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INSTRUMENTOS DE POLITICA ECONOMICA

Alejandro Trapé'

En el marco del proceso logico de disefio de la politica econémica, la etapa que sigue al p/anteo
de objetivos es la de seleccion de instrumentos. Si bien esta etapa es presentada a menudo
como una tarea mecanica consistente en “buscar, entre las recetas conocidas, la que sea mas
adecuada a las circunstancias”, no es asi. La seleccion de instrumentos es una tarea que
requiere de un vasto conocimiento del funcionamiento del sistema econdémico y de sus
relaciones y reacciones, como también de sus vinculos con el contexto externo y sus
fluctuaciones en el corto y largo plazo. También es necesario el conocimiento de las
interrelaciones entre instrumentos y la identificacion de restricciones o limites para su empleo.

El objeto de este trabajo es identificar algunos principios basicos que deben considerarse al
momento de seleccionar instrumentos, de manera de determinar pautas cuantitativas (cuantos
instrumentos) y cualitativas (cuales instrumentos) que permitan orientar este tipo de decisiones.

El desarrollo de la etapa de seleccion de instrumentos debe incluir tres subetapas basicas , que
pueden transitarse con mayor o menor rapidez dependiendo de la complejidad del problema: la
determinacion de la cantidad de “instrumentos necesarios”, la determinacién de la cantidad de
instrumentos efectivamente disponibles (o “instrumentos utiles”) y la caracterizacién y solucion
del problema.

1 Determinacion de la cantidad de instrumentos necesarios

La determinacién de la cantidad de instrumentos necesarios para alcanzar los objetivos
especificados durante el proceso de disefio de la politica econémica? es una tarea relativamente
sencilla, para la cual existen pautas o guias claramente definidas, que resultan en gran medida
independientes del problema concreto a solucionar. Estas guias, o pautas cuantitativas, tienen
por objeto sefialar al politico un minimo de instrumentos de los cuales necesita disponer efectiva
y libremente para poder alcanzar las metas deseadas. Debido a que tales pautas dependen del
tipo de modelo de decision que se utilice para plantear el problema de politica econémica
(objetivos fijos u objetivos flexibles), es necesario analizar cada uno de estos casos por
separado”.

1.1 Pautas cuantitativas en modelos de decision con objetivos fijos (formulacion de
Tinbergen-Frisch)

Un modelo de decision con objetivos fijos cuyo objeto sea describir y analizar el proceso légico
de disefio de la politica econémica puede ser planteado de la siguiente forma general:

Fn (x;, u,y;, z) =0 (1
El modelo se compone de n ecuaciones, funciones cuyos argumentos son las variables x,y, zy
u. Si bien los dos primeros grupos constituyen variables énddgenas y los dos ultimos

representan variables exégenas, es necesario efectuar algunas distinciones:

- Lasvariables x, que van de 1 a |, representan variables objetivo, es decir, endégenas cuyo
valor interesa a quien disefa la politica econémica.



- Lasvariables u, que van de 1 a L, representan variables irrelevantes, endégenas cuyo valor
no interesa a quien disefa la politica econémica.

- Las variables y, que van de 1 a J, representan variables instrumento, es decir, exdgenas
que quien disefia la politica econdmica puede efectivamente manejar en forma
independiente.

- Lasvariables z, que van de 1 a K, representan variables dato, exdgenas que quien disefiala
politica econdmica no puede efectivamente manejar.

La formulacién de objetivos fijos transforma al modelo econémico (1) en modelo de decision, a
través del siguiente razonamiento: definidos los valores deseados para las variables objetivo
(metas), es posible utilizar el modelo para determinar los valores que deben asumir las variables
instrumento, dados los valores de las variables dato y desechando el impacto sobre las variables
irrelevantes.

Si bien en esta formulacién no se explicitan las funciones de preferencia del politico* ni de la
sociedad, estas pueden encontrarse implicitas en los valores que se fijen para las variables
objetivo. La expresion (1) es la “forma estructural” del modelo, cuya “forma implicita” es:

Ac . X +B,.U +C,. Y+ D,.Z = 0
Nx| Ix1 NxL  Lx1 NxJ  Jx1 NxK  Kx1 Nx1

donde A, B, C y D son matrices de los coeficientes de la forma implicita para cada grupo de
variables.

Lo que el politico conoce ex-ante son los valores de las variables dato (Z) y de las variables
objetivo (X). Metodolbégicamente es conveniente reunir los otros dos grupos de variables ya que
seran las que el politico determinara al solucionar su modelo de decision®.

Ac . X + Cy, . Y + D, . Z = 0
NxI  Ix1 Nx(L+J)  (L+J)x1 NxK  Kx1 Nx 1

De donde resutla:

EX+F.Z=Y )
siendo: =-Cy". A
F=-C,".D,

La expresion (2) muestra la forma como se relacionan las endégenas objetivo con las exdgenas
instrumento y las exdgenas dato y permite obtener el valor de los instrumentos conociendo el de
las variables de los dos primeros grupos y los coeficientes de las matrices. Este tipo de
funciones han sido denominadas por Lindbeck® “funciones de reaccion del politico” porque
muestran como se comportara quien disefia la politica econdmica, en un marco de analisis
convencional, cuando se producen cambios en el contexto que enfrenta.

Del razonamiento realizado surgen dos condiciones de consistencia, que deben verificarse
simultaneamente a fin de que sea posible llevar a buen término la politica econémica deseada.

a) De (1) se infiere que para que el modelo tenga solucién matematica es necesario que:

l+L=N 3)

b) Por otra parte, para poder invertir la matriz C'y es necesario que:



L+J=N (4)
Reuniendo las expresiones (3) y (4) resulta:
l=J

que es la "condicién de consistencia de politica econdémica", conocida como principio de
Tinbergen, que se expresa del siguiente modo: especificada una cantidad de objetivos de
politica econdmica, para que la consecucion de todos ellos sea posible es necesario contar
como minimo con la misma cantidad de instrumentos efectivamente controlables.

El principio constituye la pauta cuantitativa para modelos de objetivos fijos, ya que indica la
cantidad minima de “instrumentos necesarios” para alcanzar las metas planteadas. Si la
cantidad de instrumentos que el politico efectivamente puede controlar supera a la de objetivos
planteados, el politico tiene “grados de libertad” para dejar de lado instrumentos o bien
especificar un mayor numero de objetivos. Si, por el contrario, es menor, debera dejar de lado
uno o mas objetivos, a menos que pueda concretar el control sobre instrumentos adicionales’.

1.2  Pautas cuantitativas en modelos de decision con objetivos flexibles (formulacion
de THEIL)

Los problemas de politica econdmica pueden ser también plantearse como optimizaciones
condicionadas donde se maximiza una funcién de bienestar social, sujeto a una serie de
condiciones que definen el funcionamiento del sistema econémico. Este esquema® razona del
siguiente modo: definida la estructura de la funcién de bienestar social, es posible determinar los
valores de las variables objetivo que la maximizan y a partir de ellos determinar los valores que
deben asumir las variables instrumento, dados los valores de las variables dato y desechando el
impacto sobre las variables irrelevantes.

En principio puede pensarse que la funcién de bienestar social tiene como argumentos a
variables enddgenas-objetivo, aunque a menudo se la modeliza incluyendo también alguna de
las variables instrumento, cuando se piensa que la comunidad no es indiferente a los niveles
que alcancen éstas. El problema de politica econémica se plantea entonces de la siguiente
manera:

Maximizar W =W (x)°

Sujeto a: Fn (x, u, vy, zq)=0
Las condiciones de primer orden de este problema conforman un sistema que tiene /[+N
ecuaciones implicitas e /+N incégnitas (las variables de control y los multiplicadores de
Lagrange). De la solucién de tal sistema de ecuaciones surgen los valores 6ptimos para las
variables objetivo, es decir, los valores que deben alcanzar para que W se maximice.

