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Il Resumen y conclusion principal.
| INTRODUCCION**

El siguiente articulo es una divagacion en el campo de la relevancia y de las
limitaciones de dos grandes “leyes’’ de la Macroeconomia; asi como también
del enfoque te6rico que domino la transicion entre tales ieyes. A pesar de
que el tema de este articulo es bastante amplio, su tratamiento en estas pagi-
nas es muy simplificado. Espero que esto contribuya a su utilidad.

Profesor del Departamento de Economia de la Universidad de Antioquia.
Este articulo surgidé de una conversacion con el Profesor Hugo Lopez C., en lacual se planted la

relevancia de estas dos leyes y el sentido de Ia actitud de Marx frente a la ley de Say. Agradezco
su valiosos comentarios.
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Il ANALISIS
1. La Ley de Say.
1.1 Aclaraciones preliminares

Como es bien sabido, la economia ricardina sintetiz6 el proceso de desarrollo
econOmico en términos del ritmo de acumulaciéon de capital: Las evolucio-
nes de las diferentes variables macroecondmicas se derivan de dicho ritmo y
las modificaciones en las estructuras de produccién y distribucién se explica-
ban como fendmenos resultantes de los cambios en las condiciones técnicas o
laborales de produccion, estimulados por el avance mismo de los capitales
acumulados.

Ahora bien, el ritmo de acumulacién de capital dependia, segun la economia
clésica, de factores de oferta, tal como lo exigia la ““Ley de Say’’. Los ““fac-
tores de oferta’”, segiin la economia ricardiana, eran: a) la tasa de ganancia
derivada de las condiciones de produccién y de |a canasta de bienes salariales
y, b) la voluntad de ahorro de las clases propietarias, esto es, la ‘“frugalidad”.
El capltulo sobre los ‘’Efectos de la acumulacion . . . ** de Ricardo (1.821)
formula implicitamente este planteamiento.

Lo anterior se hace mas inteligible utilizando algunos simbolos:

Sean:

C = Ritmo de acumulaci6n de capital por periodo:
Ak = Incremento del capital por periodo;

S = Ahorropor periodo:

G = Ganancia total por periodo;

s — Ahorro/Ganancia, es decir, el indicador de |a “frugalidad’’;
r  — Tasadeganancia = G/K.
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El ritmo de incremento de capital puede, entonces, expresarse as:

GS/G

c = &K/K = = ts (1.1).
K

La ecuacién (1.1) es bastante conocida en la literatura econ6mica.

En concordancia con lo dicho anteriormente, puede expresarse la Ley de
Say, en la economia ricardiana, asf (Posada, 1.980):

C ———— 15§

2 : - 1.2)
r «————— condiciones de produccion y canasta salarial

Indicando las flechas una relacién de causalidad,

Asi pues, una mejora de las condiciones de produccion o una reduccién de la
canasta salarial aumentaran la tasa de ganancia, y estos aumentos o los de la
frugalidad causarfan los incrementos del ritmo de acumulacion de capital.
La reduccion de este ritmo se explicaria, simétricamente, por una evolucion
contraria a la mencionada. '

1.2 Crecimiento y crisis.

El proceso de expansidn del capital total y, por ende, el de crecimiento eco-
némico ‘dependen “directamente, segin lo ya anotado, de dos factores: De
la “‘mejoria’’ de las condiciones técnicas y sociales de produccion (desde el
punto de vista del capital) y de la mayor frugalidad que se imponga a nivel
social. ’

La “crisis”, entendida aqui como una reduccion répida y apreciable del rti-
mo de acumulacion de capital, solo podria explicarse por un sibito deterio-
ro, para los capitalistas, de las condiciones técnicas o laborales de produccion
6 por una subita reduccién de Ia frugalidad. La crisis podra preceder una
época de recuperacion y crecimiento econdmico sostenido o, alternativamen-
te, una época de crecimiento agonizante, dependiendo ello del caricter tran-
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sitorio o permanente de las mencionadas causas del hundimiento del ritmo
de acrecentamiento del capital.

2. El rechazo de la Ley de Say.

En el terreno macroeconémico la Ley de Say ha sido objeto de dos criticas,
las cuales se pueden apreciar con nitidez si retornamos a las formulaciones
(1.1 y (1.2).

La primera critica consiste en sefalar, ora la posibilidad, ora la necesidad de
desequilibrios entre el ahorro y la formacion de capital “‘productivo’ vale
decir, desequilibrios entre el ahorro y la inversion (neta de cambios involun-
tarios en las existencias de mercancias).

En consonancia con esta primera critica, tenemos que:
| — Inversion (neta de cambios involuntarios de existencias);

l% A K lo cual implica, de acuerdo con (1.1), que:

s L (2.1)
K< K

Es claro que una tal critica supone la factibilidad del atesoramiento de ingre-
sos ahorrados y concebir el dinero como un ‘‘dep6sito de valor’” y no simple-
mente como un numerario.

Dentro de esta critica es posible distinguir posciones y matices mas o menos
diferenciados, como se apreciaréd a continuacion.

2.1 Lacritica de Marx.
Una de las posiciones criticas hacia la Ley de Say es la de Marx.
En efecto, los llamados ‘‘esquemas de reproduccion ampliada” en la literatu-
ra marxista son esquemas de crecimiento cuyo objeto es definir aquellas pro-
porciones sectoriales que se constituyen en condicion necesaria y suficiente
del crecimiento sostenido y equilibrado, estando dadas exdgenamente la frac-

cion ahorrada de la ganancia, la tasa de ganancia, la tasa de salario y las rela-
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ciones entre el capital invertido en medios de produccién y la masa salarial
global, esto es, la composicion organica del capital.

Ahora bien, vistos tales esquemas desde una perspectiva macroecondmica,
pueden considerarse como modelos de crecimiento auto-sostenido y regular,
basados en el equilibrio entre el ahorro y la inversion (Lange, 1.970). La
“crisis’’, de acuerdo con estos esquemas, es aquella situaciéon en la cual el
ahorro supera la inversion, manifestandose la sobre-produccién (Kalecki,
1.971).

