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Resumen

Este articulo tiene como objetivo mostrar la aplicacion que tiene la regla Cantillon-Smith en la teoria
marxista de la plusvalia y en la teoria del equilibrio general. En ambas, la regla actlia como un mecanismo de
formacion de precios de mercado monetarios. Para tal fin, explicamos dos modelos. El primero es un modelo
Benetti-Cartelier con relaciones capitalistas, y el segundo, un modelo de equilibrio general walrasiano sin
subastador. Luego de mostrar la operatividad de la regla en los dos, sefialamos algunas de las ventajas y
desventajas que ofrece su utilizacion como expresion de la compatibilidad de las decisiones descentralizadas
de los agentes en una economia abstracta.

Palabras claves: valor, dinero, plusvalia, salario, precio, desequilibrio.
Résumé

Cet article a pour but de montrer I’application de la regle Cantillon-Smith dans la théorie marxiste de la plus-
value et dans la théorie de I’équilibre général, dans lesquelles la régle agit comme un mécanisme de
formation de prix de marché. A cette fin, nous expliquons deux modéles dont le premier est un modele a la
Benetti-Cartelier avec des relations capitalistes, et le second est un modéle d’équilibre général walrasien sans
commissaire-priseur. Aprés avoir montré I’opérativité de la reégle dans les deux modeéles, nous signalons
quelques avantages et inconvénients de son utilisation comme expression de la compatibilité des décisions
décentralisées des agents dans une économie abstraite.

Mots clés : valeur, argent, plus-value, salaire, prix, déséquilibre.
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Introduccion

El principal objetivo de este articulo es mostrar las aplicaciones que tiene la regla Cantillon-Smith
en la teoria marxista de la plusvalia y en la teoria del equilibrio general. Esta regla es propuesta por
los profesores Carlo Benetti y Jean Cartelier, de la Universidad de Paris X-Nanterre, como un
mecanismo de formacion de precios monetarios de mercado. Aunque centramos nuestra atencion
en esas dos teorias, pensamos que dicho mecanismo también funciona en otras teorias del valor.

La regla lleva los nombres de quienes fueron sus primeros proponentes. Cantillon [1755, 19]
escribe en el capitulo IV de la primera parte de su Ensayo sobre la naturaleza del comercio en
general, las primeras ideas acerca de como se forman los precios en los mercados locales: “Los
precios van fijandose en el mercado conforme a la proporcion de los articulos que se ofrecen en
venta y del dinero dispuesto a comprarlos; todo ello ocurre en el mismo lugar, a la vista de todos
los aldeanos de diversos poblados y de los mercaderes o empresarios del burgo.” Mas tarde, Smith
[1776, 55] escribe en el capitulo VII del libro primero de La riqueza de las naciones: “El precio de
mercado de cada mercancia en particular se regula por la proporcién entre la cantidad de ésta que
realmente se lleva al mercado y la demanda de quienes estan dispuestos a pagar el precio natural
del articulo,...”.

Aunque no existe en este Ultimo autor ninguna referencia a Cantillon, es claro que ambas
proposiciones son casi idénticas: el precio de mercado se determina por el cociente entre la
cantidad de dinero que los agentes desean gastar y la cantidad de mercancias efectivamente puestas
en el mercado. Antes que Benetti y Cartelier retomaran esta idea de los economistas clasicos, ya era
utilizada en la teoria de juegos, especificamente la encontramos en la teoria de juegos de mercado
no cooperativos, donde actlia como un mecanismo de formacion de precios. Asi, Shapley y Shubik
[1977, 947] invocan el mismo cociente entre la cantidad de bien que sirve como medio de pago y
las mercancias.

La regla Cantillon-Smith constituye uno de los elementos del ndcleo del modelo Benetti-Cartelier
con intercambio simple de mercancias. Su gran ventaja, segun estos autores, es que permite
presentar de mejor manera la idea segun la cual los precios de mercado son el resultado de las
decisiones descentralizadas de los agentes, las cuales se manifiestan en la oferta y demanda
efectivas. Con este espiritu, ellos suponen una regla abstracta por medio de la cual los precios no
surgen de un acuerdo entre agentes y menos de una decision central. Por esta propiedad, el modelo
constituye una alternativa a las teorias del valor tradicionales.

En la primera seccion de este articulo presentamos el modelo Benetti-Cartelier con relaciones de
intercambio capitalistas —se introduce el concepto de plusvalia y explotacion—, en el cual la regla
Cantillon-Smith conserva su caracter central. Al mismo tiempo, nos permitimos sefialar las ventajas
y desventajas de la utilizacién de la regla en tal modelo. En la segunda seccion presentamos un
modelo de tatonnement walrasiano, donde la regla permite determinar unos precios de mercado en
desequilibrio que sustituyen la presencia del subastador. En la tercera seccién, proponemos dos
ejemplos numéricos sobre ambos modelos y, finalmente, presentamos algunas conclusiones.

1. El modelo Benetti-Cartelier con relaciones de intercambio capitalistas

En el marco de una critica dirigida a la teoria ortodoxa —clasica y neoclasica— y a la teoria marxista
tradicional, Benetti y Cartelier [1998B] presentan un modelo que pretende ser alternativo a dichas
teorias, como una respuesta méas satisfactoria al problema de la "mano invisible" planteada por
Adam Smith. Con esa finalidad, los autores utilizan algunas ideas fundamentales de Marx para



presentar el intercambio simple de mercancias, especialmente la idea de la existencia del dinero
antes de cualquier actividad econémica, el cual actGa como una institucion que garantiza la
descentralizacion de los intercambios.

Teniendo como referencia béasica el modelo Benetti-Cartelier bajo intercambio simple de
mercancias, hemos construido explicitamente el modelo con relaciones capitalistas que sugiere
Cartelier [1991], el cual interpretamos como una reformulacion de la teoria marxista de la
plusvalia, donde la regla Cantillon-Smith se constituye en un procedimiento apto para hacer
coherentes ciertas ideas heterodoxas interesantes pero inconexas, planteadas por Karl Marx. En tal
construccion se ponen en primer plano dos caracteristicas: Primera, los célculos econémicos son
realizados esencialmente por los empresarios capitalistas. Segunda, en virtud del desconocimiento
que tienen los agentes de las actividades de los otros —la descentralizacion— y las posibilidades de
equivocacion en sus anticipaciones, el resultado espontaneo de dichas acciones no es generalmente
el equilibrio sino el desequilibrio.

Como teoria monetaria del valor, el modelo tiene el objetivo principal de calcular unos precios de
mercado que expresan la situaciébn normal de incoherencia -y, en casos especiales, la de
coherencia— de los intercambios en una sociedad capitalista. Para ello, las ideas marxistas
fundamentales son sintetizadas en la siguiente proposicion: “La unidad de la produccién y la
circulacion no es mas que la consecuencia inmediata de la division mercantil del trabajo y D-M-D
es su expresion analitica” [Benetti y Cartelier, 1998B, 62]. Marx considera que la plusvalia aparece
cuando el dinero obtenido luego del proceso productivo es mayor que el dinero invertido
inicialmente, esto es D - M - D’, con D’>D. Sin embargo, la idea de Benetti y Cartelier es que en el
anterior esquema, la plusvalia global puede surgir pero solo si D'=D, es decir, si una cantidad de
dinero igual al valor del capital social valorizado esta circulando antes de iniciarse el proceso de
valorizacion.

La igualdad entre D'y D es un requisito para obtener una matriz de pagos en la cual los ingresos de
un capitalista son iguales a los gastos de otros capitalistas y de los obreros en su mercado. Tal
igualdad es concebible solo si los capitalistas pueden adelantar la plusvalia que les generara el
proceso de valorizacion, es decir, el dinero correspondiente a la ganancia se encuentra disponible
desde el inicio de la produccion [Cartelier, 1991, 10]. Para acceder al dinero los capitalistas
primero disefian un plan de produccion para el cual conocen la técnica de produccién, los precios
ideales, las cantidades que van a producir, los salarios que pagaran a los trabajadores y los gastos
en bienes de lujo e inversiones que esperan hacer. Con base en la valoracién de estas magnitudes,
solicitan un crédito a una autoridad monetaria ¢ banco central, del cual podran obtener los medios
de pago necesarios para ir al mercado a comprar mercancias que serviran como medios de
produccién o como bienes de consumo final.