Wx; + Ty Fo.#Folix = 0 n=1..N, i=1...
Fo=0

De este sistema de ecuaciones se obtienen las siguientes condiciones:
Wxa / Wxp = ([ Fn. *Fn/*xg) / (Tn Fp . *Fp/%Xp) a,b=1..1, altb

gue indican que el éptimo se alcanza cuando la tasa marginal de sustitucion en la funcién
objetivo se iguala a la tasa marginal de transformacién en las ecuaciones estructurales'®, para
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cada par de objetivos.

A partir del sistema se obtiene la forma reducida 6ptima del problema de optimizacién aplicando
el teorema de la funcién implicita, lo cual permite convertirlo en un nuevo sistema donde cada
enddgena se expresa en funcion de las exégenas. El nuevo sistema, de /+/ ecuaciones, tendra
la siguiente forma general":

X=X (u, Y z) i=1...1
Fn® = Fa" (u, Yis Zy) n=1..N

Colocando los valores éptimos para las variables de control en la funciéon objetivo directa, se
obtiene la funcién objetivo indirecta’®:

W* =W* (x*, F¥)
que en definitiva implica:
W* =W (yj, u, z) (5)

Utilizando el teorema de la envolvente es posible conocer los resultados de hacer estatica
comparativa sin conocer en detalle la funcion de bienestar, ya que:

*W*/*yj = xL/xy; = En Fy. xFy/xy;
*W/xu, = =L/*u, = E, F,.*F/*u
sW/sz, = *L/xz, = E, F,.*F /%2, n=1...N

Del razonamiento realizado surgen dos condiciones de consistencia, que deben verificarse
simultaneamente a fin de que sea posible llevar a buen término la politica econémica deseada.

a) Para que el modelo que conforman las restricciones iniciales al problema tenga solucién
matematica, es necesario que:

I+L=N

b) El sistema de ecuaciones resultante de las condiciones de primer orden para la
maximizacién puede anotarse matricialmente de la siguiente forma:

Gy, . XF + H, . U+ M, . Y + N, . Z =0
(+N)x(I+N) (I+N)x1  (I+N)xL  Lx1  (I*N)xJ  Jx1  (I+n)xK Kx1  (I+Nx1)

donde XF es un vector que incluye los valores de todas las variables objetivo y los
multiplicadores resultantes del proceso de maximizacion.

Metodolégicamente es conveniente reunir estos dos ultimos grupos de variables:
Gx, - XF+ My, . Y + N, . Z = 0
(+N)x(I+N) — (I+N)x1  (I#N)x(J+L)  (J+L)x1  (I+n)xK  Kx1  (I+Nx1)

Despejando Y':



Y = P,.Z - Q .XF

donde: P,= -M," . N,
Qs = - M'y'1. Gy

Para poder invertir la matriz M, es necesario que:
I+ N = L+J

c) Reuniendo ambas condiciones resulta la pauta cuantitativa:

lo cual implica que la proposicién de Tinbergen se vuelve aun mas restrictiva en este tipo de
modelos. Conceptualmente, la pauta cuantitativa ahora exige que el politico sea capaz de
colocar a todas las variable objetivo en sus valores optimos y que ademas tales valores
constituyan el vector exacto que maximice el bienestar de la comunidad.

2 Determinacion de la cantidad de instrumentos efectivamente disponibles
(“instrumentos utiles”)

La determinacién de la cantidad de instrumentos disponibles aparece, en una primera
aproximacion como una tarea relativamente sencilla, ya que bastaria con inspeccionar el modelo
de decision utilizado a fin de realizar el “conteo”. Sin embargo es necesario analizar el problema
con mayor cuidado, porque puede ocurrir que no todas las variables instrumento constituyan
“instrumentos utiles” para el desarrollo de la politica econémica.

A fin de aclarar el problema es necesario efectuar dos precisiones respecto del funcionamiento
de los instrumentos, que son las que permiten pasar de un grupo de variables instrumento a un
set de instrumentos dtiles (normalmente un subgrupo de aquel): los casos de instrumentos no
indiferentes y de instrumentos relacionados:

El primero se refiere a situaciones en que los instrumentos disponibles no son indiferentes a las
preferencias de la comunidad y deben considerarse argumentos de su funcion de bienestar. En
tales casos las autoridades pierden grados de libertad para el disefio de politica econémica
porque encuentran limitaciones al manejo de los instrumentos que “importan” a la comunidad.

El segundo caso es el de instrumentos que se encuentran relacionados entre si, de manera que
quien disefa y aplica la politica econémica no puede manipularlos libremente por separado. Aun
cuando el valor de los instrumentos sea indiferente a la comunidad, esto plantea restricciones al
accionar de las autoridades porque no pueden modificar el valor de un instrumento sin alterar el
del otro. Bajo tales circunstancias, es decir, cuando existan instrumentos relacionados debe
computarse un instrumento Util menos por relacion existente, ya que en cada una se pierde (o
dificulta) el control sobre un instrumento.

Los dos casos planteados exigen de una reformulacién de la pauta cuantitativa correspondiente
(para ambos tipos de modelos de decisién)'®, ya que las mismas deberan quedar referidas
entonces al niumero de instrumentos utiles.

3 Caracterizacion del problema y busqueda de la solucion

Transitadas las subetapas anteriores, las posibilidades son basicamente tres:



- Que la cantidad de instrumentos “Utiles” sea igual a la de instrumentos “necesarios”
- Que la cantidad de instrumentos “Utiles” sea mayor a la de instrumentos “necesarios”
- Que la cantidad de instrumentos “Utiles” sea menor a la de instrumentos “necesarios”

El primer caso permite una resolucion satisfactoria del problema de politica econémica, ya que
sera posible alcanzar todos las metas establecidas sobre las variables objetivo' porque se
respeta la pauta cuantitativa.

El segundo caso presenta un problema a resolver, ya que si bien la pauta cuantitativa indica
que los instrumentos son suficientes para alcanzar las metas impuestas sobre las variables
objetivo, el politico debe elegir cuales utilizar. Esto requiere de guias que permitan ectuar tal
eleccion en forma satisfactoria, asegurando el maximo nivel de bienestar para la comunidad.

Finalmente, el tercer caso también plantea un problema, aunque de naturaleza diferente al
anterior: se trata de una situacion en la cual los instrumentos utiles no son suficientes para
alcanzar todas las metas especificadas, por lo cual el politico debera “reducir sus aspiraciones” y
sacrificar uno o mas objetivos, en forma total o parcial. Este caso requiere de pautas que le
permitan minimizar ese “sacrificio”.

3.1 Cumplimiento en exceso de la pauta cuantitativa: el problema de la seleccion de
instrumentos

Para analizar este caso debe tenerse en cuenta, como punto de partida, que la utilizacién de
instrumentos siempre lleva implicitos tiempos y costos. Cada instrumento no sélo tiene un
impacto diferente sobre el objetivo especificado (expresado por el correspondiente coeficiente
de la forma reducida del modelo), sino que ademas implica diferentes demoras para alcanzar la
meta e implica costos de utilizaciéon que son distintos a los de los demas instrumentos.

El objetivo de este punto es determinar pautas de indole general para, disponiendo de un set de
“instrumentos utiles”, seleccionar la cantidad de “instrumentos necesarios” (respetando la pauta
cuantitativa) para alcanzar los objetivos en forma adecuada, en el menor tiempo y con el menor
costo en término de recursos'®. Como paso previo a esta tarea es Util desarrollar dos puntos de
interés: la diferencia entre los conceptos de eficacia y eficiencia y la diferencia entre politicas
simples y combinadas.