Conviene, ademas, sefialar que las tesis de Marx sobre la tasa de ganancia de
su sistema de precios de produccién implican, en el campo macroeconémico,
no sblamente la igualdad entre el ahorro y la inversion (igualdad que los criti-
cos de la Ley de Say pueden considerar como un simple equilibrio) sino,
también, la deteminacion del ritmo de aumento del capital por ‘“factores de
oferta’”, como quiera que:

AK = IS,
K

y, de acuerdo con Marx, cuando hay equilibrio en los niveles microeconémi-
coy, por ende, macroeconomico: :

r €——Condiciones técnicas y sociales de produccion y por la canasta sala-
rial;

Por lo tanto:
LAK iy
K

Significa lo anterior que, estando en equilibrio el ahorro con la inversion, el
ritmo de acumulaci6n de capital queda determinado por los ‘“factores de
oferta’’ ya sefialados.

Esa tesis implica, claro esta, aceptar la Ley de Say como vélida para el anéli-
sis del crecimiento capitalista de largo plazo (puesto que los desequilibrios
coyunturales entre el ahorro vy la inversién tienden a compensarse en el largo

plazo) y, entonces, para el estudio de la evolucion tendencial de la tasa de ga-
nancia.
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Puede deducirse como consecuencia de lo afirmado que la critica de Marx a
la Ley de Say consiste en rechazar su continua validez en el corto plazo.

2.2 Las posiciones no marxistas.

Las criticas no marxistas de la Ley de Say se iniciaron desde la enunciaciéon
misma de esta (Keynes, 1.930, 1.936 y 1.946; Henin, 1.979). Efectivamen-
te, Malthus, critico agudo y persistente de ella (Keynes, 1.946) fué contem-
poréaneo de sus proponentes. Incluso el mismo Malthus tuvo sus precursores
en Lauderdale y en los mercantilistas. Sismondi, Aftalion, Hobson, Foster,
Catchings, etc: ,sucederan a Malthus en la tarea herética de mostrar que el
sub-consumo es una continua amenaza y hasta ineluctable por periodos.

Otros criticos, menos ‘‘populistas’’ que los sucesores de Malthus, mas acadé-
micos, insistirdn en una critica a la Ley de Say mas acorde con una vision
walrasiana del mundo econémico, seglin la cual este es un amplio espacio de
multiples mercados semejantes cuyos desequilibrios son posibles pero solu-
cionables mediante la flexibilidad de los precios. La existencia y prolonga-
cion de desequilibrios generales (desequilibrios en los mercados ‘‘reales’” de
sentido contrario a los desequilibrios en el “‘mercado del dinero’’) demostra-
ria la existencia de un sistema monetario-financiero ‘‘complaciente’”’. Empe-
ro, la adecuada flexibilidad de los precios impediria que tales desequilibrios
se transformen en situaciones, ora de fisica penuria de bienes, ora de sobre-
produccién y desempleo. Wicksell, ya lo habra adivinado el lector, es el pro-
totipo de estos criticos académicos de la Ley de Say. El Gltimode los gran-
des criticos “‘pre-keynesianos’’ de la Ley de Say es, justamente, el Keynes del
“Treatise en Money” (1.930). A diferencia de Wicksell, demuestra porqué
los desequilibrios macroecondmicos (vistos todavia como desequilibrios de
dos grandes ‘““‘mercados’ sectoriales: el del consumo y el de la inversiéon) no
se prolongan indefinidamente, dando lugar, entonces, a la alternancia de fa-
ses de inflacion, especulacion contra el dinero y auge de los negocios y, pos-
teriormente, de deflacion, atesoramiento y depresion, siendo las crisis (con
caidas inesperadas de las ventas) y las recuperaciones las soluciones de conti-
nuidad entre tales fases.

La crisis mostraria, pues, las insuficiencias del consumo con respecto al valor
normal de los bienes que se ofrecen al consumo o las de la demanda por bie-
nes de inversion con respecto al valor normal de estos. En todo caso mostra-
ria las insuficiencias de la inversiobn con respecto al ahorro efectivo. El
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“Treatise’’ logra, por lo tanto, integrar una teoria del ciclo econémico y de
las ““crisis comerciales’* con una critica de la Ley de Say, bajo una forma aca-
démica aceptable, esto es, respetando la visién de Guienes explicaban los pro-
blemas econémicos como fendémenos de mercados, cuyos desequilibrios ge-
neralizados y prolongados tendrian, supuestamente, origenes en un sistema
monetario que los permite y, a veces, los promueve.

3. La Ley de Keynes.

Keynes (1.936) critico la Ley de Say a todo lo largo de su “'Teoria General”’,
como es sabido. En tanto que critico de esa, sefiald, es obvio, la existencia
posible de desequilibrios entre el ahorro y la inversién (neta de variaciones
involuntarias de existencias), vale decir, desequilibrios entre el valor de la
produccion global (sin valorarla a precios de pérdida) y el de la demanda
efectiva. La siguiente cita despejara posibles dudas al respecto:

... Silos empresarios ofrecen ocupacién en una escala que, en
caso de vender su produccion al precio esperado, provea al piblico
con ingresos de los cuales ahorre méas que el monto de la inversion
corriente, corren peligro de resentir una pérdida igual a la diferen-
cia; y esto serd lo que ocurra, independientemente en absoluto del
nivel de los salarios nominales . . ."”” (Keynes, 1.936; p. 231).