Los salarios no son el precio de la mercancia fuerza de trabajo como en la teoria de Mar, sino el
resultado de una subordinacién econémica que nuestros autores designan como dependencia o
sumisién monetaria,* la cual se expresa en una lucha social desigual —politica o de intereses— entre
trabajadores y capitalistas, es decir, el salario es un dato exdgeno fijado por fuerzas
extraeconémicas. El pago del salario hace participes a los trabajadores en el mercado, haciéndoles
posible la obtencion de dinero para comprar bienes de consumo. Aungue el trabajador finalmente
resulta sometido a la voluntad de los capitalistas, dada la necesidad del trabajador de participar en
el mercado, éste no pierde su autonomia econdmica en tanto puede decidir la manera como gastara
su ingreso. En la lucha por la fijacion del salario, el capitalista ejerce una relacion de subordinacion
sobre el trabajador; haciéndose evidente la idea marxista de la explotacion, segun la cual la

! Cartelier [1991, 14].



plusvalia se origina en la desigualdad en la insercién de los agentes al sistema econdémico, aunque
ese valor s6lo se realiza en la circulacion monetaria, en la cual también intervienen los
trabajadores.

El modelo, planteado de esta forma admite tres tipos de relaciones monetarias: financieras,
comerciales y salariales. Las financieras se establecen entre los capitalistas y el banco central, las
comerciales entre capitalistas y las salariales entre trabajadores y capitalistas. EI banco central hace
préstamos a los capitalistas y queda a la espera del pago al cierre del mercado. Con ese dinero los
capitalistas, por un lado, compran mercancias de consumo productivo y de consumo final, y por el
otro, pagan salarios. Finalmente, los trabajadores gastan sus salarios en mercancias de consumo
final. La devolucién del dinero que han obtenido los capitalistas dependera de la sancién que el
mercado dé a las actividades productivas que van a emprender, por lo tanto, corren el riesgo de no
poder responder a la confianza que la entidad bancaria ha depositado en ellos. Los trabajadores no
tienen que hacer ninguna devolucion, no tienen que someterse a ninguna sancion comercial ni
corren el riesgo de entrar en quiebra; la Unica contingencia a la que estan sometidos es a la pérdida
de su empleo.

La determinacion formal de los precios de mercado se realiza en cinco etapas. La primera consiste
en establecer los datos iniciales. La segunda tiene que ver con los calculos de los ingresos y gastos
por parte de los capitalistas en los diferentes mercados. La tercera consiste en la construccion de la
matriz de pagos. La cuarta etapa se refiere a la formacion de los precios de mercados, y finalmente,
se analiza la resolucién de los saldos monetarios de los capitalistas una vez terminados los
intercambios.

Etapa 1: Datos iniciales

Supongamos una economia donde existen H capitalistas, identificados por h, tal que h=1,2,...H.
Cada uno de ellos produce una sola mercancia de tipo I, tal que 1=1,2,...L. Esto implica que existe
una correspondencia biunivoca? entre mercancias y capitalistas, es decir, h=I. Los datos son los
siguientes:

Se conoce la técnica de produccién de las mercancias, representada por la matriz A, donde cada
elemento ay significa la proporcion del insumo | utilizado en la produccion de una unidad de
producto del capitalista h. La economia genera un excedente, esto es, la suma de los elementos de
al menos una columna de la matriz A es menor que 1.

A= (am)

Cada capitalista esta dotado de una capacidad para imaginar o prever los precios monetarios que
regiran en el periodo en el cual van a hacer su aparicion en el mercado. Benetti y Cartelier
denominan a estos precios, de acuerdo a una terminologia tomada de Marx, precios ideales, ya que
son esperados o anticipados. Supongamos que los capitalistas toman como precio ideal para el
periodo vigente el precio de mercado que rigio en el periodo anterior; ello es una forma de darle
mayor coherencia al modelo pero, desde luego, son precios arbitrarios. Poco han dicho los autores
sobre la forma en que los capitalistas fijan estos precios ideales, tan solo mencionan que hasta el
momento no existe una teoria de las anticipaciones que pueda reemplazar este supuesto. La
capacidad de anticipar es determinante en el modelo y manifiesta el hecho de que los capitalistas

2 Aungue por razones de simplicidad formal hacemos esta asuncién, el modelo también puede construirse
para el caso mas general en que cada capitalista h ofrece un conjunto de | mercancias diferentes. Creemos
gue esta presentacion es vital en la discusion, sin embargo debe hacer parte de otro trabajo investigativo.



actlan en una economia que es de naturaleza monetaria ain antes de efectuarse las relaciones
comerciales. Llamaremos V a la matriz que retne los precios monetarios ideales de las mercancias.
Asi, cada componente vy, significa el precio monetario ideal que el capitalista h adjudica a la
mercancia I.

V = (Vn)

Con base en estos precios, los capitalistas haran los calculos de cuanto gastaran, ya sea en salarios,
en medios de produccidn, nuevas inversiones 0 en bienes para su consumo; y cuanto ingreso
recibiran de cada capitalista por la venta de su producto. Dados estos célculos, el proceso de
amonedacion —obtencion de dinero sin recibirlo por medio de la venta— puede iniciarse. El banco
central es el encargado de facilitar el proceso. Los capitalistas presentan un proyecto de inversion al
banco central para solicitar un préstamo, el cual es aprobado bajo la presuncion de que dicho
proyecto garantiza la devolucién del dinero al finalizar los intercambios. Por simplicidad, Benetti y
Cartelier asumen que el banco central no cobra ninguna tasa de interés.’

Cada capitalista sabe en qué gastara su plusvalia adelantada. Este tipo de gastos se expresa por
medio de la matriz C, donde cada componente ¢, significa la proporcién del ingreso total esperado
neto (descontando medios de produccion y salarios) que el capitalista h gasta como nuevas
inversiones en los diferentes mercados o en mercancias de consumo final en el mercado I.

C = (cn)
Esta matriz C es tal que:
L
Zcm =1,vh
=1

Se conocen las cantidades totales producidas por cada capitalista. Estas se retnen en el vector
0=(01, 92,...qn,...qn). En virtud de la hipétesis de correspondencia biunivoca (h=I), es indiferente
considerar que las cantidades son producidas por el capitalista h 6 son del tipo I, es decir, q,=q.
Para dar coherencia a la formalizacion, se construye la matriz Q la cual es una matriz diagonal con
los elementos del vector g. La hipotesis de existencia de un excedente ahora se puede escribir como
g(1-A)>0, donde I es la matriz identidad.

Q = (On)

Los salarios pagados a los trabajadores por unidad producida se representan en el vector columna
W:
W = (Wn)

% Sin embargo, la consideracion de la tasa de interés es de suma importancia al considerar un modelo
monetario. Esta podria introducirse de dos maneras. La primera consiste en que el banco central pueda fijarla
arbitrariamente, cobrarla a los agentes sobre el valor del préstamo y ser cancelada al final de los
intercambios. Una forma de endogenizar la tasa de interés consiste en suponer que el banco puede fijarla de
acuerdo a la oferta y la demanda de créditos. Bajo estas consideraciones, se tiene la posibilidad de que los
agentes puedan incluir dentro de sus calculos una tasa de interés ideal o anticipada. En la etapa 4 habré& una
aproximacion a este problema.



Los gastos de los trabajadores en los diferentes mercados se indican en la matriz C , donde cada

componente Cni significa la proporcion del total del salario que cada trabajador del capitalista h
gasta en el mercado I, esto supone conocida la estructura de consumo de los trabajadores.

62 (Ehl)

Como los trabajadores gastan todo su salario, se tiene que:

L —
zchl =1,Vh
=

Etapa 2: Célculo de los gastos y los ingresos esperados

Por simplicidad, asumamos que los precios esperados por todos los individuos, para una misma
mercancia, son iguales: vy, = v, I h. Llamaremos v al vector columna que retne estos precios:

v=(v)

El valor esperado de cada uno de los medios de produccién que utiliza cada capitalista se expresa
en la matriz AV, donde V es la matriz diagonal construida a partir de v. Cada componente anVy
significa el valor de la cantidad de mercancia | que sirve como insumo para la produccion de una
unidad de mercancia h. Sumando los componentes de cada fila h*™ de la matriz A\ se obtiene el
gasto esperado por el capitalista h para producir una unidad de producto. EI conjunto de los gastos
esperados por unidad producida, para todos los capitalistas, esta representado por el vector columna
Av.