3.1.1 Eficacia y eficiencia de los instrumentos

Para ser seleccionado para la consecucién de un objetivo, un instrumentos debe cumplir dos
condiciones: una necesaria (referida a su propia idoneidad) y otra suficiente (referida a su
idoneidad comparada con la de los demas instrumentos Uutiles).

La condicién necesaria se encuentra asociada al concepto de eficacia. En una definicion simple,
un instrumento es eficaz cuando a través de su manejo es posible llevar a una variable objetivo
al valor que se le ha fijado como meta. Esto implica que, una vez establecida una meta sobre
una variable objetivo, ésta puede ser alcanzada practicamente con cualquier instrumento, a
condicién que se lo modifique /o suficiente”.

Sin embargo, este concepto de eficacia presenta debilidades evidentes:

- Sise acepta que un instrumento puede tener efectos sobre muchas variables objetivo (en
general, sobre todas ellas), cuando se va a evaluar su eficacia es necesario hacer referencia
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explicita al objetivo sobre el cual se espera que actie. De no hacerse de este modo, el
concepto de eficacia queda incompleto.

- Ladefinicion deja de lado todo costo de implementacion que pudiese existir. Resulta claro
que un instrumento “costoso” en términos de recursos utilizados para su puesta en
funcionamiento serd menos deseable que otro “de bajo costo”, en tanto el objetivo que
ambos alcancen sea el mismo.

- Setrata de una definicion estatica, que no hace referencia al tiempo que tarda el instrumento
en producir sus efectos y permitir alcanzar la meta propuesta para la variable objetivo. Es
claro que, si el objetivo es el mismo, un instrumento que tarde menos tiempo sera preferido a
otro que tarde mas tiempo, ya que el primero permite que la economia se mueva mas
rapidamente hacia una situacién deseada, dejando atrds una menos deseada.

De estas observaciones se deduce que el concepto de eficacia, tal como ha sido planteado, es
simple pero al mismo tiempo resulta poco util para desarrollar la tarea de seleccion de
instrumentos. En tanto se analice el problema haciendo abstraccion de los factores relacionados
con el costo y el tiempo de implementacidn se llegara a la inutil conclusiéon de que cualquier
instrumento es eficaz para alcanzar una meta propuesta, lo que provoca indefiniciéon en el
proceso de seleccion.

Por tal motivo es necesario completar el concepto. Si bien es condiciéon necesaria que para ser
seleccionado un instrumento sea “eficaz’, es preciso incorporar los elementos mencionados
(costo y tiempo) para arribar al concepto de “instrumento eficiente” , completando asi la
condicién suficiente. A partir de este razonamiento, la etapa de seleccién se transforma en un
proceso de analisis de alternativas eficaces (en rigor, de instrumentos alternativos que cumplen
la condicién necesaria), cada uno de las cuales tiene costos y tiempos asociados.

Este analisis comparativo permite arribar al concepto de eficiencia y brinda una pauta mas clara
para la seleccién y debe realizarse excediendo los limites de una comparacién estatica. Asi
podran capturarse diferencias provenientes de los costos y rezagos de implementacion y de
efectos, los cuales, cuando existan, pospondran para ese instrumento los beneficios asociados
al logro del objetivo.

Es preciso entonces efectuar una comparacién extendida en el tiempo en la cual se consideren:

- Los costos en términos de recursos (personal, transporte, mobiliario, edificios, equipamiento,
etc.), que deben incurrirse para utilizar el instrumento. En este punto es posible encontrar
diferencias importantes entre instrumentos, que no pueden ser dejadas de lado al momento
de efectuar la seleccion.

- Los beneficios derivados de la consecucion del objetivo planteado. En este punto aparece
como relevante el factor tiempo, ya que los rezagos en la implementacién y produccion de
los efectos deseados pueden ser importantes y en tal caso los beneficios deben
"desplazarse” hacia periodos futuros, reduciendo asi la conveniencia de utilizar ese
instrumento.

- Finalmente y retomando el concepto acerca del vinculo de todos los instrumentos con todos
los objetivos, es posible que un instrumento, ademas de producir los efectos deseados sobre
una variable objetivo, produzca efectos (deseados o no) sobre otras endoégenas. Si éstas
son “irrelevantes” el problema desaparece, pero si son objetivos de politica econémica, no
puede soslayarse al momento de la seleccion y deben ser computados como beneficios o
costos adicionales del instrumento (seguin sean deseados o no).



Sera eficiente el instrumento cuyo manejo imponga menos sacrificio a la comunidad, es decir,
aquel que muestre un perfil de costos y tiempos mas favorable.

3.1.2 Politicas simples y combinadas

Esta idea puede explicarse en forma sencilla sobre la base de un esquema de objetivos fijos,
con un objetivo (x; ) y dos intrumentos (yx , y; ), utilizando la ecuacion de la forma reducida
diferenciada correspondiente a ese objetivo:

dax;, = Cxi,yk - dyk + Cxiyj - dyj + A
donde:
- Cyy - coeficiente de la forma reducida del modelo que relaciona el diferencial de la variable
objetivo x; con el de la variable instrumento y; .
- Cuyk - s el coeficiente de la forma reducida del modelo que relaciona el diferencial de la
variable objetivo x; con el diferencial de la variable instrumento y.
- A: compendio del resto de las exdgenas multiplicadas por sus coeficientes.
De la expresion anterior se obtiene una ecuacién de relacién entre instrumentos:
1/C>(i'yj . (Xi* - Xio ) - 1/Cxi,yj A - Cxi,yk /Cxi,yj dyk = dy, (6)
Sobre la base de lo expresado en el punto anterior respecto del concepto de eficacia, cualquiera
de las dos opciones planteadas (dy, 6 dy;) puede dar lugar a una “politica simple”, que implica
utilizar un instrumento para alcanzar plenamente la meta establecida. Sin embargo, se observa
también que seria posible optar por una politica combinada, en la cual se modifiquen /os dos

instrumentos simultaneamente hasta alcanzar también x;*. Suponiendo, por simplicidad, A=0,
Caiyk >0, Cyiyi >0y X* > X0, resulta’®:

dy;

1/Cxi,yj . (Xi*'XiO )‘ F

G

dyi
Este esquema permite visualizar las alternativas de politica econémica disponibles para alcanzar
la meta propuesta sobre x;:

- EnF, se elige una “politica simple”, utilizando sélo el instrumento y;.

- En G, se elige otra “politica simple”, utilizando s6lo yy.
- En puntos intermedios (H) se elige una “politica combinada”, utilizando ambos instrumentos.
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3.1.3 Pautas cualitativas — Caso de un instrumentos necesario y dos instrumentos
utiles

Latarea de seleccion de instrumentos, basada en el concepto de eficiencia, implica la busqueda
del o de los instrumentos (simples o combinados) que tengan un mejor perfil de costo-beneficio,
respetando la pauta cuantitativa'®. En este punto se analizara el caso en que es necesario
seleccionar un instrumento y existen dos instrumentos Utiles, para luego proceder a la
generalizacion de las conclusiones.

En el esquema planteado en el punto anterior se concluyé que cualquier par (dyy ,dy; ) que
verifique la relacién (6) permite alcanzar plenamente el objetivo establecido (x*) y por ello es
necesario determinar cual es el que mas conviene a la comunidad, para lo cual deben
considerarse dos aspectos: los costos asociados a todos los instrumentos (simples o
combinados) y el tiempo que transcurre hasta que se alcanza la meta.

(a) Costos asociados a cada instrumento

Si se cuenta con dos instrumentos utiles para abordar un objetivo, cada uno de ellos tendra un
perfil de costos diferente, distribuido en el tiempo en forma regular o no. Por ejemplo®:

0 1 2 t
Instrumento y; C dyjo C dyj+ C dyj» C dy;;
Instrumento yy C dyko C dyx 1 C dyk.2 C dy:

donde Cdy;; es el costo de modificar el valor de la variable instrumento j en el periodo t.