Empero, esinnegable que Keynes (1.936) mostré poco interés en el tema
concerniente a los desequilibrios entre produccion y demanda y entre ahorro
e inversion, constituyéndose ello en elemento importante de su alejamiento
del ““Treatise’’ y de la economia "“pre-keynesiana”. Mas aln, de acuerdo con
la “Teorfa General”, la sobre-producci6n 6 sub-produccién de mercancias y
los desequilibrios entre el ahorro y la inversion no son mas que fenémenos
secundarios, por cuanto que: 1) Carecen de poder explicativo sobre los pro-
blemas macroeconémicos fundamentales; 2) sus intensidades no tienen que
alcanzar necesariamente magnitudes significativas; 3) su« ocurrencia se ex-
plica por problemas mas importantes, desde el punto de vista del conjunto de
la economia y, 4) su origen se halla ligado a dificultades para hacer previsio-
Nes correctas a corto plazo sobre ventas. Algunas frases de la “Teoria Gene-
ral’” ilustraran estas aseveraciones:

“En el capftulo anterior se definieron de tal manera los términos
ahorro e inversion que necesariamente tienen que resultar iguales

wn
wn
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en cantidad y, para la comunidad en conjunto, son meros aspectos
de una misma cosa. Algunos escritores contemporaneos (Yo mis-
mo en mi “Treatise on Money’’) han dado, sin embargo, definicio-
nes especiales de estos términos seglin las cuales no son necesaria-
mente iguales. Otros han escrito, partiendo del supuesto de que
pueden ser desiguales, . . .

Hawtrey, por ejemplo, que atribuye gran importancia a los cam-
bios en el capital liquido, es decir, a aumentos (o disminuciones)
involuntarios en la existencia de articulos no vendidos, ha sugerido
una posible definicion de inversion en la cual se excluyen dichos
cambios. En este caso, un excedente del ahorro sobre la inversion
seria lo mismo que un incremento involuntario en la existencia de
articulos no vendidos, es decir, como un aumento del capital liqui-
do. Hawtrey no me ha convencido de que éste sea el factor de pe-
so..." (Keynes, 1.936; pp 75 y 76; subrayado mio).

“La reciente experiencia de Estados Unidos ha proporcionado
también buenos ejemplos del papel que representan las fluctuacio-
nes en las existencias de articulos acabados y no acabados -'‘inven-
tarios’’, como ha llegado a ser usual llamarlos- en ocasionar las os-
cilaciones pequefias dentro del movimiento principal del ciclo eco-
némico. Los fabricantes, al poner en movimiento la industria para
atender a una escala de consumo que se espera prevalezca algunos
meses después, tienen probabilidades de cometer pequefos errores
de célculo, generalmente en el sentido de adelantarse un poco a los
hechos. Cuando descubren su error tienen que contraerse por po-
co tiempo a un nivel inferior al del consumo corriente de manera
que se produzca la absorcién de los excedentes de inventa-
rios; ...."" (Keynes, 1.936, pp 294 y 295; sub. mio).

La preocupacion fundamental que anima la ““Teoria General’* no es, por lo
visto, el estudio de desequilibrios entre produccion y demanda. Es mas, Key-
nes (1.936) creia posible el cabal entendimiento de sus tesis concernientes a
los temas que él consideraba como los fundamentales de su obra ain supo-
niendo, en aras de la sencillez, la confirmacion de las previsiones empresaria-
les sobre ventas a corto plazo, fuesen ellas optimistas o pesimistas. En otras
palabras, suponiendo que la igualdad del ahorro global con la inversion se
cumple sin dar lugar a variaciones involuntarias de existencias de magnitud im-
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portante. Resefiando las tesis sub-consumistas de Hobson y Mummery, Key-
nes cita un texto de ellos cuya Gltima frase es la siguiente:

. . el ahorro, al mismo tiempo que aumenta la existencia global
de capital, reduce el volumen de utilidad y comodidades consumi-
das; cualquier ejercicio indebido de este habito debe, por tanto,
ocasionar una acumulacion de capital por encima del que se necesi-
ta, y el excedente se manifestard en forma de sobreproduccion ge-
neral’’ (Hobson y Mummery, “Physiology of Industry’’; citado por
Keynes, 1.936, p. 324).

Y, a continuaciéon, Keynes anota:
“En la Gltima frase de este pasaje aparece la raiz del error de Hob-
son, es decir el supuesto de que el ahorro excesivo es el que ocasio-
na la acumulacion real de capital por encima de la que se requiere,
lo que, de hecho, es un mal secundario que solo.se produce por
errores de prevision; en tanto gue el inconveniente principal es la
propension a ahorrar, cuando hay plena ocupacién mas del equiva-
lente del capital necesario, impidiendo asi que llegue a alcanzarse
ese estado de ocupacion, excepto cuando hay errores en las expec-
tativas . .. "’ (Keynes, 1.936, pp 324 y 325).

No siendo, entonces, el desequilibrio entre el ahorro y la inversion algo que
absorba, per se, la atencion de Keynes (1.36), se hace necesario precisar cual
fué su posicion con respecto a la Ley de Say.

A mi juicio, Keynes super6 la vieja critica de la Ley de Say consistente en
mostrar, ora la posibilidad, ora la necesidad periddica de sobre-produccién de
mercancias y de capitales. Consider6 que estos problemas resultan secunda-
rios si son comparados con el problema basico de una economia capitalista
que, segin Keynes, es la tendencia a generar desempleo por deficiencia de la
demanda efectiva, deficiencia que puede existir y perdurar an si los empre-
sarios logran realizar todas sus ventas esperadas y a “precios de oferta”.

Ahora bien, Keynes explico la deficiencia de la demanda efectiva recurriendo
ciertamente a un esquema de “economia del desequilibrio’’, pero trasladando
el problema del desequilibrio hacia niveles diferentes al del tradicional dese-
quilibrio walrasiano entre oferta y demanda de bienes y servicios. Los nive-
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les keynesianos del desequilibrio son dos: 1) El desequilibrio posible entre
aquella inversion que garantiza el pleno empleo y un superior volumen de
ahorro generado por una situacion de pleno empleo bajo ““laissez-faire’” v,
2) el desequilibrio entre tasas esperadas de rentabilidad sobre la inversion de
pleno empleo y las superiores tasas de interés que reinarian en situaciones de
pleno empleo, también bajo “‘laissez-faire’”’. Ambos de desequilibrios origi-
nan una brecha entre la demanda efectiva y la produccion potencial cuyo re-
sultado es un desempleo especialmente superior al que se originaria solo por
otras causas.