La condicién para la existencia de la plusvalia es que el ingreso obtenido por la venta de cada
producto sea mayor que los gastos del capitalista en medios de produccién y en salarios, esto es:
vV>Av +w

Designamos con la letra y el vector columna compuesto por todos los ingresos netos esperados, Y
por unidad de producto para cada capitalista h:

y = (Yn)
El cual se calcula asi:
y =Vv-Av-w

Sea el vector columna Y =Qy de los ingresos netos totales esperados; el elemento Y}, de este vector
expresa el ingreso neto total esperado de la produccion total del capitalista h. El gasto de cada
capitalista en bienes para su consumo final o en nuevas inversiones aparece en la matriz Y C ,

donde Y es la matriz diagonal construida a partir del vector Y. Los valores esperados de las
compras de medios de produccién que hard cada capitalista en cada mercado, para obtener su

produccion total, estan dados por la matriz Q AV .

El gasto total en salarios en el cual incurre cada capitalista, es un elemento del vector columna
W=_Qw. El gasto monetario de cada trabajador, en cada mercado, esta definido por la matriz WC,
donde W es la matriz diagonal construida a partir del vector W. Cuando el trabajador compra

bienes de subsistencia es como si el capitalista, para el cual trabaja, hiciera esas compras en cada
mercado, apareciendo el obrero como un supuesto intermediario; esto manifiesta el papel



econdmicamente subordinado del trabajador. Los gastos de los trabajadores en medios de
subsistencia son a la vez ingresos para los capitalistas que los producen.
Etapa 3: La matriz de pagos
El gasto total de cada capitalista en los diferentes mercados estd compuesto por: el gasto en bienes
de consumo o nuevas inversiones —plusvalia adelantada—, el gasto en medios de produccion y el
pago de salarios. Estos gastos se agrupan en la matriz de pagos D:
D= (dm)

, la cual es calculada por medio de la siguiente suma:

D=QAV+WC+ YC
Benetti y Cartelier muestran los elementos de esta matriz en una tabla, como la siguiente:

Matriz de pagos

Mercancias — 1 2 | L Gastos
{ Capitalistas
1 dll d]_z d1| d1|_ d1
2 d21 d22 d2| d2|_ d2
h dnt (o[ dni dn dn
H dHl ng dH| dHL dH
Ingresos r ry . n ... My X

La tabla muestra la interdependencia de los capitalistas en la circulacion. Cada componente dy,
significa el gasto que hace el capitalista h en el mercado I, ya sea comprando medios de
produccion, mercancias de consumo final o pagando salarios —el trabajador gasta su salario en cada
mercado—. Cada elemento de la matriz es simultineamente un egreso para un capitalista y un
ingreso para otro. Una vez se han efectuado todos los gastos monetarios, calculados de acuerdo a
los valores esperados, la situacion de cada capitalista esta dada por un saldo monetario. El gasto
total del capitalista h en todos los mercados, dy, es:

L
dhzzdm

1=1

Mientras que el ingreso total del mismo es:



En la economia, el gasto de todos los capitalistas en conjunto es igual a su ingreso, esto es lo que
representa el simbolo y de la tabla anterior. El saldo monetario de cada capitalista se calcula como
la diferencia entre los ingresos y los gastos:

Si dicha diferencia es positiva, el capitalista tiene superavit después de haber cancelado el préstamo
al banco satisfactoriamente. Si la diferencia es negativa, el déficit monetario no permite pagar al
banco. Si la diferencia es cero, el capitalista puede cancelar el préstamo sin obtener ni superavit ni
déficit; esta Gltima situacion se identificard como de equilibrio monetario del agente. El ciclo debe
concluir con un equilibrio monetario en todas las cuentas de los individuos, una vez todos hayan
corregido la situacion de superavit o de déficit por medio de un mercado especial de deudas, que
I6gicamente se realiza después de los cierres de los mercados.

Este analisis hace surgir el problema de la viabilidad o no de la economia en el periodo siguiente.
Un capitalista con superavit monetario tendra la posibilidad de reducir el tamafio de su préximo
préstamo, no volverlo a tomar o depositar los ingresos adicionales en el banco como un activo
financiero. Por el contrario, los capitalistas con déficit o con saldo nulo no tendran otra opcién que
solicitar un préstamo adicional para poder producir nuevamente. Se establece aqui un punto
importante relacionado con la politica monetaria del banco central respecto al otorgamiento o no de
los créditos. Bajo estas condiciones y si el mismo signo de los saldos persiste, el banco central
deberd disefiar una estrategia que garantice la permanencia de los capitalistas que estan en déficit,
de lo contrario, debido a la interdependencia, todos los mercados peligrarian. Volveremos sobre
este punto en la Etapa 5. Finalmente, dado que los ingresos y los gastos son iguales para toda la
economia, el saldo monetario global sera nulo:

H
D5, =0
h=1

Etapa 4: La regla Cantillon-Smith

Sabemos que los capitalistas han anticipado unos precios antes de ir al mercado, pero las
actividades de compra y venta no se realizan a estos precios, sino a unos precios que resultan de la
interaccion entre todos los participantes del mercado. Se trata ahora de dar plena validez a la idea
marxista segin la cual el mercado debe actuar como un mecanismo de sancion de los trabajos
privados como trabajos sociales, es decir, las mercancias deben pasar por el “salto peligroso”. El
modelo proporciona un mecanismo de formacién de precios que confirma estas ideas de Marx.

De acuerdo con Benetti y Cartelier, el precio de mercado de la mercancia | resulta del cociente
entre el valor monetario del gasto total de todos los capitalistas en la mercancia | y la cantidad total
de mercancia | dispuesta en el mercado. EI mecanismo de formacion de precios sintetizado por este
cociente lo denominan, Benetti y Cartelier, la “regla Cantillon-Smith”, en honor a quienes fueron
los primeros en utilizar esta proporcion para calcular los precios de mercado. Luego, el precio de
mercado de la mercancia I, calculado por medio de esta regla es el siguiente:

y el conjunto de precios de mercado de toda la economia es:



p=(p, P, - P - P)

La ausencia de un mecanismo de formacion de precios similar en la teoria neoclésica actual ha
concentrado gran parte de la critica de Benetti y Cartelier hacia esa teoria. Por este motivo es
necesario comprender el significado de la regla que proponen y su justificacibn como una base
solida en la construccion de un modelo heterodoxo, verdaderamente alternativo a la teoria
dominante del equilibrio general.

De acuerdo con la regla, los determinantes del precio de mercado son los siguientes. En primer
lugar, los gastos monetarios de los capitalistas, es decir, los componentes dy, , los cuales estan
calculados sobre la base de unos precios ideales; ante cambios en las expectativas, estos v,
consecuentemente, los precios efectivos también cambiaran. En segundo lugar, las condiciones
técnicas y las decisiones de produccion, de donde surge la matriz ¢ . En tercer lugar, un soporte

institucional —el dinero—, que sea la expresion social de los deseos de los individuos sociales.

La regla Cantillon-Smith permite calcular unos precios que son el resultado de una expresion social
conjunta, ningun capitalista en particular toma decisiones respecto a los precios efectivos. En este
escenario, es claro que la regla expresa la hip6tesis de competencia perfecta segun la cual los
precios deben ser enddgenos a la economia —a la sociedad— y exdgenos a los individuos
considerados particularmente. Cuando los precios de mercado fijados por la regla garantizan tanto
la reproduccion simple como balances monetarios nulos, el vector p es un vector de equilibrio,
denotado como p*.

Benetti y Cartelier destacan, como resultado importante de la regla, el de calcular unos precios a los
cuales los mercados se vacian, es decir, todas las mercancias dispuestas en el mercado para la venta
son realmente compradas. Sin embargo, poco mencionan la importancia de hacer explicita la idea
segun la cual el vaciamiento de los mercados es consecuencia de la aceptacion, por parte de los
capitalistas, de la sancion impuesta por la sociedad: los capitalistas toman sus decisiones de oferta y
de gasto de dinero antes de conocer los precios de mercado, una vez conocidos, ninguno de ellos
podra retirar su oferta si el precio efectivo es inferior al precio ideal y ningin demandante podra
retirar su dinero si el precio efectivo es mayor al ideal. Solo si esto ocurre, los precios determinados
por la regla expresan una validacién social que establecera la situacion econdémica de los agentes,
manifestada en saldos monetarios positivos, negativos o nulos.

