
sobre la verdadera estructura de la
economia. El trabajo se encuentra en
sus inicios pero se espera que estemos
cerca de un entendimiento: de las cau-
sas del desempleo. '

= El rigor matemdtico que caracte-
riza el trabajo mas reciente es un de-
fecto s6lo si refleja una visién corta.
Aln mds se puede argumentar que una
plena integracién de las teorias mone-

taria y del valor puede eventualmente
requerir tal rigor.. Antes . de Clower
existfa una sospecha que la teoria cla-
sica era la teoria general y que Keynes
era un caso especial. El reformar ia
teor{a del equilibrio de Clower y Hahn
a quienes este articulo queda en deu-
da por su desarrollo del equilibrio
conjetural indica que fa teoria Keyne-
siana puede ser después de todo una
teoria mas general, y puede, después
de todos estos afios, dar un firme sus-
tento a la macroeconomia. m
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