La consecuencia de las tesis anteriores sobre la actitud critica de Keynes ha-
cia la Ley de Say es inmediata y ocupa un lugar central en la “revolucion
Keynesiana’’. De acuerdo con tales tesis el problema macroeconémico fun-
damental de una economia monetaria no es el del posible desequilibrio entre
inversion y ahorro, sino el de una determinacion del ahorro por la inversion
de sub-empleo, cuya contrapartida es la determinacion de la produccion efec-
tiva por el nivel de la demanda efectiva. En este sentido puede decirse que la
T. G. recurre a un esquema de “‘equilibrio keynesiano’’ diferente al walrasia-
no (Kregel, 1.976).

Esas anotaciones conducen a subrayar la innovacion de la T.G. en el campo
de la macro-dinamica: El avance tendencial de la economia depende de los
crecimientos de la demanda efectiva y de la inversion, asi como los cambios
coyunturales se derivan de las alteraciones de la demanda efectiva y de la in-
version, sin que los cambios autbnomos en las condiciones de produccion, en
los recursos productivos o en el ahorro jueguen un papel central, per se, en la
dindmica capitalista. En el tema especifico del ciclo econémico y de la crisis,
la “revolucion keynesiana’ se separd claramente del esquema tradicional pro-
puesto por los criticos de la Ley de Say, reduciendo tal asunto a las fluctua-
ciones de la inversion, exacerbadas por la especulacion bursatil. Se abando-
no asi la tesis que explicaba el ciclo econémico como el fruto de desequili-
brios entre la produccion y la demanda cuya manifestacion mas dramética se-
ria la crisis:

14

... Para la teoria del ciclo econdmico el afio 1.936 fué el del
Apocalipsis: La Revelacion y el Final. . .."” (Shackle, 1.967, p.
266).

En consonancia con lo dicho hasta ahora, la critica de Keynes a la Ley de
Say no consisti6, basicamente, en denunciar como incorrecta la igualdad aho-
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rro-inversion, sino en rechazar la tesis de la determinaciéon del ritmo de acu-
mulacion de capital por factores de oferta, es decir, directamente dependien-
te de los niveles de productividad y frugalidad e inversamente dependiente
del salario real. Keynes rechazo, pues, la tesis (1.2) y, para la ecuacion (1.1),
propuso la siguiente causalidad:

S = e (3.1)
y, dada s,
Fe—C (3.2)

Considerando, adicionalmente, que los incrementos de capital pueden incluir
variaciones coyunturales involuntarias (pequefias y de importancia secunda-
ria) en las existencias de mercancias.

Es de notar que tal interpretacion causal de la ecuacion (1.1) hace depender
en forma inversa la tasa de ganancia de la frugalidad (s): Dado el ritmo de
acumulacion de capital, cuanto menor sea la frugalidad mayor tasa de ganan-
cia obtendran los capitalistas. A Kaldor (1.956) debe reconocérsele la for-
mulacion de la Ley de Keynes y de sus implicaciones.

4. La relevancia de las leyes anteriores: Una interpretacion hipotetica
de los afios 70.

4.1 Laevolucion del capital y de la tasa de ganancia,

A la luz de la teoria Keynesiana podrian interpretarse las tesis clasicas sobre
acumulacion de capital y crisis en el siguiente sentido:

P = Ips (4.1)
CPp «——rps (4.2)
donde:

cp = ritmo de acumulacién potencial de capital;

Rev. Lecturas de Economia 59 Medellin I (3), Sepbre. — Dic. 1980



rp = tasa potencial, maxima, de ganancia, dada la magnitud del salario
real o canasta salarial.

Las variaciones de la tasa potencial de ganancia determinan variaciones direc-
tamente proporcionales del ritmo de acumulacion potencial de capital, dada
la frugalidad (s). Asi mismo, las variaciones de la frugalidad determinan va-
raciones directamente proporcionales del ritmo de acumulacion potencial de
capital. Empero:

{of = S (43)

C —"‘—_> rs (4.4)/

el ritmo efectivo de acumulacion determina la tasa efectiva de ganancia, dado
el nivel de s. Las variaciones de s, si no estan acompafiadas de variaciones
iguales de ¢, causan variaciones de r en sentido contrario.

(4.1) y (4.3 >

P o G (4.5)

p r

b e AP c (4.6)
cp

La ecuacion (4.6) merece un comentario: Cuando varia la tasa potencial de
ganancia sin gue la tasa efectiva de ganancia presente una modificacion igual,
ello solo es posible gracias a un cambio de la proporcion entre los ritmos
de acumulacién efectiva y potencial de capital.

Al parecer, desde fines de los afios 60 y hasta el presente la tasa potencial de
ganancia (rp) ha tendido a declinar en el conjunto de los principales paises
capitalistas (PPC) a resultas, fundamentalmente, de los aumentos en los pre-
cios relativos de materias primas (entre ellas el petroleo) y de los insuficien-
tes desarrollos de la productividad y del cambio técnico, incapaces para pro-
teger la tasa potencial de ganancia de los mencionados aumentos de precios.
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Puesto que la frugalidad (s) no ha crecido, segiin ciertos indicios, en forma
compensatoria, puede decirse que el ritmo de acumulacién potencial de capi-
tal ha decaido tendencialmente (1).

Antes de continuar este anélisis conviene advertir que no tiene validez asignar
la responsabilidad de la baja tendencial del ritmo potencial de acumulacién
de capital al ‘““poder monopolista de la OPEP’’. En primer lugar las alzas en
el precio real del petroleo no son ajenas a la reducci6én en las reservas proba-
das del mineral. En segundo lugar, los desarrollos de la productividad y del
cambio técnico fueron insuficientes para neutralizar el impacto petrolero.
Finalmente, la frugalidad (s) y especialmente aquella relacionada con la abs-
tencion de consumir bienes y servicios altamente ‘‘glotones’’ de petroleo ha
dependido también de los PPC, dejando tal frugalidad mucho que desear.