Sin embargo, si por algin motivo permanecieran mercancias sin vender, Benetti y Cartelier [1996,
51, nota 4] proponen la hip6tesis de acuerdo a la cual cuando un capitalista no puede vender todo al
precio de mercado vigente, su oferta se mantiene como un stock de inventarios valorados
monetariamente a los precios de mercado, en otras palabras, es como si el mismo oferente
comprara las mercancias que dispuso en el mercado. Esta hipétesis, bastante forzada para el
comportamiento de un capitalista, es necesaria para garantizar que los precios de mercado tengan
una correspondencia con la oferta dispuesta en el mercado, es decir, expresen también los deseos
de los productores.

Ademés de la condicion de efectuar todos los gastos monetarios anticipados, hay que tener en
cuenta otro aspecto problemaético, reconocido por los autores del modelo, relacionado con la
manera como los agentes fijan sus precios esperados. Nuestros autores los explican recurriendo a
hipétesis arbitrarias, como aquella de las anticipaciones estaticas: los capitalistas toman como
precio ideal el precio de mercado del periodo anterior. La regla Cantillon-Smith no puede explicar
la variacion de los precios de mercado sino a partir de los precios ideales de los capitalistas. La
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formacion de estos precios depende de cémo se forman las expectativas de los agentes. Entonces,
una teoria general de las expectativas, hasta ahora ausente, es fundamental ya que de ella depende
una teoria completa de la variacion de los precios de mercado y, mas alla, una posible teoria de la
estabilidad de ellos.

Finalmente creemos importante anotar que, en el estado actual del modelo Benetti-Cartelier, la
regla Cantillon-Smith es sélo la prueba abstracta de la existencia de unos precios efectivos que
resultan de las decisiones independientes de una pluralidad de individuos en una sociedad
descentralizada y monetaria, precios que pueden dar coherencia a ese tipo de sociedad. No
obstante, la regla no explica el proceso que va desde el momento en que los individuos toman
decisiones independientes de gasto monetario y de oferta, hasta cuando surgen los precios de
mercado, ni permite intuir este proceso. No basta con proporcionar una sintesis del proceso,
también es imperativa una explicacién sobre como los agentes actdan en el mercado para obtener
los resultados sugeridos por la teoria abstracta. Creemos que una posible interpretacion intuitiva del
funcionamiento del mercado, acorde con la regla Cantillon-Smith podria ser la siguiente:

Los capitalistas no intercambian a los precios fijados por la regla. Los precios aceptados para
intercambiar surgen de las negociaciones bilaterales entre ellos, como resultado de un regateo. Un
productor dispone en el mercado de una determinada cantidad de producto para la venta y negocia
el precio con cada comprador de manera independiente, utilizando de manera local la regla
Cantillon-Smith*. Unas veces obtendra un precio mayor al precio anticipado y otras veces un precio
menor, asi, de cada negociacion local surgen precios diferentes, los cuales permiten intercambios
efectivos. Al cierre de los mercados, cada capitalista puede calcular su saldo monetario evaluando
su ingreso —multiplicando los diferentes precios por las cantidades vendidas— y restandole los
gastos realizados para la produccion de sus mercancias y para su consumo personal.

Al nivel de los mercados sigue siendo valida la matriz de pagos ya que los capitalistas no cambian
los gastos planeados. El gasto total de cada uno de ellos, en los diferentes mercados, corresponde
exactamente con el gasto expresado en la matriz de pagos; y en consecuencia, el dinero que entra a
cada mercado corresponde exactamente con los ingresos totales de la misma matriz, siempre y
cuando los capitalistas gasten todo el dinero solicitado al banco. De ésta manera, los saldos
monetarios de los mercados no se alteran y los precios de la regla Cantillon-Smith siguen siendo
validos como una expresion abstracta de la coherencia de las decisiones individuales, aunque no
sean los precios a los que realmente los agentes efectlian transacciones. El precio efectivo de una
mercancia podria interpretarse como un promedio ponderado de los diferentes precios efectivos
locales, a los cuales se hicieron las diferentes transacciones de la mercancia.

Etapa 5: La resolucion de los saldos monetarios

Una vez los precios de mercado son fijados y las transacciones realizadas, los capitalistas conocen
la sancion del mercado, respecto a sus anticipaciones, a través de su saldo monetario o estado
financiero®. Este depende de la diferencia entre el precio de mercado y el precio ideal o anticipado:
si el primero fue mayor que el segundo, el oferente obtendra un saldo monetario positivo; en caso
contrario, su saldo monetario es negativo. Si sus expectativas fueron correctas, entonces tendra un
saldo nulo y estara en equilibrio.

* Shapley y Shubik [1977, 947] explican la formacion de los precios por medio de la regla Cantillon-Smith
(no con este nombre) como resultado de pujas entre oferentes y demandantes.

® Recuérdese que en el modelo cada capitalista es productor de un solo tipo de mercancia, por eso cada
mercado es representado por un capitalista.
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Segun Benetti y Cartelier, debido a la descentralizacion del mercado, lo normal es que los
capitalistas no acierten en sus expectativas, es decir, que predomine el desequilibrio en los saldos
monetarios. Se plantea aqui una cuestién central: ;como garantizar la viabilidad de la economia en
un préximo periodo estando los individuos en desequilibrio?. Los mismos autores del modelo han
planteado la dificultad de estudiar el desequilibrio econémico, sin embargo tratan de sefialar un
camino: “la dindmica del mercado es el producto de las reacciones individuales a sus
desequilibrios, combinadas con una posible regulacion de la autoridad monetaria” [Benetti y
Cartelier, 1996, 51].

El primer paso por esta via es analizar la naturaleza del desequilibrio de los capitalistas, luego
estudiar las reacciones y, finalmente una resolucion de saldos. Respecto a la naturaleza del
desequilibrio individual, los autores sefialan que tiene dos aspectos: uno real y otro monetario.

El aspecto real puede verse en que, dada la equivocacion en las anticipaciones, la cantidad de
mercancias demandas a los precios ideales difiere de las cantidades de mercancias verdaderamente
compradas, lo que desde luego cuestiona la posibilidad de reproduccién de la economia y la
satisfaccion de los demandantes. Por el lado de la oferta no puede haber dicha desigualdad, puesto
que todo lo dispuesto en el mercado efectivamente se vende. El aspecto monetario del desequilibrio
individual puede verse en que, dada la equivocacién en las anticipaciones, los saldos monetarios
son positivos 0 negativos; y tienen efectos distintos segin sea el régimen monetario de la
economia: dinero-mercancia, patron oro o dinero fiduciario [Benetti, 1996, 29].

El aspecto real implica una reaccién individual a la brecha entre precios esperados y precios de
mercado, la cual puede sintetizarse en la siguiente funcion: para los capitalistas, el precio ideal que
tomarén en el periodo t+1 depende del precio de mercado en el periodo vigente t y de un pardmetro
v que indica la reaccion global del banco central, por ejemplo la tasa de interés. Esta funcion es
muy importante, en ella puede verse que aunque no existe una teoria de las anticipaciones, el precio
que los capitalistas van a considerar como ideal en el periodo siguiente no depende de sus propias
acciones en el periodo actual, sino de la expresion social manifestada en los precios de mercado y
en la reaccion que tome el banco central. La ecuacion es la siguiente:

Vi esny = @ (Piys 7))

El aspecto monetario implica una reaccion de la autoridad monetaria al desequilibrio individual, la
cual puede ser formalizada asi:

Hnsy = Hnwy + Bo(Shey 7)

Para el banco central, la financiacion al capitalista h en el proximo periodo depende del préstamo
entregado en el periodo vigente que denotamos por uup, del desequilibrio monetario de los
capitalistas en el periodo actual denotado como su Y de la reaccion global del banco central, v.

