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1. SIGNIFICADO DE LA
OFERTA Y LA DEMANDA
EN UN CONTEXTO
MACROECONOMICO

Merece la pena considerar si un
nuevo modelo bésico podria guiar
nuestro modo de enjuiciar el compor-
tamiento del conjunto de la econo-
mia. No quiere decir que los macro-
modelos del Gltimo cuarto de sigio
muestren deficiencias que los hagan
de poca utilidad. Si recordamos la
situacion de nuestros conocimientos
para el analisis de la economia a fines
de la segunda guerra mundial y los
temores con los que penetramos en
la moderna era de desarrollo, com-
probaremos hasta donde hemos avan-
zado profesionaimente. Con todo,
los problemas econémicos de hoy
parecen inabordables cuando se es-
tudian mediante macromodelos sim-
plificados. El nuevo sistema debe
combinar el modelo keynesiano de la
demanda final y de la determinacion
de la renta con el modelo de Leontief
de transacciones interindustriales. Esta
es la causa de que centre mi atencion
en la vertiente economica de la oferta.

Se suele decir, casi como al des-
gaire, que las teorias del empleo agre-
gado y de la determinacion de la
produccion son modelos de deman-
da, que la politica econémica para la
direccion global de la economia es
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una politica de gestién de la dema

Yo estaria dispuesto, en gener
comulgar con estas ideas, aunqu
hasta el ultimo detalle, si se desfhe-
nuzase y analizase cuidadosam

el significado de la demanda. P SI-
blemente, los aspectos de demanda
se han acentuado en demasia.

Es cierto, naturalmente, que la
manda del P.N.B. amasada c
suma de las demandas de cons i
dores, empresarios, Estado y extran-
jero (consumo, inversion, gasto pu-
blico y exportaciones netas) cubre la
demanda total de la economia y esta
formada por demandas de sus parfes
componentes. Pero la demanda
las empresas, y en numerosos ca 0s
del Estado, no son fines en si
mas. La demanda de las empr
desea bienes para producir bie

ta de la demanda empresarial a
ta al aumento del stock de ca
tras deducir el consumo de ca

produccion. La acumulacién de
tal contribuye a la oferta de bien
servicios. En realidad, la dema
actual de inversion de nuevo cap
facilita la marcha del proceso de p
duccion con una oferta de facto
de un poder cada vez mayor de p
ductividad, lo que hace posible o
cer o suministrar cantidades creck
tes de bienes y servicios con u



factores que aumentan a un ritmo
algo més pausado.

Al centrar excesivamente la aten-
cion en lo «a corto plazo», en el que
el stock de capital se mantiene atem-
poralmente fijo (nicamente bajo un
supuesto y no en realidad, hemos
ignorado las caracteristicas de la de-
manda de inversion derivadas de la
vertiente de oferta. Los estudiosos
del ciclo econémico de nuestros dias
citan ordinariamente la demanda de
inversion como via potencial prome-
tedora hacia un aumento de produc-
tividad en un futuro relativamente
proximo que relaja, por tanto, las
presiones inflacionistas. A este res-
pecto, los tedricos de la economia se
han mostrado miopes frente a los
analistas de la economia aplicada del
mundo de los negocios. Con todo,
como veremos, en la vertiente de la
oferta existe mucho méas que la mera
transformacién de la inversibn en
capital productivo, y la caracteriza-
cion basica de la macroeconomia
contemporanea como andlisis de la
demanda tiene cierta justificacion.
Una vigorosa indicacion de la orien-
tacion hacia la demanda la ofrece la
elaboracion habitual de un macromo-
delo estandar. En lugar del consumo
agregado, el modelo mas elaborado
confiere un tratamiento independien-
te a los gastos de consumo en bienes
duraderos, no duraderos y servicios.
Esta es la primera fase. En una etapa
ulterior existe una nueva desagrega-
cion en tipos diferentes de bienes du-
raderes, no duraderos y servicios como
alimentacion, automoviles, servicios
médicos, etc. El detalle que se intro-
duce para el consumo se repite en la
demanda de inversion de las empre-
sas, en la demanda de viviendas, en
los gastos publicos, en las exporta-
ciones y en las importaciones. La
elaboracion significa en esencia exa-
minar mas de cerca y detenidamente
los componentes del lado de ia de-
manda segin los tipos de demanda.