Si se dispusiera de indicadores estadisticos confiables referidos a las tasas de
ganancia y de acumulacion de capital y si, ademads, la evolucién porcentual
del producto global fuese mas o menos similar a la del capital, podria resu-
mirse la evolucion macroecondmica de la economia conjunta de los PPC en
términos de la igualdad (4.6), asi:

Las reducciones de las tasas potenciales de ganancia y acumulacién de capital
inducirian las mermas en los niveles medios de sus tasas efectivas, via la de-
presion de las expectativas de rentabilidad y las crecientes dificultades finan-
cieras para ejecutar proyectos de inversion. Al caer el ritmo efectivo de acu-
mulacion de capital habria mermado, conscecuentemente, la tasa efectiva de
ganancia. No obstante, diversos factores circunstanciales, entre ellos las mo-
dificaciones de politica econémica, de la demanda efectiva y del flujo de

(1 Las observaciones sobre los afios 70 se basan en: Kaldor (1.976), Hiscox (1.976), Henin
(1.979), Mathieu (1.980) y OCDE (1.976, 1.977, 1.979 y 1.980). Cuando me refiero a la evolu-
cibn de variables estadisticas me baso en las cifras de la OCDE para el conjunto de sus miembros
(EE.UU., Japbn, Alemania Occidental, Francia, Gran Bretafia y otros 18 paises capitalistas in-
dustrializados, aunque incluyendo a Espafia, Greciay Turquia).

Indicadores del aumento en los precios relativos de materias primas (total y sectoriales) y del
menor crecimiento de la productividad (del trabajo) en los PPC, con posterioridad, a 1.973, se
encuentran en: OCDE (1.979), cuadro 11, p 28 y graficos E, Gy G,pp 42y ss.

No existen indicadores estad isticos plenamente satisfactorios de s, Empero, los indicadores de la
OCDE sobre tasas de ahorro, anuales y a precios constantes (ahorro personal/ingreso disponible
personal y ahorro nacional bruto/PNB) muestran su constancia o declinacién tendencial, para
los PPC, entre 1.973 y 1.979 (Ibid., Grafico P, p 150, OCDE, 1.980, p 17 vy, OCDE, 1.976, p.
19). Esto indica que es sensata la hipotesis de la inexistencia de un incremento de s capaz de
sostener el ritmo potencial de acumulacién de capital a niveles indeclinables.
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“petro-doblares reciclados’’, serian responsables de las fluctuaciones coyuntu-
rales de la relacion entre los ritmos efectivo y potencial de acumulacion de
capital y, por ende, de la tasa efectiva de ganancia (ecuacion 4.6).

Es as/ como hasta 1.974 aumentaria la relacion c/cp, sosteniendo la tasa
efectiva de ganancia a pesar de las declinaciones en su tasa potencial. Entre
1.974 y 1.975 habria caido mas rapido el ritmo efectivo de acumulacién (c)
que el potencial (cp). A partir de 1.976 y hasta 1.979 subirian nuevamente
c/cp y r. Desde mediados de 1.979 y hasta fines de 1.980 o mediados de
1.981 la economia conjunta de los PPC entraria de nuevo en la fase descen-
dente del ““ciclo” de c/cp y de .

La tendencia declinante de c en medio de sus fluctuaciones coyunturales se-
ria entonces, el principal factor causante del crecimiento tendencial, aunque
oscilante de la tasa de desempleo durante la pasada década (2)./

4.2 Laevolucién del producto global.

La anterior interpretacion ‘‘clasico-keynesiana’’ de los afios 70 presenta, co-
mo ya se ha dicho, dos limitaciones: 1) Las estadisticas disponibles no ofre-
cen indicaciones directas y confiables sobre tasas de acumulacién de capital y
de ganancia y, 2) hace abstraccion de los movimientos disimiles del produc-
to global y del capital, abstracciéon que pudiera ser inconveniente para un
adecuado entendimiento de la evolucion econdmica de los afios 70.

(2) Para el 90°/0 de los miembros de la OCDE (incluyendo alli a los PPC) la tasa media de desem-
pleo pasd del 3°/o (de la poblacién activa) en 1.964-73 al 5%/0 en 1.974-78. OCDE 1.979, cua-
dro 13, p. 30. ’

Es posible, sin embargo, reformular las leyes de Say y de Keynes con el fin

de interpretar la evolucion del producto global, evolucion aceptablemente re-

gistrada en las estadisticas.

Sean:
y — PIB efectivo anual a precios del afio base;
g = tasaefectiva anual de crecimiento de y;
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| = inversion neta de capital fijo a precios del afio base, es decir, el in-
cremento anual del capital fijo a precios constantes;

RICP =  relacion incremental capital fijo a producto.

De las definiciones anteriores se deduce la siguiente férmula (inspirada en las
de Harrod):

g = Ny (4.7)
RICP

De acuerdo con Keynes (el Keynes de la T.G.) puede interpretarse la ecua-
cion (4.7) asi: El ritmo de crecimiento de la demanda efectiva global es el
determinante principal de g. Los factores |/y y RICP son derivados del pro-
ceso de determinacién de la inversion global, del producto global y, por en-
de, de los incrementos del producto con respecto a los del capital fijo. Las
variaciones del grado de utilizacién del capital fijo, debidas a fluctuaciones
de la tasa de crecimiento de la demanda efectiva, explican de hecho una par-
te sustancial de las variaciones de la relacion incremental capital fijo a pro-
ducto.

En carta dirigida a Harrod (12 de Abril de 1.937) y refiriéndose a una obra
de este (“The Trade Cycle’’), Keynes afirmaba que la variacion de la RICP
(él se referia explicitamente a un factor analogo, denominado V) no es la
causa sino la consecuencia del cambio en las expectativas y, por ende, de las
inversiones (“The Collected Writtings’’, Vol. XIV: “The General Theory:
Defence and Development”, pp 170-178).

As( pues, una reformulacion de la “Ley de Keynes”, en términos de la ecua-
cion (4.7), podria ser la siguiente:

iy Iy
RiCP

(4.8)
Crecimiento de la demanda efectiva —3g

La ““Ley de Say*, por el contrario, nos dice (como en los modelos neo-clési-
cos de crecimiento) que el mejoramiento de los “factores de oferta” conduce
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a la expansion del producto global y, por ende, a un crecimiento suficiente
de la demanda global. En términos de la ecuacion (4.7) los factores de oferta
serian l/y (indicativo de la frugalidad social) y la RICP (indicativa, segun la
version neo-clasica de la Ley de Say, de la inversa de la “‘productividad margi-
nal del capital’’).