Ambas funciones solo expresan de manera muy vaga la dependencia de una decisién respecto a
otras decisiones, pero no explican de ninguna manera la reaccién precisa que toman los capitalistas
y el banco central frente a los desequilibrios reales y monetarios, pues, no sabemos cual es la forma
de ¢y y de S,. Como bien lo sefialan los autores: “La dinamica del mercado puede tomar a priori
cualquier forma, debido a la variedad de funciones de reaccion de las cuales depende” [Benetti y
Cartelier, 1996, 52]. Aln nada puede decirse sobre como los capitalistas con saldos negativos van a
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responder ante el banco central, ni cual es la reaccién de éste ante la quiebra o las dificultades de
ellos.

Una luz ante el problema planteado anteriormente es sugerida por Cartelier [1996, 76-77]. Segun
él, las acciones y reacciones de los individuos y la autoridad monetaria buscarian la anulacion de
los saldos monetarios, redistribuyendo la riqueza por medio de la creacién de un mercado de
deudas. Los capitalistas que obtienen un saldo positivo podrian prestar su dinero a los capitalistas
con saldo negativo, cobrando una tasa de interés, o lo mismo, el banco central podria captar esos
recursos como ahorro y entregarlos en nuevos créditos.

Lo importante es que el modelo acepta la quiebra de los capitalistas como un caso normal y no
eventual de la sociedad mercantil. Sin embargo, como en la estructura del modelo una mercancia es
medio de produccion para todas las demas, los capitalistas deberan estar interesados en que todas
las clases de mercancias estén disponibles para poder cumplir con satisfaccion los planes de
produccion. De ésta manera, el crédito como refinanciacion de los saldos negativos es una
necesidad social, pues evita asi la quiebra generalizada de la economia. Es claro entonces que el
papel del sistema financiero y del banco central es fundamental en el funcionamiento posterior de
la economia y en la descripcion de su dindmica al cierre de los mercados. Encontramos asi una
forma de plantear la no neutralidad del dinero, tal como lo sugieren varias heterodoxias tedricas.

I1. Aplicaccion de la regla Cantillon-Smith a la teoria del equilibrio general

El modelo Benetti-Cartelier aplicado a un escenario walrasiano, permite explicar coherentemente la
manera como se forman y varian los precios en una situacion de desequilibrio, sin garantizar la
obtencion de ningin equilibrio en algin momento del proceso. Explicar coherentemente ese
problema implica que, bajo el supuesto de competencia perfecta —agentes price taker—, los precios
se forman y varian endégenamente, es decir, sin subastador. La introduccion de la regla Cantillon-
Smith al modelo de equilibrio general, le proporciona no solo un mecanismo de formacion de los
precios sino también una explicacion de sus fluctuaciones de acuerdo a la ley de la oferta y la
demanda. Veamos el proceso en siete pasos.

Paso 1
Suponemos que en una economia de intercambio simple —sin relaciones capitalistas—, se conocen
las funciones de demanda de cada agente h por cada bien I. La microeconomia tradicional nos

indica que éstas se obtienen por medio de la maximizacién de las funciones de utilidad sujetas a las
restricciones presupuestales. Estas funciones de demanda son del tipo:

Xy (V)

Donde X, (v) es la demanda del agente h por la mercancia I, la cual depende del vector de
precios de todas las mercancias:

v=(, V, .V, .. V)

La demanda agregada por la mercancia | estara dada por la funcion:

X, (V)Z ZH_: Xy (V)
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Para simplificar suponemos que la oferta de mercancias es exdgena, es decir, la consideramos
como un dato. No habria problema si ésta fuera considerada como una funcién dependiente del
comportamiento maximizador de los productores. Cada agente se presenta al mercado con una
canasta compuesta por todas las mercancias existentes en la economia; las ofertas totales de cada
mercancia estan definidas por el siguiente vector:

q=( 9 - o - )
Paso 2

Los agentes necesitan saber las cantidades que demandaran. Para este efecto anticipan el precio de
cada mercancia que desean comprar; estos precios anticipados corresponden a los precios
paramétricos de la teoria del equilibrio general y estan representados por el vector v. Al representar
estos precios en un solo vector, se esta asumiendo que todos los consumidores esperan el mismo
precio para una determinada mercancia. Los agentes sustituyen estos precios en sus funciones de
demanda, de tal forma que pueden conocer las cantidades que demandarian a los precios

anticipados. Cada término x,, (v ) puede ser ordenado en una tabla como la siguiente:

Cantidades de mercancias demandadas a los precios anticipados (V)

Mercancias — 1 2 | L
I Agentes
1 X11(V) X12(V) - X1(Vv) Y X1 (V)
2 X21(V) X22(V) o Xa1(V) o XL (V)
H Xhl.(V) Xh2-(V) . . XhII(V) . . XhL.(V)
H XHl.(V) XHZ.(V) . . XHII(V) . . XHL.(V)
X1(V) X2(V) . Xi(V) .. XL (V)

Conocidas estas cantidades, los agentes pueden calcular el gasto que haran en cada mercado a los
mismos precios anticipados, de tal manera que cada gasto monetario corresponde a la componente
dn de la matriz D. Asi tenemos que:

dy, (V) =V Xy (m)

Por lo tanto se puede construir una matriz de pagos, tal como lo hicimos en el capitulo anterior.
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Matriz de pagos a los precios (v)

Mercancias — 1 2 | L Gastos
J  Agentes
1 dll(V) dlz(V) . d1|(V) v dlL(V) dl(V)
2 das (V) | dap(V) e da(v) r dau (V) da(v)
I:'I d hll(V) d hZ.(V) . . d hi (V) . . d h L.(V) d h (V)
H @ | Ge® | o [ da@ | . | a®) | 6w
Ingresos ri(v) ry(V) e ri(v) . ru(v) Y
Paso 3

Los agentes reunidos en el mercado se ponen de acuerdo para calcular los precios de mercado p de
acuerdo a la regla Cantillon-Smith. En consecuencia, como en el capitulo anterior, el vector de
precios de mercado es;

p=(p, P, « P - P)

Paso 4

Los agentes también deciden conjuntamente que no se realizan intercambios hasta cuando los
precios no sean los de equilibrio general, “un acuerdo general es establecido entre todos los
participantes en el mercado, estipulando que el cambio efectivo se suspende hasta cuando se
alcancen los precios de equilibrio” [Benetti, 2000], esto es, las transacciones se llevan a cabo
cuando los precios de mercado garanticen la anulacion de los excesos de demanda, z(p), en cada
mercado —equilibrio real- y cuando se anulen los saldos monetarios, s,, para cada uno de los
agentes —equilibrio monetario—. Solo en este momento los agentes recurriran al préstamo del banco
central para poder disponer de la cantidad de dinero necesaria para hacer los intercambios. Los
equilibrios se realizan cuando:

Para el equilibrio real en los mercados:
2,(0)=x()-q =0, 01=1,2.L
Para el equilibrio monetario de los agentes:
s,(p)=r,(v)—d,(v)=0, Oh=12.H
Es natural que los agentes se percaten del desequilibrio cuando las ecuaciones anteriores son

distintas de cero. En tal caso los precios anticipados y los precios de mercado p varian; estos
cambian de acuerdo a la ley de la oferta y la demanda. Subiran si la demanda es mayor que la

oferta y bajaran en el caso contrario 6 también, si z,(P) >0 el precio de mercado debera

incrementarse y si z, (p) < O el precio de mercado debera disminuir.