En tanto la tasa de preferencia temporal de la comunidad sea distinta de cero, la comparacion
so6lo es posible a través de valores situados en un mismo momento del tiempo. Es conveniente
en estos casos estimar valores al momento inicial (valores actuales), que seran los elementos a
comparar:

VACdy; = E [Cdy;/(1+r)]
VACdyy = E; [Cdyy/(1+1)']

donde:

- VAC: es el valor actual de los costos asociados al uso del instrumento (simple o complejo)
que proviene del perfil temporal de sus costos referidos a insumos y factores productivos
que deben ser utilizados en la implementacion.

- r: es latasa de preferencia temporal de la comunidad.

(b) Tiempos asociados a cada instrumento

Si los instrumentos produjesen sus efectos finales sobre la variable objetivo en un mismo
momento del tiempo, la comparacion procedente es entre los respectivos VAC, eligiendo el
menor. En caso de no producirlos, es necesario un segundo paso de analisis para identificar el
momento en que se alcanza la meta con cada uno y es necesario corregir el VAC del
instrumento que produce sus efectos antes en funcion de la diferencia de periodos respecto del
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que los produce mas tarde.

Suponiendo que el instrumento y; produce efectos en el periodo t+n y el instrumento yy los
produce en el t+m (siendo m>n), entonces los valores a comparar son:

VAC*dy, = E; [Cdy;/(1+1)'] /(1+n)™ < VAC dy;
VAC dyx = Ei [ Cdyki/(1+0)']
seleccionando finalmente el que sea menor.

El razonamiento implicito en este planteo es que cuando un instrumento produce efectos con
mayor rapidez, la comparacién puede realizarse suponiendo que se “demora” su implementacién
la cantidad de periodos necesarios para que ambos alcanzaran la meta en el mismo momento,
de manera que los costos de implementarlo se incurren después de lo previsto y por ello deben
descontarse. Un ejemplo en que que sélo pueden utilizarse dos politicas simples alternativas
simple puede ilustrar el caso:

0 1 2 3
Instrumento y; C dyjo C dy;, Efecto

Instrumento yj C dyko C dyx+ Efecto

En este caso los valores a comparar son;
VAC*dy;= [ Cdyjo + Cdyj+/(1+r) ] /(1+r)
VACdyx = [ Cdyko + Cdygs/(14r) ]

ya que se esta suponiendo que el uso del instrumento y; podria llegar a demorarse un periodo
(hipotesis valida solo a los efectos de la comparacion).

(c) Politicas simples y combinadas

Al ejemplo planteado con dos politicas simples puede agregarse la posibilidad de que los
instrumentos 1 y 2 se combinen, dando entonces lugar a nuevos instrumentos (ahora
combinados) que deben ser considerados en la evaluacién, ya que es posible que por efecto de
los costos y los tiempos alguna de las combinaciones sea preferida a los instrumentos simples?®”.
El planteo de las posibles combinaciones permite visualizar un caso mas general, que incluye a
las situaciones extremas (caracterizadas por politicas simples).

En este esquema de dos instrumentos y un objetivo, una politica combinada puede ser definida
en general como:

(dy; ,dyx) tal que: dy; = 1/Cyy - (%™ -Xio) - Cxiyk /Cxiy; dYk
A fin de tomar la decisién en base al criterio de eficiencia, deberia evaluarse el VAC para cada
una de las combinaciones (dy; ,dyx) posibles, para lo cual es necesario no sélo conocer los
valores del VAC de los casos extremos (politicas simples) sino también el comportamiento de
estos elementos cuando los instrumentos se utilizan parcialmente. Esto implica una doble
apertura respecto del razonamiento de los puntos anteriores:

- Enprimer lugar, debe plantearse al VAC no como un valor sino como una funcion, cuyo valor
dependera de la intensidad con que se use el instrumento al cual corresponda.
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- Ensegundo lugar, debe analizarse la posibilidad de diferentes tipos de comportamiento para
la funcién VAC conforme se modifica la intensidad de uso del instrumento al cual
corresponde.

Esto lleva a plantear el problema del siguiente modo:

f; (dy;)

VACdy;
fic (dyk )22

donde el costo de la combinacién es:
VAC(dy; ,dys) = VACdy; + VACdyc = fi(dy) + fq (dyx) (7)

El comportamiento de la funciéon VAC(dy;,dy,) depende de la estructura de f; (dy;) y fi(dyx). Una
estructura general para este tipo de funciones es:

fo=Ts . dys > s=j,k

Cadainstrumento, segun sus caracteristicas, tendra una funcién de costos diferente. A medida
que la politica combinada tenga una mayor cantidad de instrumentos, las combinaciones
posibles entre dichas funciones se multiplican. La conclusion respecto de la conveniencia de
politicas simples o combinadas surge del siguiente planteo del problema:

Min VAC (dy; ,dy)
sujeto a: dy; = 1/uy - (Xi*-Xio) = Cxiyk/Cxiyj dYi

de donde resulta la siguiente condicion de minimizacién de costos (o sacrificios) sociales:
fi'lf" = Cuiyk [Cuiyj (8)

Las funciones de costos de utilizacién de cada instrumento definen las estructuras de las

funciones f's, lo cual indicara el punto éptimo de la funcién (6), concluyendo acerca de la

conveniencia de utilizar politicas simples o combinadas e identificando el cambio necesario en
cada uno de los instrumentos. En el caso general, en que los parametros Tsy 2 no son nulos:

dy;

1/ Cxi,yj - (Xi*-Xi 0)'

pend = - Cyyk /Cxiy;
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pend = -fi/f’

G

WCuiyk - (X*Xi0)  dyk

La minimizacion del costo ocurre en M, donde la curva de isocosto (con pendiente no constante)
es tangente a la recta que asegura la obtencion de la meta. Suponiendo simetria perfecta en los
costos de utilizar los instrumentos?*:

VAC(dy; ,dy) = fi(dy) + f(dy) = T;.[dy;[? + Tc.[dy ™

Graficamente esta expresion da lugar a isocostos elipticas con centro en el origen, que
representan un costo total mayor a medida que se alejan de ese punto. Esto permite evaluar las
distintas situaciones que puedan plantearse, segun los valores de los coeficientes c;y; Y Ciy Y
el signo del cambio deseado en x.

En tanto las isocostos tengan la forma que deriva de la estructura de costos propuesta en el
caso general (Ts ¥ 2 no nulos), la solucion conveniente sera una politica combinada, cualquiera
sea el signo de los coeficientes de la forma reducida (diferenciada) y cualquiera sea el signo del
cambio deseado en el valor de la variable objetivo.

3.1.4 Pautas cualitativas — generalizacion

A partir de las conclusiones respecto del proceso de seleccién en el caso de un instrumentos
necesario y dos instrumentos utiles disponibles, es posible generalizar la pauta cualitativa a fin
de abordar otros casos mas complejos.

Tanto en modelos de objetivos fijos como flexibles, cuando existe mas de un objetivo, es
necesario seleccionar mas de un instrumento util para poder alcanzar las metas propuestas.
Esto amplia las posibilidades a considerar, ya que por ejemplo en el esquema de objetivos fijos
si se da el caso de p objetivos, el politico debera seleccionar p instrumentos utiles, cada uno de
los cuales puede a su vez ser combinacion lineal de otros.

(a) Redefinicién del concepto de instrumentos “simples” y “combinados™*.