De acuerdo con lo anterior, una formulacion de la Ley de Say puede ser la si-
guiente:

Frugalidad social ——> |/y

9

Condiciones técnicas de produccion ——» RICI;}—) (4.9)

g —— Crecimiento de la demanda

Desde un punto de vista Keynesiano pueden reinterpretarse las tesis macroeco-

nomicas clasicas como si fuesen referidas al crecimiento potencial de la eco-
nomia, derivado de los “factores de oferta”, asi:

P = Iy (4.10)
RICPp

gPe— TA4 (4.11)
RCIPp

En palabras, (4.11) nos dice que el ritmo de crecimiento potencial del PIB
depende inversamente de la RICP potencial o minima de acuerdo con la tec-
nologia vigente, dado el nivel de I/y. Asf{ mismo, gp depende directamente
de l/y, dado el nivel de la RICP potencial.

De la comparacion de (4.7) con (4.11) resulta que:

g = RICPp (4.12)
gp RICP

Las definiciones y aclaraciones anteriores seran utilizadas para ofrecer al lec-
tor la siguiente interpretacion hipotética ‘‘clasico-keynesiana’’ de los afios 70:
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A lo largo de los afios 70 habria aumentado la RICPp del conjunto de los
PPC, a causa ‘‘de los aumentos en los precios relativos de materias primas
(entre ellas el petréleo) y de los insuficientes desarrollos de la productividad
y del cambio técnico”, tal como afirmaba en péginas anteriores para explicar
la reduccién hipotética de la tasa potencial de ganancia. La tasa de creci-
miento potencial del PI1B conjunto de los PPC habria caido, en consecuencia.

Las estadisticas disponibles registran la reduccion tendencial de g, a través de
alteraciones coyunturales, para los PPC durante los afios 70 (OCDE, 1.979,
grafico D, p 36). La interpretacién aqui propuesta es la siguiente: Los fac-
tores determinantes del alza tendencial del la RICPp ocasionaron también la
merma tendencial de g, mediante miltiples mecanismos tales como el hundi-
miento de las expectativas de rentabilidad sobre proyectos de inversion; la
erosion del poder adquisitivo de la mayor demanda efectiva nominal y del
poder financiero del mayor monto nominal del ahorro; la menor capacidad
del comercio internacional de los PPC para generarles crecientes ganancias de
intercambio y demanda efectiva (el deterioro en los términos de intercambio
es generalizado para los PPC desde 1.972, segin OCDE, 1980, pp 33 yss);
etc. A su turno, la declinacion oscilante de g caus6 muy probablemente la
tendencia creciente de la RICP en medio de vaivenes de corto plazo. Una es-
tadistica que podrfa indicar los aumentos tendenciales de la RICP es el grado
de utilizaciéon de la capacidad instalada en la industria manufacturera de los
PPC. Este grado alcanz6 un nivel medio (no ponderado) de 78.99/o0 en
1.964-73 para los 5 PPC y en 1.974-78 baj6 al 720/0. Dicho grado baj6 tam-
bién para cada uno de los 5 PPC (OCDE, 1.979, cuadro 7, p. 21).

El comportamiento coyuntural de la economia conjunta de los PPC, de
acuerdo con las estadisticas disponibles, muestra un alza de g para 1.970-73,
su caida para 1.974-75 y su semi-recuperacion en el periodo 1.976-79. Es de
suponer que las relaciones g/gp y, por ende, RICPp/RICP (igualdad 4.12) han
tenido movimientos coyunturales en la misma direccién que g, aunque mas
atenuados quizds. Factores circunstanciales ya mencionados, tales como las
alteraciones de la politica econémica (especialmente las politicas monetarias
y fiscales de ‘‘pare y siga”), las fluctuaciones coyunturales de otras fuentes
domésticas de demanda efectiva, las vicisitudes del reciclaje de délares petro-
leros, las caidas temporales de las exportaciones, etci gxplicarian las altera-
ciones ciclicas de g/gp. No sobra, posiblemente, anotar que varios de estos
factores circunstanciales se relacionaban con los mismos factores causales de
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la declinacion tendencial de g. Las coyunturas depresivas de los afios 70 tu-
vieron sin duda causas relacionadas con las de la caida a largo plazo de g.

4.3 Lasevoluciones del desempleo y de la inflacion.

La tasa de desempleo depende, como sabra el lector, de tres factores: 1) El
incremento neto de empleo (horas-hombre por periodo), 2) el aumento neto
de la fuerza laboral (horas-hombre por periodo) y, 3) el grado de desajuste o
desequilibrio entre las estructuras ocupacionales de los puestos de trabajo va-
cantes y las capacitaciones y aspiraciones de los desempleados. Es indudable
que la expansion tendencial de la tasa de desempleo en la economia conjunta
de los PPC, a lo largo de los afios 70, obedecio a la reduccion de la tasa de
crecimiento del empleo. Al respecto conviene observar que la duracion de la
jornada semanal media de trabajo en la industria manufacturera de los 5 PPC
ha tendido a declinar después de 1.973 con respecto al periodo 1.962-73,
mientras que las tasas medias de desempleo en esos paises han aumentado
también, con respecto a este periodo, como ya se ha visto. El ritmo de incre-
mento del empleo conjunto en EE.UU., Japon, Alemania Occidental y Fran-
cia alcanz6 una tasa media en 1.973-80 (1.980 con cifra provisional) inferior
a la alcanzada en 1.963-73 (OCDE, 1.979, cuadros 11y 12, pp. 28 y 29).
Por lo demas, dificilmente podria explicarse la reduccion del ritmo tenden-
cial de incremento del empleo por ampliaciones del salario real.

El reducido crecimiento tendencial de las inversiones fué, probablemente, la
causa dominante del menor crecimiento del empleo. La tasa de aumento de
la inversion (excluyendo las “‘inversiones publicas’’) se redujo de manera
apreciable para los 5 PPC: En cada uno de ellos cayo el nivel medio de dicha
tasa (a precios constantes) comparando 1.960-73 con 1.973-78 (lbid, cuadro
6, p. 21).

