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Cou0 otras doctrinas econdnicas v1a "teoria cuantitativa”

parece egtar sujeta a mov1mlentos de flago ¥y reflujos. ain 5en8-—-—

ral, su 1nf1uenc1a_plerde terreno durante perifodos dominados -

“por tendencias devregivas, en los cualcs el peso del ajpete eco

néumico grava sobre la produceidn ¥ el empleo antes que sobre
los precios y salarios. Pero recobra su ascendiente en ¢é.ocas
de aumentos de yrecios. o puede sor.reunder, en consacusncia,
que haya recuperado al presente gran parte de su prominencia
clésica. La controversia sobre la teorfs de la inflacidn se re
fiére mas bien al sentido del .roceso dausal que a las wropieds
des de la demanda de dinero., _ L

Bl renscimiento Ael lnteréa en la teoria cuantitativa ha
venido acompainado uor nueVaa elaboraclones con el objeto de fun-
damentarla en los princiios geucraleu del valor. Una de las mds
comgletasg Y gue ha suscitado mayor"atgncipn cientifica, s la

s, 2 : . Lo ; . .
de D..Patinkin™, lLa teorfa cuantitativa que €1 Jeduce, sin em-

‘bargo, se ajparta de ia teoria cuantitativa tradicional en un

elemento imvortante, pues rejulere que el cambio de la oferta
monetaria suceda erd iiual proporcion ara todos los individuosB.
s adn, si ¢l modelo incluye operaciones crediticias, la teo
ria cuantitativa pvatinkiniana exi.e supomer que todos loo vatri
monios netos varianen idéntica prosorcidn. sgtas regtricciones
son ajenas a la teorfa cuantitativa en su forma cldsica. TLa ne-
cesidad de introducirlas obedece a la sregencia de los zaldos
reales en las funciones de demands individual.

sn un estudio critico, archibald y Lipsey reconsidsraron
ésta cuestidn a la luz de la diferencia entre equilibrioc tempo

rario y equilibrio gleho&. Usando el modelo simplificado e Pa-—
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tinkin, con ¢l diners com¢ dnlee activo, demosiraron guy losg
saldos reales no son argumentos en las funciones de demanda eco
rreepondientes al equilibrico plenc d&el sistema, PFPorp consiguien
te, la divergencia sntre Fatinkin v leog elédsicos con regpecto
& este punio se resuslve sp le distincién entye lus dos nooiow
ney de m%mili%mmm& Yero ol apdlisis de Archibald y Lipsey sa
desarrells dentro dsl marco de un modelo exclusivemente noneta
rio, y surgen dudas sobre pu splicebilidad a slstemss donde
exigian valores con tose de interds rositive,
e fuente de la diflonltad as manifiests, ¥ posssdor

de actives finencieros qus reditisn interds Puode destinar, o
tal o parciailmsnie, los interepas Ue Percibe & DUEeVERE UONDIes
de wvalores. No key seguridad, en tal cheo, G¢ gue tiends asin-
Fotdcamente s un equilibric plero. Como ha ohBervado Liviaten,
La convergencia no resulia del wodelo mismo, con abetreccidn
del walor nomérico de los pardmetros. Perc sate autor va més
lejos, pues pugiere que la falte de un eguilibr»io plenc ssta-
ble es 1la situacidn pormel cousxe & une tasa de interds resitl
vaJ. Emtlnkjn en la ousva edicidn de gu libkro, se sdhiere &
egta wpinm&m « Winguno de ellos, sin enbargo, presenta un and-
ligis formal de la establlided epintéiice del eguilibrio.

CMuesteo propieito es efectuar swe andlisia, y conside~
rar si retifies la presuncidén de inestabilidad eminciade PO
Liviatan y Potinkin. Fars mentener 8l proolemsa en el terreno
donde be surgide, ubilisuremos el modelo de maxiwizacidn del
Propio ﬁﬂﬁinkin?a Hecordemos las funciones de demarda indivie-