El problema de la seleccién que se trata en este punto, implica situarse en un escenario en el
que existen p instrumentos necesarios y g instrumentos utiles (q>p), de manera que no solo
cabe la posibilidad de seleccionar p de ellos, sino que la gama de alternativas debe comprender
todos los casos en que, de los g instrumentos utiles se manejan p+r instrumentos, para
configurar un vector (o grupo) de p instrumentos simples y/o combinados?.

En este punto es necesaria una precision terminolégica: se denominara “politica simple” a
aquella politica en la cual, frente a p objetivos y disponiendo de g instrumentos utiles, el politico
decide utilizar p instrumentos utiles en forma “completa” (dejando de lado a los g-p restantes).
Se ladenominara “simple” aun cuando se utiliza mas de un instrumento, ya que tal caracteristica
proviene del hecho de que no se utilizan combinaciones lineales de instrumentos.

En el mismo sentido se denominaran “politicas combinadas” a las que usan mas instrumentos
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que objetivos (r>0), acudiendo a combinaciones lineales de algunos de ellos hasta adaptarse a
la pauta cuantitativa.

Por ejemplo, si se trata un caso de dos objetivos (x , x») y existen tres instrumentos utiles (y4, y»,
y3), en principio son posibles tres politicas simples alternativas:

- (YnY2)
- (Y Ys)
- (Y2, ¥a)

pero también son posibles otras politicas combinadas adicionales tales como:

- (y1, comb,3)
- (Y2, comb,3)
- (ys, comb; )

Excede el objeto de estas notas la demostracion formal de que a medida que existen mas
instrumentos Utiles excedentes (representado por la magnitud g-p) crecen las posibilidades de
concebir politicas que permitan alcanzar todas las metas planteadas, situacién que se
comprende con claridad en forma intuitiva. Esta multiplicacion de las posibilidades de combinar
instrumentos lleva a la necesidad de incluir un paso adicional: ademas dell costo de cada
instrumento es preciso determinar el costo de cada vector suficiente, es decir, de cada grupo de
P instrumentos (simples o combinados) que aseguren la consecucion de las metas.

(b) Costos asociados a cada instrumento y a cada vector (o grupo) de instrumentos

Como se sefialf, el uso de cada instrumento tiene un perfil diferente de costos, distribuidos a lo
largo del tiempo. Utilizando valores actuales:

VACdys = E [Cdys/(1+1)}]

donde VACdy; : es el valor actual de los costos asociados al uso del instrumento s (simple o
complejo) que proviene del perfil temporal de sus costos referidos a insumos y factores
productivos que deben ser utilizados en la implementacion.

Dado que en este caso general los instrumentos deben ser utilizados en vectores o grupos de p
elementos, es necesario identificar el VAC asociado a cada uno de los vectores posibles (cada
uno de los cuales tiene p instrumentos, simples y/o combinados). EIVAC del vector proviene
del perfil de costos de todos los instrumentos que lo conforman, distribuidos en el tiempo de
acuerdo a la secuencia y oportunidad en que deban ser utilizados®. Formalmente:

VAC dVs = E; [(E,Cdy,) /(1+r)'] v=1..

P 9)
S=1.W

donde:

- VACdVYs : es el valor actual de los costos asociados al uso del vector de instrumentos S
(compuesto por p instrumentos simples y/o complejos) que proviene del perfil temporal de
costos de dicho grupo, referidos a insumos y factores productivos que deben ser utilizados
en la implementacion.

- Cdy,: Costo del instrumentos v-ésimo (simple o compuesto), componente del vector o grupo.

- W: Cantidad de vectores posibles a partir de los Q instrumentos existentes.

13



(c) Tiempos asociados a cada vector (o grupo) de instrumentos

Si todos los grupos posibles de instrumentos produjesen sus efectos finales sobre las variables
objetivo en un mismo momento del tiempo, la comparacién deberia realizarse entre los
respectivos VAC (calculados segun (9)), eligiendo el menor. En caso de no producirlos en un
mismo momento, es necesario identificar cuando se alcanza la meta con cada uno, para
corregir el VAC de los grupos de instrumentos que producen sus efectos antes en funcion de la
diferencia de periodos respecto del que los produce mas tarde.

Los valores a comparar son:
VAC*dVs = E; [ (E,Cdy,) /(1+n)']/ (1+r)™" < VAC dVsg

donde el valor m representa los periodos que tarda el grupo “mas lento” en alcanzar la metay n
los periodos que tarda el grupo S. Debera seleccionarse el grupo que presente el menor valor
para este indicador®’.

(d) Combinacion de vectores

En este caso general, el vector que presente el menor VAC corregido sera el seleccionado. La
posibildiad de combinar vectores no habilita nuevos vectores posibles, ya que tanto los vectores
como las combinaciones de vectores son, en definitva, combinaciones de instrumentos utiles.

Las posibes combinaciones de vectores son también vectores, que debieron ser contemplados
en la comparacion de tiempos y costos (todas forman parte de las w combinaciones posibles).

3.2 Incumplimiento de la pauta cuantitativa por defecto: el problema de la priorizacion
de objetivos

En la subetapa de seleccion es posible hallar otros casos que también plantean problemas para
el politico, aunque de naturaleza diferente al anterior: son situaciones en las cuales los
instrumentos utiles no son suficientes para alcanzar todas las metas especificadas, de acuerdo a
lo establecido por la correspondiente pauta cuantitativa. En tales casos el politico debera
“reducir sus aspiraciones” y sacrificar uno o mas objetivos, en forma total o parcial.

Esto genera necesidad de fijar pautas que permitan decidir ese “sacrificio”, de manera de que la
comunidad lo sufra lo menos posible. Implica establecer pautas de priorizacién entre objetivos,
de manera de saber cuales dejar de lado en primer lugar y determinar si tal abandono debe ser
total oparcial. Este proceso de priorizacién de objetivos, denominado por la literatura “solucién
de compromiso”, debe basarse en la importancia que la comunidad asigna a cada objetivo, de
manera de determinar qué sacrificio le impone el hecho de relegarlo total o parcialmente?.
Entendiendo que la comunidad “pierde” cuando las variables objetivo no alcanzan los valores
establecidos como metas, es posible afirmar que tal pérdida crece a medida que los valores
alcanzados por las mismas se alejan de tales metas. En estos razonamientos es usual, aunque
no obligatorio, el supuesto de simetria respecto del valor éptimo , en el sentido de que toda
brecha debe ser considerado en valor absoluto ya que implica el mismo sacrificio si es positiva o
negativa, si en ambos casos es de igual magnitud®.

3.2.1 Priorizacién en modelos de objetivos fijos

Cuando se trabaja con este tipo de modelos de decision, el problema de la priorizacién puede
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ser analizado formalmente utilizando una funcién que exprese la relacidon entre las brechas y el

bienestar de la comunidad. Esta funcién de pérdida social debe contemplar a todos los objetivos

(aun si son mas que los instrumentos disponibles) y tiene una forma genérica del tipo:
FPS=T18;. /br/ (10)

donde:

- br,: brecha entre el valor alcanzado (o alcanzable) y la meta, es decir: br; = (x*-x)).

- & ponderacion que muestra la importancia del objetivo x; en el bienestar de la comunidad.

(a) Dos instrumentos necesarios y un instrumento util

El caso puede ser analizado utilizando, por simplicidad, un modelo de decision de objetivos fijos.
Partiendo de la forma reducida del modelo econdémico, la situacién es la siguiente:

dX1
dX2

Cx1y - dy + B
Cxoy - dy + C

donde:

- B y C representan el compendio de las restantes variables exdgenas, con sus
correpondientes coeficientes.

Cxy . es el coeficiente de la forma reducida del modelo econémico (en términos
diferenciales) que relaciona el diferencial de la variable objetivo i con el diferencial del
instrumento util.