El modelo de‘la corriente principal
del pensamiento macroeconémico ha
llegado a convertirse asi en un siste-

ma detallado de analisis de la deman-
da, pero si ha de ser un sistema ce-§
rrado, tendrd que incluir también el
detalle correspondiente sobre el lad

de renta nacional de las cuentas so-
ciales. Si ello se hace totalmente,}

tendran que existir analisis de las re-
muneraciones de los factores, del
uso de factores, y de la fijacion de
precios. El desarrollo de la demanda
factorial va mas alld de la formacion
de capital, que aparece como de-
manda de bienes finales en el PNB,
y adopta una explicacion de la renta
salarial. Una explicacion adecuada de}
la renta salarial no puede soslayar el
tratamiento expreso de la produccio
fisica que envuelve el factor trabaj
al igual que el factor capital. La de-
manda de trabajo, como la de capital,
es un andlisis del lado de la oferta.
Mientras que, la demanda de capital
entra directamente como componen-
te de la demanda total, la demanda
de trabajo, juntamente con la forma-
cibn del salario entra en la renta na-
cional, y s6lo después como gas-
to, entra en la demanda final del
PNB. En la medida en que la pro-|
ductividad laboral afecta a la deter-|
minacién de los salarios y a la forma-
cion de los precios, encontramos
factores del lado de la oferta que in-
fluyen en la inflacién y, por consi-
guiente, en el comportamiento global’
de la economia. La demanda de traba-
jo también puede ir asociada al adies
tramiento. El componente de la capa-
citacion profesional es, en realidad,
inversion aunque se trate de inversion
en capital humano més bien que en
capital fijo. Desde esa Optica, la de-}
manda factorial de mano de obra y|

la demanda factorial de capital fijo |
son aspectos simplemente diferentes, |
pero relacionados, de la inversion

total.

Detras del diagrama I1S-LM u otras
presentaciones simplificadas del mo-
delo de demanda agregada se es-
conden numerosas relaciones del la-
do de la oferta. No sélo se encuentra
en el paisaje de fondo la vertiente de
oferta, sino que desempeia un papel
mas esencial una vez que se reco-
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noce que el modelo simplificado es
realmente incompleto. Si admitimos
la existencia de ilusibn monetaria,
seria posible considerar el sistema
IS-LM como un sistema cerrado de
relaciones que dependen de la renta
nominal y de los tipos de interés no-
minales. Este enfoque tedrico me pa-
rece poco satisfactorio. El sistema
simple existe Gnicamente como apro-
ximacion macroecondémica para un
nivel de precios dado. Si suponemos
la inexistencia de ilusion monetaria vy,
mas correctamente, segin creo, la
necesidad de determinar el nivel agre-
gado de precios, entonces el diagra-
ma IS-LM no ofrece un anélisis ce-
rrado del sistema y debemos ampliar
el sistema para incluir todo el aparato
de las relaciones de produccion des-
de el lado de la oferta, la demanda
de factores y la oferta de factores.

Es bien sabido que Keynes incluy6
en la «Teoria General» la nocién de
oferta total, pero la incluyé en su
capitulo dedicado al «Principio de la
demanda efectiva». Esa parte de su
analisis dedicada a la oferta ha sido
ampliamente menospreciada por la
profesion en general, aunque no por
todos los estudiosos de la macroeco-
nomia (1). Por otra parte, a guisa
de comentario secundario, Keynes
confundi6 probablemente las cuestio-
nes al hacer depender la oferta de
trabajo del indice de salarios nomi-
nales, admitiendo la existencia de
ilusion monetaria y al no tratar al stock
de capital como una variable explicita.