Paso 5
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Como los agentes individualmente no pueden fijar los precios, se vuelven a reunir para determinar
el nuevo precio de mercado de cada mercancia. Anticipan un nuevo vector de precios V’; sus
expectativas son tales que consideran que el nuevo precio sera igual al fijado por la regla Cantillon-
Smith en el periodo anterior, es decir, v'= p.

v':(vi Vo o Vo VL):p

Dados los nuevos precios ideales, fijados de acuerdo a unas anticipaciones estaticas, los agentes
calculan nuevamente las demandas fisicas de mercancias, x,, (v* ), sustituyendo esos precios en las

funciones de demanda. Conocidas esas demandas, calculan el nuevo gasto monetario que haran en
cada mercado. El gasto del agente h en la mercancia | seré:

dy (V') = VX, (V)
y la nueva matriz de pagos quedara de la siguiente manera:

Matriz de pagos a los precios (V')

Mercancias — 1 2 I L Gastos
{  Agentes
1 dis(v) | di(V) du(v) du (V) d (V')
2 Ao (V) | do(V) da(V') da (V) da(v")
h du (V) | dia(V) (V') n (V) dn(V")
H (V) | dua(V') ar dra(V) o du (V) du(v)
Ingresos ry(v') ra(v) o (v = r(v') X
Paso 6

Los nuevos precios de mercado estaran dados por el vector p’, calculados por medio de la regla
Cantillon-Smith.

p=(p, Py o P PL)
El funcionamiento de la ley de la oferta y la demanda implica que:

Si z,(p) >0 entonces p, < p,
Si z,(p) < 0 entonces p, > p,

Paso 7

Ahora los agentes revisan si a los nuevos precios p' se puede determinar el equilibrio real y
monetario. En caso de alcanzar el equilibrio se debe verificar que:
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Z (P)=x(P)-q =0
s, (p) =1, (V') —d,(v) =0

Si estas ecuaciones son diferentes de cero, los agentes deberan ponerse de acuerdo para anticipar
unos nuevos precios y calcular otros precios de mercado. La pregunta que surge de inmediato es:
¢puede el funcionamiento de la regla Cantillon-Smith —asumiendo la hip6tesis de anticipaciones
estaticas de los agentes— llevar en algin momento a un vector de precios de equilibrio,
corroborandose la ley de la oferta y la demanda?. Hasta el momento no existe ninguna referencia al
respecto y aparece como un importante reto en materia de investigacion.

Si la convergencia fuera posible ;cudl seria el estado de la economia?. Dados los precios de
equilibrio, los agentes solicitardn préstamos al banco central y con éstos harén sus transacciones
Optimas, es decir, demandaran las cantidades que maximizan su utilidad sujeta a sus ingresos y
garantizan excesos de demanda nulos para cada mercancia. Al mismo tiempo todos los agentes
encontraran sus saldos monetarios nulos, ya que los ingresos percibidos en las ventas serdn iguales
a los gastos realizados, encontrdndose en capacidad de cancelar al banco sus préstamos a
conformidad. De ésta manera, en la situacidn de equilibrio general se obtiene un equilibrio al nivel
de los mercados y al nivel de los agentes.

I11. Ejemplos numéricos
1. La regla Cantillon-Smith en un modelo Benetti-Cartelier con relaciones capitalistas

El siguiente ejemplo ilustra el modelo Benetti-Cartelier sobre la formacion de los precios
monetarios en una economia capitalista, en la unidad de la produccién y la circulacién, a través de
un mecanismo que, partiendo de la existencia a priori de la institucién monetaria, expresa la
descentralizacion de las decisiones individuales y su coordinacion.

i. Supuestos y datos

Sea una economia con tres sectores productivos: el 1 produce medios de produccién; el 2, bienes de
consumo para trabajadores y el 3; bienes de consumo para capitalistas, a los cuales llamaremos
bienes de lujo. Al frente de cada sector esta un capitalista, quien toma las decisiones de produccion,
las de contratacion de fuerza de trabajo, las decisiones de gasto y oferta en el mercado y las
referentes a solicitudes de financiacion ante una institucion monetaria denominada banco central.
También existen tres propietarios de fuerza de trabajo calificada, cada uno de los cuales la ofrece a
un determinado sector. Luego, hay 6 agentes econdmicos: 3 capitalistas y 3 asalariados.

Los coeficientes técnicos de produccion son conocidos y fijos. Los coeficientes son: para el primer
sector aj; = 1/4, para el segundo ap; = 1/3 y para el tercero as; = 3/5. Las cantidades a producir
son: q; = 20; 9. = 12; g3 = 10. Los salarios por unidad fisica de producto son: w; = $4/5; w, = $1; w3
= $2/5. Los asalariados gastan todos sus ingresos en bienes de consumo, al precio determinado por
el mercado.

Los capitalistas gastan todo su ingreso neto (plusvalia) en bienes de consumo, y desembolsan en
cada mercado una cantidad de dinero igual al gasto planeado para cada uno de ellos. Todos esperan
el mismo precio para un determinado bien, cuya cuantia suponen serd igual al precio del periodo
anterior; asi los precios esperados iniciales son: vy = $2; v, = $4; v; = $3.
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ii. Determinacion de los precios de mercado
Con los datos anteriores, cada capitalista puede realizar los siguientes calculos.

Capitalista 1: Ingreso total esperado: v,q; = $40
Gasto en medios de produccion: di; = via;10; = $10
Gasto en fuerza de trabajo: di;- = wig; = $16
Ingreso neto esperado: y; = Vi - Viangs — Wig;= $14
Gasto en bienes de lujo: di3 =y, = $14
Gasto total esperado: d; = via;1Q; + WiQp + Y1 = $40

Capitalista 2: Ingreso total esperado: v,g, = $48
Gasto en medios de produccion: d,; = via,:0, = $8
Gasto en fuerza de trabajo: dyr = w,(q, = $12
Ingreso neto esperado: Y, = Va0, - Via2102 — Wa0= $28
Gasto en bienes de lujo: d,3 =y, = $28
Gasto total esperado: d; = vias10, + WoQ, + Y, = $48

Capitalista 3: Ingreso total esperado: vsgs = $30
Gasto en medios de produccion: ds; = vias:0s = $12
Gasto en fuerza de trabajo: dszr = wsgs = $4
Ingreso neto esperado: ys = V303 - Via3103 — W30z = $14
Gasto en bienes de lujo: ds3 = y; = $14
Gasto total esperado: dz = via310s + WsQz + Y3 = $30

De acuerdo a estos calculos los capitalistas obtienen del banco central una cantidad de dinero igual
a los gastos totales esperados, con la cual pagaran salarios e irdn a los mercados. La tabla de los
pagos que se realizan entre los agentes econdmicos, la cual permite obtener sus gastos e ingresos
totales, seré la siguiente:

Matriz de pagos

Capitalistas Asalariados Gastos
1 2 3 1 2 3 (dn)
Capitalistas | 1 10 14 16 40
2 8 28 12 48
3 12 14 4 30
Asalariados | 1 16 16
2 12 12
3 4 4
Ingresos (ry) 30 32 56 16 12 4 150

Los individuos, cuando ofrecieron todas las cantidades producidas y efectuaron pagos en los
distintos mercados de acuerdo a la matriz anterior, debieron tomar decisiones descentralizadas que
condujeron —por medio del mecanismo sintetizado en la regla Cantillon-Smith— a la determinacién

en los mercados de los precios efectivos p,, 1=1,2,3:
q, 20 q, 12 q, 10
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iii. Equilibrio y desequilibrio

Las cantidades fisicas de bienes efectivamente compradas por los agentes, a los precios efectivos,
cuando ellos hacen en cada mercado los gastos monetarios anticipados, se presentan en la siguiente
tabla:

Mercancias
1 2 3

Compras de los 1 6.666 2.5
capitalistas 2 5.333 5

3 8 2.5
Compras de los 1 6
asalariados 2 4.5

3 15
Cantidades totales 20 12 10
compradas
Cantidades totales 20 12 10
ofrecidas

Se observa que la cantidad total comprada de cada mercancia es exactamente igual a la cantidad
total ofrecida de la misma. Luego, los precios efectivos calculados de acuerdo a la regla Cantillon-
Smith, son precios que vacian los mercados, por lo que existe un equilibrio real. En el caso que los
agentes hubieran comprado a los precios anticipados, las cantidades fisicas inicialmente planeadas
—las que les permitirian seguir obteniendo la misma escala de produccion— no hubieran coincidido
con las ofertas, el resultado hubiera sido un desequilibrio real en cada mercado.

Una vez cerrados todos los mercados y hechos todos los pagos, el capitalista h se encontrard con un
saldo sy, el cual es igual a la diferencia entre el ingreso total r,, efectivamente obtenido en los
mercados y la cantidad de dinero obtenida del banco central d,. Para los tres capitalistas, estos
saldos son:

s1(p) = ri(p1) — dy = $30 - $40 =-$10;
S2(p) = ra(p2) — dz = $32 - $48 = -$16;
s3(p)= ra(ps) — dz = $56 - $30 = +$26.

Vemos que ante la institucion monetaria los capitalistas se encuentran en déficit o en superavit, es
decir, se encuentran en desequilibrio monetario. En cambio, los saldos de los asalariados —
diferencia entre dinero recibido de los capitalistas y dinero gastado en bienes para su consumo—
siempre son nulos: s’;=$16 - $16 = 0; s’, =$12 - $12 = 0; 5’3 = $4 - $4 = 0. En efecto, si bien es
cierto que los asalariados nunca obtendran un superavit monetario, también es cierto que nunca
entraran en quiebra.