De esto resulta:

dX2 = (szqy/ Cx1qy) . dX1 - (szqy/ Cx1'y) . B + C

En el plano (dx, , dx4) es una recta cuya pendiente depende de los valores de los coeficientes
Cx2y Y Cx1yY cuya ordenada al origen depende de dichos valores y de los de Ay B.

En orden a componer una funcién de pérdida social, las brechas se definen como:

brx1
brx2

dX1* - dX1
dXz* - dX2

Utilizando una forma cuadratica para las brechas, la FPS queda definida como:

FPS = 8. (bru)?+ 84 . (bre)?

FPS = 8 . (dxi*dxq)®+ 8y, . (dxz*-dxy)
En el plano (dx; , dx;) esta funcién da lugar a lineas de “isopérdida” elipticas concéntricas que
representan una pérdida mayor a medida que se alejan del punto (dx,* , dx4*). Por ejemplo, si

ambas metas estuviesen por encima de los valores actuales de las variables objetivo:

dX2
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dX1 * dX1

El problema a resolver es el siguiente:

Min FPS

S . (dxy=dx1)* + 8o . (dx2*dxp)?
Sujeto a : dx; = (Cxay/ Cxry) . dXy

del cual resulta la siguiente condicién de 6ptimo:
- Cay!l Cay = 8. (dxy™dXq) / 8y . (dx2*-dxy)

La representacion grafica especifica del problema depende de:

- La pendiente de la recta que refleja el funcionamiento de la economia (la cual debe
contraponerse a las curvas de isopérdida derivadas de la FPS).

- Los valores 8,y 8. (definen la forma de las isopérdida)*°.

- Las magnitudes de dx{* y dx,* (que pueden ser positivas o negativas, definiendo de esa
manera la localizacion del punto minimo absoluto de la FPS).

La solucién del problema depende estrechamente de la estructura y funcionamiento del sistema
economico y de las preferencias de la comunidad. A partir de esta solucién de compromiso
identificada como 6ptima, el politico determina los cambios en las variables instrumento
necesarios para alcanzarla.

Es util analizar algunos casos particulares interesantes:

- Siambos 8 son distintos de cero y uno de las variables objetivo ya esta en el valor fijado
como meta (por ejemplo, dx,*=0), la politica optima sera una solucién de compromiso en la
cual esa variable deba apartarse de su valor actual (y por lo tanto, de su meta), a fin de que
la otra se aproxime.

- Sialguno de los 8 es nulo (por ejemplo 8,,=0), la politica 6ptima consistira en hacer dx;=dx,*
y dejar que dx, alcance el valor que imponga el funcionamiento del sistema: Esto implica
“preocuparse solo por x4”, lo que implica que no hay “solucién de compromiso” sino que se
deja de lado por completo uno de los objetivos.

- A medida que 8,, crece, la solucién de compromiso tiende a arrojar brechas menores para x4
y mayores para x, y viceversa>'.

Resulta entonces que los valores asignados a los parametros 8 son cruciales en la

determinacion de la solucién final porque indican la importancia que la comunidad asigna a cada
uno de los objetivos (y por lo tanto a las brechas respecto de las metas en cada uno de ellos).
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Esto implica que la definicion de tales valores constituye una tarea de fundamental importancia
para la priorizacion de obijetivos.

En modelos de objetivos fijos, por sus caracteristicas, es valido suponer que los valores de los
parametros 8 son establecidos por el politico, en base a preferencias de la comunidad que
represente, que no se explicitan. De tal forma, puede concluirse que en modelos de objetivos
fijos el problema de la priorizacién se resuelve a través de ponderaciones fijas*.

(b) Generalizacion

Lo analizado para el caso de un instrumento y dos objetivos puede ser extendido al caso en que
existen p objetivos (en estos modelos, p instrumentos necesarios) y g instrumentos utiles, siendo
p>q.

En tal caso el problema queda planteado de la siguiente forma:

Minimizar: ~ FPS = E, 8, . (bryp)? p=1..P
Sujeto a: dxs = Eq (Cxsxv - dXy) s=1...(P-Q),v=1..Q

donde los cysx SON coeficientes que relacionan entre si los objetivos cuando se utilizan los
instrumentos disponibles®.

Las variables de control del problema son los dx*, por lo cual el sistema de ecuaciones
resultante de las condiciones de primer orden tiene (2.p-q) ecuaciones. Del mismo se obtienen
los valores 6ptimos de cada uno de los dx; (y por lo tanto, de las correspondientes brechas) y de
los (p-q) multiplicadores de Lagrange.

Los valores éptimos obtenidos para cada uno de los dx, son los que indican la solucién de
compromiso a adoptar, a partir de la cual el politico determinara los cambios en las variables
instrumento de que dispone, necesarios para alcanzarla. Como en el caso de dos objetivos y un
instrumento Util, se concluye en esta generalizacion que la solucion final depende de los valores
fijados como meta (dx ), los valores que asuman los parametros 8, y la forma como se
relacionan los objetivos en el sistema econdmico cuando se utilizan los instrumentos.

Las situaciones particulares pueden ser revisadas para su generalizacion:

- Sitodos los 8 son distintos de cero y una o mas de las variables objetivo ya esta en el valor
fijado como meta la politica optima sera una soluciéon de compromiso en la cual esa variable
deban apartarse de sus valores actuales (y por lo tanto, de sus metas), a fin de que las otras
se aproximen.

- Siuno a mas parametros 8 son nulos, la politica 6ptima consistira en hacer trabajar con los
restantes dx, , dejando que los objetivos con 8=0 alcancen el valor que imponga el
funcionamiento del sistema: Esto implica preocuparse solo por algunos objetivos dejando de
lado por completo otros.

- A medida que 8 crece, la solucién de compromiso tiende a arrojar brechas menores para esa
variable objetivo y mayores para las restantes y viceversa.

3.2.2 Priorizacién en modelos de objetivos flexibles

El problema de la priorizacién, cuando el numero de instrumentos utiles es menor que el de
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instrumentos necesarios, puede ser planteado también para el caso de modelos de objetivos
flexibles en los cuales se explicita una funcién de bienestar de la comunidad. En tales modelos
de decisidn, se determina el valor 6ptimo de las variables objetivo a partir de dicha funcién de
preferencias sociales y con estos valores determina luego el valor que deben asumir los
instrumentos. Si no existe la posibilidad de contar con tantos instrumentos como indica la
correspondiente pauta cuantitativa, debera proceder a priorizar objetivos de manera de relegar
total o parcialmente algunos de ellos.

El razonamiento parte de la base de que todo relegamiento de objetivos (matematicamente, toda
brecha distinta de cero) implica un bienestar menor que el méximo*. A partir de una funcion de
bienestar no individualista, colocada en térmnos diferenciales:

dW = E; *W/*x . dx;

se observa que el cambio en el bienestar depende del cambio en variables objetivo de politica
economica. Sin embargo es también util una interpretacion alternativa: si se parte de los valores
determinados como 6ptimos en el problema de maximizacion, la expresiéon anterior muestra la
reduccion del bienestar de la comunidad cuando dichas variables asumen valores distintos de
esos optimos. En tal sentido, es posible anotar®:

W*-W" = E; [*W/*X;. (X*Xx)]

donde W’ es el bienestar asociado a los valores x;” de las variables objetivo. A fin de
compatibilizar con el analisis realizado para objetivos fijos, supuesto de simetria de brechas
mediante, puede escribirse como:

FPS = E [*W/*x . /br/] (11)

La similitud entre (10) y (11) es evidente, ya que precisamente las expresiones #W/#x;
representa la importancia que la comunidad otorga al cumplimiento de cada uno de los
objetivos, que es, en forma simétrica, la que asigna a alejarse del mismo. El problema queda
planteado entonces de las siguiente forma:

Minimizar: FPS = E; [*W/*x; . /brg/]
Sujeto a: Gn (bry, bry, by, brx) =0

donde las brechas se identifican, formalmente, con los diferenciales totales de las variables.
Las condiciones de primer orden conforman un sistema de /+N ecuaciones implicitas e [+N
incdgnitas (las variables de control y los multiplicadores de Lagrange), de cuya solucidn surgen
los valores 6ptimos para las brechas, es decir, los valores que deben alcanzar para que FPS se
minimice. En este caso, dicho sistema es:

*FPS/xbrg + Ty Fn.*Gu/xbry = 0 _n=1...N
G = 0 i=1...1
de donde se obtienen las siguientes condiciones:
(*FPS/*br,a) / («FPS/%bry,) = (I'y Fn . *Gu/xbry) / (I'y F, . #*Gp/%bry,) a,b=1...1

gue significan que el 6ptimo se alcanza cuando la tasa marginal de sustitucién entre brechas en
la FPS se iguala a la tasa marginal de transformacién posible entre brechas en las ecuaciones
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estructurales, para cada par de objetivos.
A partir de este sistema se obtiene un nuevo sistema, de N+/ ecuaciones:

brxi *o= brxi* (brula bryja brzk) i=1...1
Fn ™ Fn*  (bry, bry;, bry) n=1..N

Colocando los valores éptimos para las variables de control en la funcion objetivo directa, se
obtiene la funcién objetivo indirecta, que relaciona entonces la pérdida de bienestar de la
comunidad con las brechas en las variables instrumento, dato e irrelevantes:

FPS* = FPS* (bry* , Fn")

qgue indica cdmo afectan al bienestar (es decir, cuanto se pierde respecto del 6ptimo) las
brechas de cada una de las variables de control, es decir las diferencias respecto de sus valores
optimos. Esto permite decidir cuales objetivos conviene relegar y si conviene hacerlo en forma
parcial o total.

3.3 Conclusiones

(a) Enlos casos en que el politico dispone de una cantidad de “instrumentos Utiles” superior a la
de instrumentos necesarios (segun la correspondiente pauta cuantitativa), debe elegirentre
aquellos, reconociendo que cada instrumento tiene un impacto diferente sobre el objetivo
especificado, implica diferentes demoras para alcanzar la meta y costos de utilizacion
distintos a los de los demas instrumentos.

Para ser seleccionado, un instrumento debe cumplir una condicién necesaria (eficacia) y otra
suficiente (eficiencia). El procedimiento de seleccidn es entonces un proceso de analisis de
alternativas eficaces, cada uno de las cuales tiene costos y rezagos asociados. Sera
eficiente el instrumentos (simple o combinado) cuyo manejo imponga menos sacrificio a la
comunidad, es decir, aquel que muestre un perfil de costos y tiempos mas favorable.

En términos generales, ante la especificacién de g objetivos, debera seleccionarse el vector
de tantos instrumentos como indique la pauta cuantitativa correspondiente que lleve
asociado el menor costo combinado actualizado.

(b) Enlos casos en que los instrumentos utiles no son suficientes para alcanzar todas las metas
especificadas, de acuerdo a lo establecido por la correspondiente pauta cuantitativa, el
politico debera sacrificar uno o mas objetivos, en forma total oparcial. El proceso de
priorizacién de objetivos debe estar basado en la importancia que la comunidad asigna a
cada uno de los objetivos, de manera de determinar qué sacrificio le impone el hecho de
relegarlo total o parcialmente.

En modelos de objetivos fijos, el problema se analiza a través de una funcion de pérdida
social, que expresa la relacién entre las brechas y el bienestar de la comunidad. La solucién
final dependera de los valores fijados como meta, los valores que asuman los parametros 8§,
y la forma como se relacionan los objetivos en el sistema econémico cuando se utilizan esos
instrumentos.

En el caso de modelos de objetivos flexibles, en los cuales se explicita una funciéon de
bienestar de la comunidad, la funcién de pérdida social se desprende del proceso mismo de
maximizacién, en el cual se entiende que existen restricciones que no permiten alcanzar el
maximo (tales restricciones provienen precisamente de la insuficiencia de instrumentos).
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Estos modelo, analiticamente mas complejos, permiten determinar brechas optimas, en
funcién de las preferencias sociales explicitadas.
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NOTAS

' Profesor Titular de Politica Econémica Argentina en la Facultad de Ciencias Econémicas de la
Universidad Nacional de Cuyo y de Macroeconomia Il en la Universidad Catélica de Cuyo.

>Una descripcion completa de este proceso, sus etapas y el rol que le cabe al economista y al politico
puede encontrarse en Trapé, A., Notas sobre el proceso Iogico de disefio de la poolitica economica, FCE,
UNC, Serie Cuadernos, afio 2000.

® Las diferencias estructurales entre modelos de objetivos fijos y flexibles pueden consultarse también en
Trapé, A., op.cit. En los primeros el politico establece “valores deseados” (0 metas) para las variables
endégenas-objetivo mientras que en los segundos determina el set de valores para esas variables que
maximizan el bienestar de la comunidad.

* En este esquema el “politico” es el individuo (o grupo) cuya legitimidad emana de la comunidad y que
tiene poder suficiente para tomar decisiones de politica econémica y llevarlas a la practica. En un analisis
convencional se supone que se trata de un “buen agente”, qe respeta y prioriza las preferencias y juicios
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de valor de su “principal” (la comunidad que, en forma directa o indirecta, lo ha legitimado para ejercer
esa funcion).

® Debe notarse que tanto las variables instrumento como las irrelevantes resultan “endégenas para el
politico”, ya que son las que determina al solucionar el modelo utilizando la inversién del razonamiento
respecto del economista.

® LINDBECK, A., Comportamiento econdmico y politica econdmica, Biblioteca de Economia, Ediciones
Orbls S.A., pag. 161.

" Existe, sin embargo, una falacia que indica que este principio s6lo se cumple en algunas situaciones y
que en otras es posible soslayarlo, lo que indicaria entonces que la pauta no es general y tiene
excepciones. En este sentido se suele sefalar que en algunos casos, segun la estructura del modelo, es
posible trabajar con una menor cantidad de instrumentos que objetivos y aun asi tener éxito (esto es,
alcanzar las metas planteadas en todos los objetivos). Sin embargo esta afirmacién no es correcta ya que
tales situaciones son excepcionales y ocurren enlos casos en que la estructura del modelo lo permite
exactamente lo cual no depende de quien disefia la politica econémica.

® El esquema fue planteado por Theil a fin de completar el anterior modelo de Tinbergen-Frisch. Ver
THEIL H., Economic forecast and policy, Segunda edicién, Amsterdam.

°Con frecuencna se afirma que “las variables objetivo se colocan argumentos de la funcién de bienestar “.
Esta expresion, si bien es operativamente Util, puede inducir a una confusién conceptual importante: en
rigor, las variables objetivo asumen su condicion de tales porque le importan a la comunidad, es decir, su
condicién de argumento de W es previa a su condicién de variable objetivo y es precisamente la que las
%ansforma en tales.

Estas tasas marginales de transformacién son denominadas por LINDBECK “generalizadas” ya que
abarcan a todas las ecuaciones del sistema, poderando el impacto del objetivo en cada una a través de
los valores de V.

Los asteriscos indican valores 6ptimos de las variables, que maximizan la funcién objetivo directa.

? Esta fucién tiene un significado muy importante, ya que permite realizar ejercicios de estatica
comparatlva que muestren cémo se modifica el bienestar de la comunidad (maximizado) cuando se
modifican los valores de los instrumentos (es decir, cuando se implementa politica econémica) o bien de
los datos exdgenos. También permite, por extensidn, integrar el analisis de ambas situaciones, de
manera de conocer cémo deben modificarse los intrumentos para que el bienestar no se vea afectado
cuando se producen cambios exégenos en el modelo.