El hecho de que las relaciones de
demanda que explican los compo-
nentes del PNB se desagreguen en
un conjunto elevadamente detallado,
no significa necesariamente que el
lado de la oferta deba desagregarse
igualmente en grado similar, en tanto
y cuanto que pueda generarse la co-
rriente total de renta y poder adqui-
sitivo que ha de dirigirse hacia la
corriente de gastos. No obstante, la
corriente detallada de gastos incor-
pora y presupone precios relativos.
Esta es una consecuencia de la desa-
gregacion. Una explicacion desde el
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lado de la oferta que sélo incorpora
un nivel medio de precios para el con-
junto de la produccidon puede ser

adecuada, contando con que los pre-

cios individuales necesarios para calcu- |
lar los precios relativos, puedan ex-
plicarse en términos de una relacion
con el nivel de precios o el nivel de
salarios. Este enfoque es muy pare-
cido al uso de una relacion estructu-
ral en el analisis del mercado credi-
ticio para explicar el espectro de ti
pos de interés, dada una tasa estra-
téegica.

No obstante, resulta méas satisfac
torio y revelader explicar todo el dis
positivo de precios, uno a uno, sobr
la base de los costes en cada uno d
los sectores individuales. Estos pre
cios sectoriales del lado de la pro
duccion, se combinan con /nputs pon
derados en los diversos precios de |
demanda final necesarios para justi-
ficar la variacion de componentes del
gasto final. Todo ello nos permite
realizar un conjunto de nuevas con-
sideraciones del lado de la oferta.

2. LA TAREA DE CONSTRUIR
MODELOS DE OFERTA

Si los precios sectoriales por lineas
de produccion han de explicarse de
un modo fundamental por los costes

sectoriales, tendrd que existir una
explicacion conexa de los productos
y factores de los distintos sectores.
Ello nos lleva directamente al lado de
oferta de los bienes. Aungue el lado
de oferta esta representado en la fun-
cibn de produccién macroecondomica
desde un anguio agregado, en cuanto
desagregamos la vertiente de oferta
por sectores de produccion tropeza-r
mos con una nhueva dimension. La

funcién de produccion agregada, en
el pensamiento de Paul Douglas y
Charles Cobb, expresa el valor afiadido
como funcion de los inputs factoriales
primarios, concretamente el trabajo y
el capital. Estos autores pudieron
comprimir de ese modo la tecnologia




‘porque a nivel plenamente macro-
‘economico el producto de un sector
es el factor de otro, y para la eco-
‘nomia en su conjunto s6lo queda el
valor afadido en la agregacion de pro-
ductos. Los productos o factores in-
ermedios pueden despreciarse con
el fin de evitar duplicidades. Ese mo-
do de contemplar las cosas solo re-
sulta rigurosamente correcto en una
economia cerrada. En un sistema
abierto las importaciones intermedias
eben tratarse como factores pri-
arios.

Sin embargo, a nivel sectorial no
e plantea la necesidad de consi-
derar los factores intermedios. Ei
broducto sectorial (bruto) es propia-
ente una funcion de factores inter-
edios, el factor trabajo y el factor
apital, todos los cuales se refieren a
ada sector productivo. La moda ac-
tual de resumir esta idea es usar la
funcion de produccion KLEM, cuyos
actores consisten en capital, tra-
bajo, energia y materias primas.

El concepto de la funcién de pro-
juccion KLEM es dtil en los estudios
parciales de industrias o sectores por
separado, y ha sido anticipado desde
hace tiempo en los estudios de la
uncion agregada de produccion. Se
ha acostumbrado a usar en los es-
tudios de la funcion de produccion
dentro de la agricultura como varia-
bles explicativas los alimentas, las se-
millas, los abonos y otros factores in-
ermedios. La variable dependiente
s generalmente una medida del pro-
ducto bruto, galones de leche, bushels
de grano, o pacas de algodoén. En la
dustria manufacturera, uno de los
rimeros estudios fue el de Ragnar
risch. Este autor expresé las iso-
uantas del producto de la fabrica de
hocolate de Freia como una funcion
del contenido graso y del factor de
enfriamiento de moldes. Uno de ellos
es un factor material puro y el otro

aglutina capital, mano de obra y cos-

tes de administracion general. En mis
fpropias investigaciones de las funcio-
nes de produccion de los ferrocarri-
les estadounidenses inclui el consu-

mo de combustible (en equivalentes
de carbon} como uno de los inputs
factoriales juntamente con el trabajo
y €l capital. El concepto del producto
bruto consistia en una combinacion
lineal logaritmica de millas-toneladas
y millas-pasajeros (2).