En nuestra situacion hipotética vemos que, aunque los mercados se vacian, los precios efectivos
resultantes de los mercados no son iguales a los precios que los individuos esperaban, lo cual tuvo
las siguientes implicaciones:
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En primer lugar, los balances monetarios de los capitalistas no son nulos, lo que expresa que no
pudieron respetar sus restricciones monetarias y, por lo tanto, algunos no podran cumplir sus
compromisos con la entidad bancaria. En segundo lugar, aunque exista equilibrio real, en el sentido
de lograr en todos los mercados el market claring, no esta garantizada la reproduccién a una escala
gue permanezca constante en el tiempo; para el proximo periodo habria desequilibrio real en el
sentido de los economistas clasicos: los tres sectores productivos estan en capacidad de obtener
insumos en una cantidad mayor a la proyectada, lo que puede llevar a cambios en la escala de
produccion en los periodos posteriores. En tercer lugar, los ingresos netos esperados, por cada uno
de los capitalistas, no obtuvieron la sancion social de los mercados: a los capitalistas 1 y 2 les fue
reconocida socialmente una cantidad menor que el ingreso neto esperado y gastado, y al capitalista
3 le sucedi6 lo contrario. Por Gltimo, para que un equilibrio —monetario y real en el sentido clasico—
sea posible en algun periodo futuro se requiere, por una parte, que en cada periodo los capitalistas
dispongan del dinero necesario para hacer los pagos que requieren las producciones planeadas
periodo tras periodo —problema de la resolucion de los saldos monetarios—y, por otra parte, que los
mercados tengan un proceso dinamico tal que los precios esperados se ajusten progresivamente a
los precios efectivos —problema de la estabilidad—. Las relaciones econémicas entre agentes e
institucion monetaria pueden verse en el grafico siguiente.
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2. La regla Cantillon-Smith en un modelo de tatonnement sin subastador

-------- P Pago de créditos

El siguiente ejemplo ilustra la adaptacion del modelo Benetti-Cartelier, sobre la formacion de
precios en una economia competitiva, al cuadro walrasiano. ElI modelo resultante prescinde del
subastador y mantiene la hipétesis walrasiana de agentes price taker, por consiguiente, es apto para
determinar los precios de desequilibrio a partir de las funciones neoclésicas de oferta y demanda y
para calcular las variaciones de acuerdo a la ley de la oferta y la demanda.

i. Datos y supuestos

Sea una economia de intercambio puro con dos agentes y dos bienes, para la cual se conoce lo
siguiente: la dotacion inicial del agente 1 es g; = 78 unidades del bien 1y la del agente 2 es de g, =
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164 unidades del bien 2; cada dotacion es exactamente igual a la oferta total (fija) de cada bien en
el mercado. Las funciones de demanda individuales resultan de la maximizacion de la utilidad® de
cada agente, sujeta a su respectivo presupuesto; para el agente h se conoce su funcién de demanda,
Xn, por el bienl; h=1,2;1=1, 2:

x1(v) = V—2+36%; X12(V) = (41%)ﬁ—1; X1(V) = 84"z 1, X2(V) = Vi 180
Vl V2 Vl V2

, donde v es el vector de precios esperados en el mercado. De aqui, se pueden conocer las funciones
de demanda de mercado x,(v):

X1(v) = 85Vi+35%; Xo(V) = (42 %)V71+79
A v,

Los precios inicialmente esperados por los agentes son: v; = $24, v, = $4. Debido a que la unidad
de cuenta de estos precios es el dinero, ha de asumirse que la institucion monetaria es una
condicion del funcionamiento del mercado.

Ademas, se supone que en la economia considerada existe un proceso de tanteo de los precios que
funciona sin subastador, ningun agente fija el precio de una mercancia ni lo hace variar. El precio
resulta de las negociaciones entre todos los compradores y vendedores del bien y su variacion
resulta del funcionamiento en el mercado de la ley de la oferta y la demanda. Se supone, como en
el modelo walrasiano puro, que no hay cambios por fuera del equilibrio:

ii. Determinacion de los precios de mercado (p) antes del equilibrio

Dados los datos y supuestos anteriores, se pueden hacer los céalculos necesarios para entender
coémo, en este modelo walrasiano adaptado, los precios efectivos surgen de los mercados y las
variaciones de los precios son reguladas por la ley de la oferta y la demanda; esto sdlo es posible si
se introduce una hipotesis particular de anticipaciones estaticas de los agentes.

A los precios esperados v; = $24, v, = $4, los céalculos y decisiones de los agentes son:

Demandas fisicas individuales:

Agente 1: x11(v) = 365 ; xip(v) = 248

Agente 2: xx(V) =13 ; Xx(Vv) =86
Gastos monetarios individuales:

Agente 1: di3(v) = vixga(v) = $880 ; dia(Vv) = VoXgp(V) = $992
Agente 2: dy(V) = viXor(V) = $312 ; dpa(V) = VaXop(V) = $344

Ahora es posible construir una matriz de los pagos efectuados en los mercados:

® Las funciones de utilidad de los dos agentes son: U; = X;1X1p + 2X31 + 5X12; Up = Xo1Xap + 4Xo1 + 2X12
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Agentes
1 2 Gastos (dy)
Agentes |1 |$880 $992 $1852
2 [$312 $344 $656
Ingresos (r,) | $1192 $1336 $2528

Una vez determinadas las demandas y las ofertas al precio paramétrico v, la regla Cantillon-Smith,
permite deducir los precios de mercado:

o= o2 _g1508 = 2 o3 _gai46
s, 78 s, 164

iii. Desequilibrios

Calculando los excesos de demanda, z(p), para cada agente —o, en este caso, para cada mercado— a
los precios efectivos, se tiene el siguiente desequilibrio real de los mercados:

z1(p) = x1(p) — g1 = 80,809 — 78 = + 2,809
Z2(p) = %o(p) — g2 = 158,726 — 164 = - 5,274

Asimismo, para cada agente puede calcularse su saldo monetario, s,, el cual serd igual a los
ingresos efectivos al precio de mercado, ry(p), menos los gastos monetarios totales efectuados en
los mercados por el agente, dy:

Su(p) = ry(py) — dy = $1192 - $1852 = - $680
So(p) = ra(py) — do = $1336 - $656 = + $680

iv. Variacion de los precios de mercado de acuerdo a la ley de la oferta y la demanda

Como al precio formado en el mercado el desequilibrio de la economia subsiste, las ofertas de
bienes y los gastos de los agentes aun no pueden hacerse efectivos. Una vez conocidos los precios
de mercado, con base en ellos los individuos anticipan los pardmetros de sus célculos para el
periodo siguiente, es decir, los nuevos precios esperados V': infieren que estos seran iguales a los
precios p del periodo anterior —adoptan la hip6tesis de anticipaciones estaticas—. Por lo tanto, los
nuevos precios esperados serdn: v;’= p; = $15,282 ; v,’= p, = $8,146. Con estos parametros los
agentes calcularan sus nuevas demandas fisicas —cuyas variaciones seran de signo contrario al de la
variacion de v—y los nuevos gastos monetarios que hardn; la confluencia de estos y las ofertas
individuales, en los mercados, determinaran —siguiendo la regla Cantillon-Smith— los nuevos
precios de mercado:

Demandas fisicas individuales:

Agente 1: x;3(v") =37.033 ; Xxg2(V') = 76.850
Agente 2: X1 (V') =43.776 ; Xop(v') = 81.876

Matriz de pagos efectuados en los mercados:
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Agentes
1 2 Gastos (dy)
Agentes |1 |$565,940 $626,046 $1191,986
2 |$668,987 $666,989 $1335,977
Ingresos (ry,) | $1234,927 $1293,035 $2527,963

Los nuevos precios de mercado (p’) antes del equilibrio seran:

ho_ M’ﬂ =$15832 py’= 2 _ % =$7.884
S, 78 S, 164

/

P17 =

Al calcular las variaciones de los precios de mercado, Ap, y las variaciones de las demandas,
AX(p) , puede verse que su signo es inverso, es decir, corroboran la ley de la oferta y la demanda:
Ap, = + 0,55, Ax,(p) = - 2,984:;, Ap, = - 0,262, AX,(p) = + 5,618. La misma ley puede
confirmarse con las variaciones de los precios anticipados.