La agravacion del desempleo en los PPC durante la pasada década coexistio
con una tasa media de inflacion superior a la de los afios 60: La tasa media
ponderada de aumento de los precios al consumidor para los 7 PPC (inclu-
yendo a Canadd e Italia) pas6 de 30/o anual entre 1.961y 1.969 a 7.80/0 en-
tre 1.970 y (primer semestre de) 1.978 (lbid, p. 147). Se pudo consignar,
entonces, la poca vigencia de la “curva de Phillips’’, es decir, del lugar geomé-
trico de los supuestos arbitrajes entre los aumentos porcentuales de la tasa de
salario nominal y la tasa de desempleo (Santomero y Seater, 1.978).
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A pesar de ciertas interpretaciones ligeras de la teoria keynesiana, mal podria
asociarse la mencionada ‘‘curva de Phillips’” con la *“Ley de Keynes”, mucho
menos con la “Ley de Say’’. De hecho, los factores que originaron la reduc-
cion de los ritmos potenciales y efectivos de crecimiento econémico Y, por
ende, la agravacién del desempleo, fueron sin duda factores que coadyuvaron
a impulsar la tasa media de inflacién de los afios 70.

4.4 Inflacion, cambios de precios relativos, crecimiento potencial y
crecimiento efectivo.

La mayor tasa de inflacion alcanzada por la economia conjunta de los PPC
en la pasada década estuvo acompafiada de modificaciones en los precios re-
lativos. Este fenbmeno facilmente altera los coeficientes I/y y RICP vy, ade-
mas, las tasas de crecimiento del producto global. Lo que interesa resaltar
aqui, no obstante, es algo que parece jndudable: El menor crecimiento ten-
dencial del PIB (y del PNB) conjunto de los PPC no podria explicarse exclu-
sivamente por un mero efecto estadistico de los cambios de precios relativos
sobre su medida. Han existido factores econémicos que han deprimido las
tasas de crecimiento potencial y efectivo del PIB a lo largo de los afios 70,
independientemente de las modificaciones estadisticas que sufra su medida.

La consideracion precedente significa que el analisis en términos de agrega-
dos presenta limitaciones pero, aun con tales limitaciones, resulta til para
esbozar de manera simplificada los rasgos caracteristicos de la evolucién eco-
némica de los PPC durante los afios 70. :

De las causas de la mayor tasa media de inflacion registrada en los PPC du-
rante los afios 70 conviene retener dos, por estar intimamente ligadas al tema
del crecimiento econémico. La primera causa parece ser la misma degrada-
cién de las condiciones de produccién, depresora del crecimiento potencial
del producto. La segunda causa seria el desequilibrio entre las tasas poten-
cial y efectiva de crecimiento: Los esfuerzos estatales destinados a sostener
o elevar la tasa efectiva del crecimiento del producto sin evitar la reduccién
de su tasa potencial, mediante herramientas monetarias y fiscales, creaban
tensiones inflacionarias y facilitaban la transmision de los mayores costos a
los compradores. Un factor indicativo de ello es, probablemente, el hecho de
que al comenzar las recesiones (1.974 y 1.979-80) la tasa de inflacion se ha-
llaba en su nivel maximo; al avanzar las recesiones (1.975 y 1.980) comenza-
ba a descender dicha tasa, para situarse en su nivel mas bajo al final de la re-
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cesion y reinicio de la fase de expansion “ciclica’ (1.976). Esto se basa en
cifras sobre tasa de inflacién del total de paises de la OCDE (OCDE, 1.977,
p 149y 1.980, p 161).

El tema de la inflacion de la pasada década invita a discutir las supuestas co-
veniencias de esta para el crecimiento econémico.

Es indudable que la reduccion de la tasa del salario real (hasta un cierto limi-
te) y el aumento de la “frugalidad’ (referida a s y a 1/y) elevan el ritmo de
crecimiento potencial, tanto en términos del capital como del producto.
Empero, la inflacion no siempre conduce a la reduccién tendencial del salario
real o al aumento de la “‘frugalidad”. Mas aln, suponiendo que fuera condu-
cente a ello, no se garantizara su apoyo al crecimiento efectivo mediante ta-
les métodos, en vista de la importancia que para este tiene la expansion del
mercado interno de bienes de consumo. La ‘‘Ley de Keynes'’ nos lo recuer-
da.

45 Crecimiento y crisis: Sintesis de los aspectos macroeconémi-
cos de los afios 70.

Los afios 70 fueron, para el conjunto de los PPC (y de muchos otros paises),
aflos con ampliacion de la tasa de desempleo; con una tasa de inflacién apre-
ciablemente mas alta que la de los afios 60 y 50; con declinacién del ritmo de
crecimiento del producto global; con fuertes reducciones coyunturales de es-
te ritmo, hasta alcanzar incluso cifras negativas; con aumentos de la inversién
a una tasa inferior a la de los afios 60 y, finalmente, con manifestaciones de
sobre-produccion y de anormal sub-utilizacion de la capacidad productiva
durante las coyunturas recesivas.

La interpretacion teérica de tal periodo, cuyas caracteristicas justificarian la
apelacion de “‘crisis’’ dada a los Gltimos 7 afios por el lenguaje popular, pre-
sentada en estas paginas mediante la utilizacion de la “‘Ley de Keynes’’y de
una ““version keynesiana’’ de la “Ley de Say’’, puede sintetizarse asi:

La economia conjunta de los PPC ha registrado una degradacion de las condi-
ciones de produccion, en vista de su incapacidad para desarrollar rapidamen-
te tecnologias amplificadoras de la productividad del trabajo y “‘sobrias’’ en
lo que concierne a la utilizacion de hidrocarburos en los procesos producti-
vos. Tal degradaci6n de las condiciones de produccién no se vié acompafiada
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por aumentos compensatorios en el esfuerzo ahorrador de la sociedad (en
términos de s y de l/y) cayendo, por o tanto, los ritmos de crecimiento po-
tencial del capital y del producto globales, aunque de manera irregular segu-
ramente. La mayor inflacién de la década fué debida, al menos parcialmen-
te, al deterioro de las condiciones de produccion.