Estas funciones de produccién de
industrias individuales que tienen un
pequeiio numero de inputs interme-
dios dificilmente pueden sustituir a
un andlisis detallado input-output a
un nivel de sistema general. El papel
del anélisis input-output es explicar
los flujos intermedios dentro del sis-
tema economico. Para ofrecer un ade-
cuado andalisis de oferta se precisa un
sistema completo por las siguientes
razones:

a) Existe mucha mas actividad eco-
nomica de la que puede resu-
mirse por el sistema de pro-
duccion de bienes finales.

b) La explicaciéon de tipos de pre-
cios finales depende de tipos
muy concretos de precios !in—
termedios, al igual que finales,
de bienes y servicios.

La presencia de estrangulamientos
—potenciales o efectivos— como en
el caso del embargo petrolifero de
1973-74 o la desviacion de grandes
cantidades de produccién agricola
hacia los mercados de exportacion
como ocurriera en 1973 y 1975, son
ejemplos notables de casos en los
que existioé una gran cantidad de acti-
vidad economica canalizada hacia
sectores ajenos al PNB final. Una
comprension economica de esas acti-
vidades y una estimacion de sus im-
pactos macroeconomicos sobre el
PNB no se podrian derivar facilmente
del analisis de demanda sin consultar
la tabla de flujos intermedios en el ana-
lisis I-O. Estos son s6lo unos ejemplos
sobresalientes. Otros muchos han sur-
gido en el pasado y mas tienen que
surgir en el futuro; por consiguiente,
la atencion no se centra en esa pre-
sentacion en los ejemplos singulares.

Una explicacion adecuada del.sis-
tema de precios, especialmente en la
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vertiente de los costes, no se puede
detener a nivel KLEM con la conside-
racién por separado de los costes de
energia, materiales, salarios y capital.
Es preciso tener en cuenta los pre-
cios de los cereales, de los metales
férricos, de los no férricos, del car-
bén, del petroleo crudo, de la maqui-
naria, de los tejidos y de los demas
componentes de precios en un siste-
ma input-output. La cuantia adecua-
da de detalles no es inmutable. De-
pende de la capacidad humana de
analisis, de las facilidades de maqui-
nas, de las bases de datos, y de otras
consideraciones practicas pero, en
cualquier caso, es de un orden de
magnitud mayor que el contemplado
por el analisis de macromodelos im-
portantes.

Desde un punto de vista analitico,
lo que se sugiere es una plena com-
binacion de los dos sistemas de pen-
samiento: el modelo de Leontief y el
keynesiano. Hoy es bien conocido que
ambos sistemas pueden combinarse
en un solo modelo consistente, con
plena retroalimentacion entre ambos;
primero fue el Modelo Brookings,
después aparecio el conjunto de las
diversas generaciones de Modelos
Wharton y, mas recientemente, el de
Dale Jorgenson. Un rasgo principal de
esos sistemas 0 modelos combinados
es que no se basan en hipotesis res-
trictivas del modelo /nput-output de
coeficientes fijos, sino que se gene-
ralizan para permitir que varien los
coeficientes de produccion de acuer-
do con las variaciones de los precios
relativos.

La expresion «plena retroalimenta-
cion» significa que el macromodelo
de demanda final y de generacién de
la renta nacional no puede resolverse
en si mismo sin resolver al mismo
tiempo el sistema input-output para
generar los flujos de produccion sec-
torial. Ademés los precios sectoriales
no pueden determinarse sin resolver
simultaneamente también el macro-
modelo.

La formaciéon de precios en secto-
res individuales se realiza en términos

de cargar un margen comercial
encima de los costes laborales
tarios. De ese modo, los costes
tarios del trabajo y los inputs la
rales resultan necesarios para expli
car los precios sectoriales. Analc
mente, la inversion sectorial depe
del producto sectorial, asi como |
precio sectorial. Es por estas raza
y otras similares por lo que no p

uso del sistema input-output
obtener productos sectoriales.