® Esto implica introducir en un modelo de decision el concepto de “instrumentos Utiles”, como un
subconjunto del total de variables instrumento. Como en casos anteriores, la caracterlzacmn de un
instrumento como “Util” no es absoluta, ya que depende del momento, el lugar, la configuracién
institucional del sistema econémico y las preferencias de la comunidad. Incluso puede concebirse la
existencia instrumentos que son “Utiles en un tramo” y que al traspasar valores limite dejan de serlo
gporque ingresan en la funcién de bienestar social a partir de que alcanzan un valor minimo 0 maximo).

En tanto el politico haya formulado correctamente los juicios de valor de la comunidad (los haya o no
explicitado en una funcion de bienestar), la comunidad se habra desplazado hacia situaciones superiores
a la inicial.

'* En adelante, cuando se menciona “pauta cuantitativa” se entiende que se trata de la reformulada, que
eGs la adecuada para el analisis.

Debe entenderse que el problema del tiempo entrafia también un problema de costos, evaluados desde
el punto de vista de la comunidad. Si bien no puede asimilarse a un costo en términos de recursos
aplicados, se trata de un sacrificio que la comunidad debe tolerar por permanecer mas tiempo en una
situacién menos deseada.

" Si bien no es imposible, es muy dificil que en la forma reducida de un modelo que explica la economia
existan coeficientes absolutamente nulos. Esto implica que sila relacion entre el objetivo y un instrumento

s “estrecha” (coeficiente grande) el instrumento debera moverse poco y si la relacion es “difusa”
(coeficiente pequefio) el instrumento deberd moverse “mucho”, pero cualquiera sea el caso, la meta
puede alcanzarse.

Sachs y Larrain introducen aqui el concepto de “suficiencia” de los instrumentos, indicando que los
instrumentos son “insuficientes” cuando el cambio requerido en ellos para que la variable objetivo pueda
alcanzar la meta los lleva a valores anormales (muy alejados de sus valores acostumbrados). En el
marco de andlisis de estas notas la suficiencia no debe ser una caracteristica adicional a considerar, ya
que cuando el instrumento debe alcanzar valores anormales o bien ingresara en algun punto en la funcién
de bienestar (restringiendo entonces los grados de libertad del politico y las posibilidades de manejarlo, tal

21



como se explico antes) o bien sus costos se volveran intolerablemente altos (con lo cual, como se vera
mas adelante, perdera eficiencia y sera dejado de lado en el proceso de seleccion).

8 Es claro que se trata de un caso particular, caracterizado por estos supuestos simplificadores respecto
de los valores de los parametros del modelo. Sin embargo, las conclusiones que se obtienen son
aplicables a todo otro caso que pueda analizarse para valores diferentes de A, signos diferentes de los
coeﬂmentes y cambios deseados en la variable objetivo positivos o negativos.

° Debe notarse que en el caso en que ninguno de los instrumentos tenga un beneficio actualizado neto, la
politica no es conveniente. Esto puede implicar desecharla o bien posponerla (hasta que cambien las
condiciones), porque en tal caso los beneficios de llevarla adelante no justifican los costos que acarrea su
implementacién. Es claro que esta metodologia utiliza conceptos de evaluacién social de proyectos,
referidos a la comparacién entre alternativas que tienen diferentes perfiles temporales de costos y
benef|C|os para la comunidad.

% Por razones de simplicidad se supone en este ejemplo que ambos instrumentos son “simples” y no
Eueden combinarse. Mas adelante se explorara esta posibilidad.

Teniendo en vista la pauta cuantitativa, debe ser claro que al agregar posible combinaciones no se
estan agregando nuevos ‘“instrumentos dtiles”, ya que por cada combinacién que se agrega al mismo
timepo se suma un instrumento (la combinacién) y se resta uno (precisamente por ser combinacion lineal
de otros existentes).

%2 Se entiende que las variables dy; y dy, estan consideradas en valor absoluto, ya que se supone que los
costos de implementacién existen ya sea para aumentar o disminuir el valor del instrumento. Podria
suponerse, alternativamente, alguna clase de asimetria en este comportamiento lo cual complica el
razonamlento analitico al producirse discontinuidades en las funciones derivadas.

2% Implica que el costo de un cambio positivo es igual al costo de un cambio negativo de igual magnitud
absoluta.

24 Por razones de simplicidad analitica se trabajara en este punto con modelos de objetivos fijos. Las
conclusiones que se obtengan pueden ser extendidas, considerando la diferencia en la pauta cuantitativa,
a modelos de eobjetivos flexibles.

%% Es claro que debe ser : 0# r < (g-p).

La definicién de esta secuencia es una tarea que debe ser llevada a cabo cuidadosamente, en la
medida en que pueda ser necesario articular u ordenar la utilizacién de cada instrumentos (sea simple o
combinado). Tal actividad forma parte esencial de la subetapa que se analiza, ya que su correcto
desarrollo es la base para una adecuada seleccion (los errores que se cometan en esta definicion de
secuencias o articulaciones llevaran a errores en el costeo y a errores en la seleccion de instrumentos).
27 Como en el caso anterior, el razonamiento implicito es que cuando un grupo de p instrumentos (simples
o combinados) produce efectos con mayor rapidez, la comparacién puede realizarse suponiendo que se
“posterga” su implementacion la cantidad de periodos necesarios para que todos los grupos evaluados
alcanzaran la meta en el mismo momento.

® Con frecuencia, el problema de la priorizacién y las correspondientes “soluciones de compromiso”
aparecen en la literatura asociadas a situaciones en las cuales el politico fija metas de corto y largo plazo
para una misma variable. Tal como se planteara aqui, ese es so6lo un caso particular en el cual la fijacién
de una doble meta (de corto y largo plazo) sobre una variable objetivo debe ser interpretada, en términos
dlnamlcos como dos objetivos diferentes.

Expresado de otro modo, el supuesto de simetria implica que la comunidad soporta un sacrificio similar
tanto si el valor de la variable objetivo se aparta positiva o negativamente de la meta planteada, cuando lo
hace en igual cuantia (por ejemplo, no alcanzar la meta por un 10% o excederse por un 10% es
indiferente a la comunidad). Este supuesto puede no tener visos de racionalidad en todos los casos, ya
que su validez depende estrechamente de las variables objetivo analizadas, pero resulta muy conveniente
a los efectos de la modelizacion, por lo cual es muy utilizado en la bibliografia.

30 Cuando 841 Y 8x2 son ambas iguales a uno, las elipses resultan circulos.

%' Esta proposicion es de sencilla demostracién grafica, teniendo en cuenta la influencia que tienen los
valores de los parametros 8§ sobre la forma de las curvas de |soperd|da

2 En forma similar a lo que sucede enlos modelos de decisidon “con objetivos fijos”, en este caso, la
caracteristica de “fijjas” no implica invariancia temporal, sino que alude a la forma como se introducen en
el modelo de decision, es decir, son fijadas por el politico (aunque no arbitrariamente).

%% Estos coeficientes son combinaciones de los coeficientes de la forma reducida (diferenciada). El
sistema tendra (p-q) ecuaciones, en las cuales (p-q) objetivos quedan expresados en funcion de los Q
restantes.
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** Es posible plantear también el problema utilizando como variables de control las brechas, obteniendo
Iags mismas condiciones de optimizacion.

Esta afirmacion proviene del hecho de que cuando todas las brechas son nulas implica que las
variables objetivos estan en sus valores deseados, los cuales, por la mecanica de estos modelos, son los
que maximizan el bienestar. Es valido en este caso lo expresado en secciones anteriores respecto del
supuesto de simetria de las brechas.

*®La expresion utilizada es valida para brechas en las variables objetivo relativamente pequenias.
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