De una u otra forma las declinaciones de los ritmos potenciales de crecimien-
to del capital y del producto impusieron la merma de las tasas de expansion
efectiva de la demanda y de la inversion, reduciéndose asi las correspondien-
tes al crecimiento efectivo del producto y del empleo.

Las fases coyunturales de expansion y recesion indicarian, sin embargo, mo-
vimientos desproporcionados de las tasas de crecimiento potencial y efecti-
vo. Las oscilaciones temporales de la tasa de inflacion no serian ajenas a ello.
De ser cierto lo anterior se confirmaria la tesis keynesiana que consideraba la
evolucién economica general como algo no identificable con la evolucién de
los "‘factores de oferta’’, vale decir, con la evolucién de la produccion poten-
cial.

Las sobre-producciones y disminuciones abruptas de los grados de utilizacién
del capital fijo durante ciertos momentos de la década del 70 resultarian de
caidas rapidas de la relacion entre los ritmos de crecimiento efectivo y poten-
cial del producto global, capaces de equivocar los prondsticos de ventas.

4.6 La décadade los 70: Crisis “estructural’’, crisis coyunturales o
crisis tendencial?

Las interpretaciones macroeconémicas de los afios 70 (por ejemplo la consig-
nada en estas paginas a manera de hipotesis) se enfrentan a una objecion
atractiva: En los afios 70 surgi6 una crisis “estructural”, de la cual las coyun-
turas recesivas son meras manifestaciones.

Es innegable la concurrencia de modificaciones en diversas estructuras econé-
micas de los PPC a lo largo de la pasada década e incluso antes. Mas aln, de-
be convenirse con quienes afirman que ciertos cambios estructurales promue-
ven determinados efectos sobre las variables econdmicas que retienen la aten-
cion de los ““coyunturistas’”’. Tales verdades no deberian, sin embargo, con-
ducir a la falacia consistente en asignarle la responsabilidad de los principales
sucesos de esa década a la mera existencia de ciertas estructuras técnicas o so-
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ciales. Desde un punto de vista l6gico una estructura, por si misma, no pue-
de causar cambios de magnitudes o de otras estructuras. Una estructura pue-
de, a lo sumo, modelar el impacto que imponga el cambio en una variable so-
bre el cambio en otra variable. Desde un punto de vista politico, el ““fetichis-
mo’’ de las estructuras, vale decir, aquella inclinacion a explicar los movi-
mientos econdmicos por la existencia de ciertas estructuras conduce facil-
mente a obstaculizar el entendimiento de posibles soluciones a los problemas
econémicos.

As( las cosas, puede considerarse que:

1) Los afios 70 han presenciado una tendencia al menor crecimiento econé-
mico y a la mayor inestabilidad coyuntural, teniendo las coyunturas recesivas
causas comunes con las de la declinacion tendencial de la tasa de crecimiento
econémico. Todo esto permitiria usar la expresion “crisis tendencial’’ de los
afios 70, para enfatizar su caracter contrario al de un periodo que enmarca
recesiones desligadas del movimiento econ6émico tendencial.

2) Los afios 70 enmarcaron cambios estructurales y registraron efectos eco-
némicos de tales cambios.

3) No obstante lo anterior, el entendimiento de la “‘crisis tendencial’’ de los
Setenta exige el sefalamiento de sus causas, independientemente de que estas
entrafien 6 no cambios estructurales. No puede, entonces, sustituirse la ex-
plicacion causal de los fendmenos macroeconomicos de aquel entonces por la
simple descripcion de estructuras y cambios estructurales acaecidos en esos
afios. Ahora bien, una tal explicacion puede ser totalmente compatible con
un esquema macroecondmico y hasta ser expuesta mas facilmente gracias a
este, ain si se hace abstraccion de los aspectos estructurales del problema.

4) Afirmar que los afios 70 cobijaron una ““crisis tendencial’’ no significa que
dicha crisis tienda a perpetuarse, a menos que los PPC dejen de ser capitalis-
tas. No puede descartarse la posibilidad de que en el transcurso de los proxi-
mos afios los PPC reduzcan las tasa medias de inflacion y desempleo; impul-
sen grandemente la productividad, la ““frugalidad”’ y las inversiones; reorgani-
cen sus estructuras productivas (eliminando unos procesos y avanzando en
otros) y al sistema comercial-financiero internacional y estabilicen la tasa
tendencial de crecimiento del producto global.

Rev. Lecturas de Economia 70 Medellin | (3), Sepbre. — Dic. 1980



i1l RESUMEN Y CONCLUSION PRINCIPAL
El contenido de este articulo puede resumirse asi:

La Ley de Say procura explicar el crecimiento econémico con base en factores
de oferta derivados de las condiciones de produccion y distribuciéon y a la
“frugalidad’’ social en lo que respecta al consumo. La critica pre-keynesiana
de esa ley se limita a sefialar ora la posibilidad ora la necesidad de interrup-
ciones peri6dicas de la igualdad de la inversion con el ahorro total. La “Ley
de Keynes'’ trasciende esta critica y postula una causalidad inversa a la indi-
cada por la Ley de Say.

Una reinterpretacion sintética de tales ““leyes’” consiste en adoptar una “ley’’
del crecimiento econémico potencial; una “ley’’ del crecimiento econémico
efectivo y, ademas, un esquema teérico de enlace de estas dos leyes, La dé-
cada pasada ofrece, al parecer, la oportunidad de examinar la dindmica eco-
némica en términos de relaciones y desequilibrios entre los ritmos de creci-
miento potencial y efectivo de las principales variables macroeconémicas.

La principal conclusion de este articulo es la siguiente:

Un esquema ecléctico en materia doctrinal, que integre en forma lbgica los
aportes de las teorfas clasica y keynesiana al tema del crecimiento y de las
crisis, tiene mayor poder explicativo de la evolucion econdmica de los princi-
pales paises capitalistas en los afios 70 que cualquier esquema clasico o key-
nesiano que intentase una interpretacion doctrinalmente “pura’” de este
asunto. De aquf surge, problemente, la conveniencia de un conocimiento
critico de las “leyes’’ de Say de Keynes.

Otubre de 1980
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