Al mismo tiempo, el sistema /ng
output esta impulsado por la de

nes concretas en que se usa el
mino de plena retroalimentacion

rior significa pensar en términos d
puesta en préactica empmca del sig
ma walrasiano. En esencia, Tinberg
llevo a efecto el sistema keynesia
Leontief puso en practica una
del walrasiano. Conjugando am
con el debido tributo a Kutznets
haber ofrecido las bases de dat
la demanda final y de la renta
cional, puede lograrse un sis
completo de oferta y demanda
economia. Ello ofrece los ant
dentes de lo que se da a ente
por la expresion «modelizacion
oferta», teniendo en cuenta qu
mismo tiempo se necesitan mo
de demanda.

3. ¢(POR QUE MODELOS
DE OFERTA?

En la época de la Revolucién -
nesiana existia una insuficiencia @e-
neral de demanda en la mayor p
de! mundo. Creo que el desarrollo
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la politica keynesiana, al basarse en
ese modelo, hizo mucho por la eco-
nomia del mundo occidental, permi-
tiendonos atravesar una era expan-
siva de mas de veinticinco afios sin
el retorno a otra Gran Depresion. Eso
no significa que este sistema de pen-
samiento y formacion de politicas con-
siguiera situar a la economia mundial
en un pedestal de estabilidad incon-
movible. Subestimando indudable-
mente los potenciales de inflacion,
nos ha dejado en una coyuntura en
la que se precisan nuevos sistemas
de pensamiento basados en la ver-
tiente de la oferta en mayor o menor
medida para desarrollar unas politicas
capaces de afrontar los problemas
econdmicos del mundo contempora-
neo; esperemos que esas politicas
tengan por lo menos tanta vida como
las de gestibn de la demanda de
las dos o tres décadas ultimas. Ello
nos podria situar en el siglo XXI, que
es lo mas lejos que podemos mirar
hacia el futuro en estos momentos.

Los limites extremos de las politi-
cas de gestion de la demanda se han
puesto claramente de relieve en los
Gitimos afnos. Examinemos el panora-
ma a través de problemas concretos
como por ejemplo los problemas con-
juntos de exceso de desempleo y de
inflacién. Las politicas exclusivas de
gestion de la demanda parecen ade-
cuadas para abordar uno u otro por
separado, pero no ambos conjunta-
mente. Si la demanda se estimula su-
ficientemente para reducir el indice
de desempleo a un minimo de pleno
empleo, existe el peligro de generar
unas indebidas presiones inflacionis-
tas como efecto secundario. Inversa-
mente, las politicas antiinflacionistas
de restriccion de la demanda corren
el peligro de ocasionar un excesivo
desempleo al tiempo que mantienen
reducido el indice de inflacion.

¢Cémo podrian introducirse politi-

cas del lado de la oferta para reducir
simuitaneamente los indices de infla-
cion y de desempleo? Se estima con-
vencionalmente que las politicas de
estimulos generales de la demanda
a través de las medidas tradicionales

fiscales y monetarias podrian mode
rar el indice de desempleo estado
unidense reduciéndolo a un 5,5 por
100 aproximadamente. Esta estima-
ciébn no es demasiado firme y esté
sujeta a un margen de error com
minimo de medio punto por encima
y por debajo de esa cifra, pero, enf
cualquier caso no se trata de una
cifra de pleno empleo.

Un modo —aunque no el Gnico—
de llegar al pleno empleo sin generar
nuevas presiones inflacionistas e
elaborar un programa de puestos d
trabajo para un milién de desemplea-
dos a largo plazo. Este programa n
puede describirse aqui con todo de
talle, pero no debe considerarse u
programa ordinario de fomento es-
tatal de la creacion de puestos d
trabajo. Se contempla como progra-
ma de capacitacion y adiestramientof
profesional, que va dirigido a perso-
nas que dan muestras de receptivi-
dad a la capacitacion y busca la par-
ticipacion de los patronos que ofre-
cen puestos realmente productivos
con potencial de movilidad social.
El objetivo del millon de puestos de
nueva creacion a lo largo de un trie-
nio no es puramente indicativo. Pre-
tende ser plausible y necesario para
alcanzar en 1980-82 el pleno empleo
en los Estados Unidos. ‘