Gual determinedas por l8e condiclones del Sptimo. Sean M, X e

I las canbidades iniciales e dinerc, bonos ¥y mercancias, res-
bectivamente, el dinerc y los bosos medidos en unidades noming
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leg. Sean m, % 2 y las cantidades desendas o finales correspon
dientas., Las teassncias de bonos pueden ser positivas o negeti-
vag, y se computan & su valor de vencimiento. Adends, sean B
¢l precic monetario de lus mercancias, r le tasa de imturds y
% la unidad de tiempe o "semane®, Para econcmizar notseidn, ey
pondremos gue bay una sole wmercancia (0 gue los precios relati
vos entre ellas son congbentes) y gus el horizomite econdmico
ineluye dog perdodos. Las funelonss petinkinienss de demands
individual sons
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Estas fonciones representan el eguilibric temporario del
congunidor, es decir, el uso racional de una dotacidn de reouy
gog que puede variar de uwn perfodo a otro, Corvesponde agteble
cer ahors ohmo se enlaszan en sl curso del tismpo los equili-
briog tenporarios. introducimos los siguisntes supueston adiclo
nales: Peimere, lazs cantldedes de dinerc y de bonos puseldsas
Por el agente al comlenzo de cada perdiode mon lus centidades
finales del periodo anterior. Segundo, loa gustos del sgente ¥y
ios pardwetros I, xr e ¥ se manbtlener ilnvariahles en el tiempo.

De acuerdo con estas hipbtesis, Jas funciones de demanda indie

vidual asumen 1ls Formei
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EBn virtud de la igueldad de presupuestos

ey + Yy + 3, = Yy ¥ Xogd "T

P paes) o P P ’
poedemos omitir la Witime funcidn de demende y concentrsr la a |
tencidn scbre el sistems regresive (4} - {8), Bs fdoil adver-
tir gue éets se condense ern une ecusnién dnicel

(?1’} el 4 'J’il i{} tf ’J' i
donde i ﬁ:' '}E%" ﬂ
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Supongamnos gua el sistema posee un estedo estaclonerio

0 pguilibric pierncs

(8) ” -
. “é't’.vil H 'ﬁ"L 2 'ﬁi;.-l‘{ e oweom r-’-”ﬂ-?'?a‘m-""' ;{l"’*'

¥ consideyemos, eu primer lagar, 806l peguefias desviaciones.
Demos por ciexte que I se diferenciable copvinuemente. La apro

oimeeidn Linesl s ests funclip en torano del u%q};ﬂ.ibriu 8513

'zw\; = r"j\ - “f"fi‘.‘..ﬁlwg \

donde B' dndice la derivade de H en el punio de equilibrio y 4




desigua ung constante. L& condicidn necessria y suficiente pa=
ra la estebilidsd agintdtice lLooal del Process es, 811 conge-

cusneLe,
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La yresencie del dinero Bxeluye, ean principio, Qgue I sea
negativa. Pueste que, nomalnente, el diners v los bonos no Bon
bienes infericres, la condicidn de cetabilidad ede forpularse
ﬂim@&mmanﬁwﬁ

(9} _ #1*- {ﬁ,wx)g"«;!

Por otra parie, ' y g se relacionsn oon la propensidn nargle
nel 4 consumir L' por comdueio de 1e identided:
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que nos pemite expressr el criterio de egteblillidad en la fope
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Tanto h' como £' son propensiones narginsles con TeBPeC
%0 & la rigueza (en el sentido de Fatinkin), Siu snbargo, como
la {asa de interds es constante, representan asimismo las 2010

¢ldas propensicnes margineles con respecto al ingreso, Nétese,

adends, gue el cardeter sstacionaric de las previsionss hace
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guperdflua la distineidn usual entre ingrean corriente ¢ ingresc
permanente. Bn sl modelo considerado, no hey diferancia sntre
uno y otro,

Hazta agui nos hemos circunscrito & dar por exigtente 1s
solucidn estacionaria, Supongamcs ahora que la desiguslded {q)
se verifica en todos Los Punios. La trayectoris es antonces una
gontraceidn en al eupacio de log nﬂmwwww‘mw&lwmﬁu Se sigue de
un'tecremm del andlisis fupedional ans la relacidn posee un R -
to £ijo, ¥ que date on ﬁmiumgﬂ EiL procese, adenda, resuita egta
ble globalmente. Debe advartirse que se trats de une condicidn
aufiwi%ntmﬂ pero no hecescrlia, Tespsote de estan Bropiedadag,