Desequilibrio real de los mercados:

7:(p") = x2(p") — 2 = 77,828 - 78 = - 0,172
2o(p") =X2(p") — 0. = 164,345 - 164 = + 0,345

Desequilibrio monetario de los agentes:

si(p’) = ru(p1) —di =+ $42.941
S2(p") = ra(p2) — dy /= - $42.941

v. Determinacion de los precios de mercado (p*) de equilibrio

Si las sucesivas variaciones de los precios de mercado llevaran —no sabemos si esta convergencia
es demostrable— al nivel especial de precios de mercado: p;," = $16 y p," = 8, entonces, los precios
esperados por los agentes serian: v;" = $16 y v," = $8 y los calculos de las demandas de los agentes
Yy sus gastos monetarios serian los siguientes:

Demandas fisicas individuales:

Agente 1: x33(v") =37 ; Xpp(V") = 82
Agente 2: Xp (V') = 41 ; Xpp(V') = 82

La matriz de pagos efectuados en los mercados seria:

Agentes
1 2 Gastos (dy)
Agentes |1 |$592 $656 $1248
2 | $656 $656 $1312
Ingresos (rn) | $1248 $1312 $2560

Los nuevos precios de mercado (p*) son:
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' $1248 i r,’  $1312
V:7:7=$16: V= *; Vziziz
P1 S, 78 P1"=P1 P2 S, 164

*

$8 = pziv =p;

Equilibrio real de los mercados:

21(p*) =x(p*) -1 =78-78=0
Z,(p*) = %o(p*) — g2 = 164 - 164 =0

Equilibrio monetario de los agentes:

s1(p*) = ry(p*) — di* = $1248 - $1248 =0
So(p*) = ra(p*) — do* = $1312-$1312=0

En virtud del acuerdo inicial establecido por los agentes, una vez estos constatan que los precios de
equilibrio se han alcanzado, solicitan a la institucién monetaria medios de pago suficientes para
poder hacer las transacciones a los precios de equilibrio. La cantidad de dinero que cada agente
pide en préstamo es equivalente a los gastos totales calculados a los precios de mercado de
equilibrio. La institucién financia a los individuos tomando como soporte de la amonedacién los
ingresos que recibiran por la venta de las cantidades ofrecidas a los precios de mercado de
equilibrio. Una vez han tenido acceso a los medios de pago, realizan las compras previstas y
reciben ingresos por las ventas, los cuales seran exactamente iguales al crédito concedido por el
banco central.

La unidad monetaria, $, desde el comienzo del proceso ha servido como unidad de cuenta abstracta
que hace posible la comunicacion entre los individuos. Al final del proceso desempefia la funcién
de medio de pago y, como tal, desaparece del mercado tan pronto los mercados se vacian,
volviendo a su fuente originaria.

1V. Conclusiones

La regla Cantillon-Smith es un mecanismo que permite calcular los precios monetarios de mercado.
Es la representacion general de la sancién colectiva de los planes individuales y de la obtencion del
resultado buscado y no resuelto por las teorias del valor tradicionales: unos precios que, siendo
determinados en los mercados, aseguren la compatibilidad de las decisiones descentralizadas de los
agentes. Dada la importancia de la regla en el modelo Benetti-Cartelier, es necesario precisar las
condiciones bajo las cuales esta funciona, asi como también ciertas dificultades con las que
tropieza. En ese sentido, cuatro elementos deben ser tenidos en cuenta:

El primero esta ligado a la gran propiedad que tiene el modelo de mostrarnos cémo la toma de
decisiones descentralizadas de los agentes, a los precios anticipados y a aquellos determinados por
la regla los conducird, una vez ocurrida la sancién social del mercado, a una situacion de
desequilibrio monetario. Uno de los méritos de la regla Cantillon-Smith, evidenciado por los
autores del modelo, es que el precio determinado por ella permite el market clearing de los
mercados. Esto es cierto siempre y cuando los agentes gasten en cada mercado todo el dinero que
habian previsto cuando hicieron sus célculos a los precios anticipados, y si lo gastan pagando a los
precios efectivos aunque no puedan obtener las cantidades fisicas de mercancias que habian
planeado inicialmente —quienes las encuentran mas baratas compran méas y quienes las encuentran
mas caras compran menos—.
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El segundo, relacionado con el anterior, es el de la posibilidad de que los agentes traten de obtener
en el mercado las cantidades fisicas planeadas inicialmente para poder reemprender sus procesos
productivos. En este caso los agentes no gastaran en cada mercado todo el dinero previsto —algunos
gastaran menos y otros mas—. El resultado serd no sélo un desequilibrio monetario sino también un
desequilibrio real en los mercados. La Unica posibilidad de que se siga dando el market clearing es
si se cumple el supuesto heroico segin el cual los oferentes que no pueden agotar todos sus
inventarios se comprarian ellos mismos lo no vendido a los precios efectivos determinados en los
mercados.

El tercer asunto es el de la importancia que tienen las anticipaciones de los agentes. La inexistencia
de una teoria de referencia —ausencia que se constata en cualquier teoria— sobre la capacidad de los
agentes para imaginar la evolucion de las variables econémicas no permite la construccion de una
teoria completa sobre la variacién de los precios de mercado. A cada supuesto sobre las
anticipaciones le corresponde una variacion diferente de los precios. La dependencia del modelo de
una teoria de las expectativas inexistente dificulta el establecimiento de su solidez y de sus
alcances.

El cuarto problema tiene que ver con un proceso que la regla Cantillon-Smith no explica: el
comportamiento de los agentes en los mercados hasta llegar a los precios que fija la regla. En
coherencia con todos los argumentos del modelo es obvio que ningun agente puede fijar los precios
individualmente, ni la sociedad se reine para fijarlos de comin acuerdo. Entonces, ¢cémo pueden
los precios de mercado surgir?, ;qué ocurre desde el primer encuentro de poseedores de dinero y de
mercancias hasta cuando estos conocen los precios efectivos?. No encontramos hinguna
explicaciéon en los autores; la regla Cantillon-Smith se refiere al agregado y no explica lo que
ocurre a nivel bilateral, es todavia muy abstracta.

En cuanto a los resultados de la aplicacion del modelo de Benetti y Cartelier a la teoria walrasiana
del equilibrio general, encontramos que son muy positivos. Por una parte, se precisan ciertas
inconsistencias ldgicas de esa teoria: la figura del subastador no es consecuencia del supuesto de
competencia perfecta, es posible prescindir del secretario central reteniendo el supuesto. Esto
permite eliminar la contradiccién entre la funcién centralizadora de ese personaje y las de los
agentes price-taker miembros de una sociedad descentralizada. Por otra parte, la aplicacion a la
cual nos referimos, da una opcion a quienes se encuentran en el "callejon sin salida”, de la teoria
neoclésica del equilibrio general, referente a la formacion de los precios en situacién de
desequilibrio y a su variacion de acuerdo a la ley de la oferta y la demanda.

Finalmente, ninguno de los dos modelos considerados da cuenta del problema de la estabilidad de
las trayectorias de los precios de mercado. Los mismos autores del modelo advierten que dentro de
sus propdsitos no esta el de analizar la capacidad que tienen las economias descritas para alcanzar,
por si solas, los equilibrios reales de todos los mercados y los equilibrios monetarios de todos los
individuos. Esta carencia no ayuda a mitigar el pesimismo existente en la bisqueda de una
demostracion del funcionamiento de la "mano invisible" en economias de naturaleza
descentralizada. Por el contrario, algunas fases del mecanismo de formacion de precios que
proponen Benetti y Cartelier reafirman obstaculos ya encontrados en diferentes modelos de
estabilidad, como son las dificultades de racionalizacion de las reacciones y anticipaciones de los
agentes. La estabilidad del equilibrio depende de manera crucial del tipo de anticipaciones que
hacen los agentes sobre los precios. No s6lo hace falta investigar, a nivel conceptual, modelos de
anticipaciones que pueden ser coherentes con la estabilidad, sino también la plausibilidad de que



25

esos modelos sean una imagen general y aproximada del comportamiento de individuos que toman
decisiones econdmicas descentralizadamente.
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