Aparte del hecho de que algunos
fondos plblicos han de gastarse en
el programa, no se trata de una tipica
politica de gestion de la demanda.
Pretende aumentar la oferta de bie-
nes, elevar la productividad del tra- |
bajo, en sectores de la economia en
los que el adiestramiento en funcién
del puesto de trabajo puede lograrse
y necesitarse, por la propia oferta
de trabajo. Basicamente, es una po-
litica del lado de la oferta y para su
puesta en practica y su valoracion
exige un andlisis a escala completa
a través del sistema de Leontief-Key-
nes. Como aproximaciones iniciales
a ese modelo, se han realizado unas
estimaciones con el modelo Wharton.

Anticipando las criticas de los acé-
rrimos defensores de la politica de
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gestion de la demanda quiero subra-
yar que un programa de puestos de
trabajo tendente a elevar la produc-
tividad y reducir el paro permanente
no es un egjercicio futil que se limita
a llevar a algunos obreros subvencio-
nados a las filas de los empleados a
base de dejar a otros fuera de ellas. El
programa intenta conseguir un equili-
brio, es decir, ser parte de un programa
mas extenso con el correspondiente
apoyo desde el lado de la demanda.
Ese apoyo no podria justificarse des-
de el punto de 'vista del potencial in-
flacionista si no se tomasen medidas
para complementar su efecto con un
programa de creacién de puestos de
trabajo y aumento eventual de la
productividad. Una preocupacion in-
debida por las politicas de demanda
no va a resolver los problemas del
momento, ni tampoco lo hara el én-
fasis exclusivo en la oferta; ambas
vertientes de la economia deben coor-
dinarse en la elaboracion de la poli-
tica econdomica.

También hay que destacar que las
politicas de demanda de los gastos
publicos destinados al empleo en los
servicios publicos parecen ser infe-
riores a los programas de puestos de
trabajo del sector privado del tipo
que aqui hemos mencionado. En el
primer caso, no existen oportunida-
des a largo plazo para los incluidos
en el programa y no existe contribu-
cion a la productividad nacional. Si
van a realizarse gastos publicos para
crear puestos de trabajo, es preferi-
ble que se canalicen hacia un esfuer-
zo que prometa unos beneficios per-
durables.

Este ejemplo de programa de pues-
tos de trabajo encaja en el escenario
econdmico americano actual y ha si-
do investigado con un modelo y unos
datos estadounidenses. Sin embar-
go, la idea subyacente pretende ser
mucho mas general. Es que el mun-
do industrializado se enfrenta a una
serie de nuevos problemas economi-
cos provenientes de la vertiente de
oferta. Los problemas de la estabili-
zacion ciclica y del logro del pleno
empleo sin inflacién tendran que se-

guirse afrontando igual que antes, y
este Gltimo exigira cierto grado de’
analisis del lado de la oferta en otras
economias distintas de la estadouni-
dense, pero en el horizonte comienza
a perfilarse una nueva gama de cues-
tiones econdmicas. Estan, el desarro-
llo de nuevos aprovisionamientos ener-
géticos de mayor capacidad, la pro-
teccion del medio ambiente, el con-
trol del agotamiento de recursos, €
fomento de los aprovisionamientos
agricolas, el equilibrio del crecimiento
demogréafico y otros de naturaleza
similar. La manipulacién de los pre-
supuestos publicos, la fijaciébn de
tipos de gravamen, y la regulacion
de las condiciones del mercado mo
netario no van a afrontar eficazmente
esta nueva clase de problemas
van a influir sobre ellos en una direct
cion favorable. De forma similar,
modelo orientado hacia la demand
no va a permitir una comprensio
profunda de esos problemas.