En conclugidn, para que &l aisteps tenga un egnilibric ea
tacionerio dnico dotado de satabilided global, bugta qué la pro
panaiﬁm‘mmmﬁimal & consumlr ses mayor gue la tasa de interds
Cwultiplicads por'La Propenaibn mereingl a Posaer honog., @ha&ww&
mew que ests circunstancia, Gungne no se hells implicita en ol
medelo de ertimizacidn, conetiture sélo uns restricceién débil,
i el consumidor, ante cualguier incremento €& ingreso, dedios
&l consume uns parte no Renor de 1a gue destina o aumentar gy
cartera de bonoa, entonces cuilguier tasa de interés inferiop &8
100 por ciento POT semens signifies im sxigtencia, y wiieided,
¥ estebilided global del equilibrio esvacionarin) En el Luterve
lo hﬁbiﬁmmi de¢ esos pardwetros de Gomportamiente, g valor opf.
tico ds la tess de interds es mucho WeEyor adn,

o hay motivo, Hes, Yare uns Preevacidy genersl ge L g—
tebilidad en el modelo de gue ae trata, Log resul tad os preceden
tes no vorroboran 1o desis de Livietan v Patiakin,

Huerlio andlisis, ocmo 6l de sgteg utores, ss refisre al
consumidor individeal, W problems qel mercsado gn conjunto e
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cuegtidn sparte. le existencia del eguilibric individual no im
plica la del egulilibric genersl, ni la esgtabilided del primero
la del segundo. Tanto mdas en el caso del sguilibyic plemo, ya
que entinces el "tanteo" walrasisno con recontraiacidin se halls
exclufdor low planes correspondientes & las situsciones de
equiliberio tewporario se reslizan. Esa es la verdadera dificu}l
tad, er nuestra opiniin, con gue tropieze el argumento de Ape
chibald y Lipsey. i no existlera un egullibrioc plsno estable
para la econcmis en conjunto, les demendas individaslies de gw
gquillbicie pleno ocurecerian de real importencis, ada desde sl
panto de vieta del andlisis sobre sl comportomiento individual,
Pero sstu observeciln wale asimismo pare el modele puramente
nonetaric. Mo depende, en abgolato, de la influencia de una T &

ga de interds positive,

dulic H., G. Qlivers

Institete de Investigacionss Beondniosns
Faogultad de Ciencias Econdmicas
Oniversidad de Busnoes Aires




Lo

Ee

3.
4.

B
T

8

9.

gn“"

&) presente trabsjoc se hﬁma'ﬁmhra el artfcule del awtor,
blicado en Lxford Feonomie Papers, marzo de 1969, con el
tulo "On the Asymptotic Theory of the Temand for NonsyY.
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De Paﬁinkim,'anﬂy, Interest and Pricsa, segunds edicidn,
N. York, 19654,

Op._git., carditulo IV, sspecialmente Pig. T2 v sigulentes.

Go O« Archibaid y H. C. Lipsay, *Monetary and Velue Theorys
a Oritigue of Lange and ?ﬁtimklm“,lggﬂ Review of Beonomic
Studies, octubre de 1958, pdg. L-22. La digtincién proviene
de J. H. Hicks, Yalue snd OUnpital, Oxford, segunda edioidn,
1945, p. 132; ver asimismo Gapiiel and Growth, Oxford, 1965,
capitulos 1I, VI y VIII, En ol texto wsamos las expresiones
Tegquilibedo plsne® y “eguilibrio evtacionarion indistinta~
mente, dade la naturaleza del modsio conaiderads.

N. Liwviatan, “Ou the Long~iun Theory of Consumption and
Real Bulances®, Oxford Beonomic Fapers, julio de 1965, phg.
205~1%, especlalmente pdg. 205 ¥ 2lb.

Patinkin, Op. oit., phg. 58-59,

One.2dk., Phg. 60 oig. ¥y 440 sig, Para fijer la atencifn sp
bre el problera rlanteads, haremos caso umlao de las Timita
clones de sste mcdelo (Ver H. 4, Johnaon, *Monstary Theory
and Poliey", American Bconcmioc eview, junio de 1952, e
33584, ?ﬂpamimlmamt@ phg. 339; Fatinkin, op.eit., pfg. 10m.
¥ 423 n.). .

Le condicidn precise es gie en todoe los puntos 'S K, sien
40 K un miners tal que 0< X< 1, :

Eg el denominedo "tsorems de Banach', formaiado ror 8. Baw-
nach, "Sur les opérations dans les ensemblea abstraitat,
Fandements Mathemeticae, i3 (1922}, pdgs. 133-81,v, espe-

clalmente p, 160,