Los problemas que se avecinan pa-
ra la economia industrial no podran
abordarse totalmente o analizarse
sobre la base de un sistema a todo
uso como el de Leontief-Keynes que
se patrocina aqui. En muchos casos
los problemas imprevistos que tienen
que surgir van a ser mas especiales
de lo que puede imaginarse. En esos
casos, el andlisis debe llegar al ana-
lisis del sistema parcial que ofrece
mas detalle y un tratamiento expli-
cito de la vertiente de oferta. En tér-
minos de construccibn de modelos,
eso significa la construccion de nu-
merosos sistemas «satélites» en la
vertiente de la oferta segin vayan sur-
giendo las necesidades. En estos mo-
mentos se estan elaborando nume-
rosos sistemas energéticos satélites
para que se ocupen de los nuevos pro-
cesos de combustibles, de los sectores
que usan ampliamente la energia y de
los que la suministran. Seguidamente,
se enlazan esos sistemas de un modo
congruente en el sistema /nput-output
dotado de macromodelos. En cual-
quier caso, el intento es llevar la dis-
cusion de la macroeconomia y de la




formacion de politicas a un nuevo
plano, a un nuevo enfoque.

Hasta el momento, la discusion an-
terior se ha centrado en la modeliza-
cion y en los problemas conexos de
politica de la moderna economia in-
ustrial. Sin embargo, el analisis de la
ertiente de la oferta no es algo iné-
ito para la economia en desarrollo.
na insuficiencia de demanda dentro
el marco del modelo keynesiano no
e considera en general que sirva de
lataforma para abordar los problemas
el desarrollo econémico. No quiere
so decir que no existan o que ca-
rezcan de importancia las relaciones
e la demanda para una economia
n desarrollo. Esta es una cuestion de
rado. La disponibilidad de capital
ijo considerada como factor limitati-
de la produccion es un tema cen-
ral para la comprension de los pro-
lemas que afrontan numerosas eco-
omias en desarrollo.

Los problemas de produccion y
so de energia se dejan sentir al igual
ue el control demografico y la pro-
duccién agricola. En los casos en que
o se hayan presentado todavia pro-
lemas de proteccion ambiental y de
gotamiento de recursos, en nume-
0s0s casos van a plantearse inevita-
lemente en fecha breve; por consi-
guiente, resuita prudente que el eco-
nomista cuente por anticipado con
n arsenal consistente en un modelo
ompleto para analizar las dos ver-
ientes de la oferta y la demanda.

Las economias planificadas a nivel
entral son en su mayor parte unas
conomias industrializadas y tienen
as mismas necesidades del analisis
el lado de la oferta. En el caso de
sas economias tal vez el lado de la
ferta se haya desarrollado en exceso
prestandose una atencién insuficien-
e al lado de la demanda, no desde
el punto de vista de una demanda
insuficiente, sino desde el de un su-
peravit crénico de demanda con pre-
siones inflacionistas latentes.

El andlisis contenido en este traba-
jo intenta contemplar una faceta de
la economia moderna constituida por

la vertiente de la oferta. Eso no im-
plica, en modo alguno, que carezcan
de importancia el analisis monetario
y la politica monetaria. La mayor par-
te de los problemas, planteados des-
de la vertiente de la oferta, tienen
aspectos o implicaciones monetarias;
por ello la politica monetaria debe
configurarse adecuadamente para
asegurar un funcionamiento flexible
del lado de la oferta dentro de la eco-
nomia.

En términos del aparato analitico
preciso para combinar el analisis mo-
netario con la clase de modelo de
oferta-demanda que he esbozado
aqui, puede afirmarse que se trata de
integrar el sistema de flujo de fondos
con el sistema de input-output y de
demanda final de renta nacional. Esta
integracion debe contar con una ple-
na retroalimentacion. Para comple-
mentar €l detalle de oferta que esta
tras la curva IS debemos volver la
vista al modelo completo de flujo de
fondos para ofrecer un fundamento
de la curva LM.

Creo gque se han utilizado hasta el
agotamiento las politicas fiscales y
monetarias globales, no quedando
justificadas las expectativas y espe-
ranzas a tenor de los resultados. Sin
minimizar su importante papel, el
mensaje del presente trabajo se limita
a decir que es preciso desarrollar un
analisis completo del lado de la ofer-
ta en el que pueda integrarse a fondo
un sistema de pensamiento elabora-
do en torno a las curvas IS-LM.
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