
n P/A\f 

Document o 

ADMINISTRACION Y FINANCIAMIENTO DE PLANES REGIONALES 

Notas de C l a s e s ^ 
< 

P r o f e s o r : J u a n Cavada 

A/ E l p r e s e n t e documento s e r e p r o d u c e p a r a uso e x c l u s i v o de l o s 
p a r t i c i p a n t e s d e l IX Curso de P l a n i f i c a c i ó n R e g i o n a l d e l D e s a r r o l l o o 

7 8 - 9 - 1 9 9 ' + 





ADMINISTRACION Y FINANCIAMIENTO DE PLANES REGIONALES 

Notas de C l a s e s 

I . L e c c i o n e s de l a E x p e r i e n c i a 

En l a s ú l t i m a s décadas ' i o s p r o b l e m a s de' l a p l a n i f i c a c i ó n y e l 

d e s a r r o l l o r e g i o n a l han i d o a d q u i r i e n d o a p s r e n t e m e n t e una g r a n i m p o r -

t a n c i a en América L a t i n a . S e e s c r i b e y. d i s c u t e a c e r c a de t e o r í a s , 

t é c n i c a s y p o l í t i c a s de d e s a r r o l l o r e g i o n a l , a u t o r i d a d e s p ü b l i c a s 

s e p l a n t e a n o b j e t i v o s r e g i o n a l e s y más aún , s e p r e p a r a n e s t r a t e g i a s , 

p l a n e s y programas p a r a d e s a r r o l l a r r e g i o n e s e s p e c i f i c a s o e l c o n -

j u n t o de e l l a s en d i v e r s o s p a í s e s . 

Como c o n t r a p a r t i d a a e s t e c r e c i e n t e i n t e r é s , " s e puede 

que l a P l a n i f i c a c i ó n R e g i o n a l p a r e c i e r a no t e n e r i n c i d e n c i a en l a s 

d e c i s i o n e s que a f e c t a n e l mundo r e a l . 

Un r e s u l t a d o de e s t a s i t u a c i ó n e s e l gran esce>p.ticismo que ha 

s u r g i d o e n t r e l o s p l a n i f i c a d o r e s r e g i o n a l e s y en muchas a u t o r i d a -

des a c e r c a de s i e s p o s i b l e i n c i d i r r e a l m e n t e en l a e s t r u c t u r a de 

l a economía s i n t e n e r que p a g a r c o s t o s e x c e s i v o s en t é r m i n o s de 

o t r o s o b j e t i v o s . 

¿ C u á l e s pueden s e r l a s r a z o n e s p a r a e s t e a p a r e n t e f r a c a s o ? 

Hay v a r i a s r e s p u e s t a é que p u é d e n - s e r e s g r i m i d a s : 

1 . C a r e n c i a de t e o r í a s s u f i c i e n t e m e n t e adecuadas para ' b a s a r 

en e l l a s p o l í t i c a s de d e s a r r o l l o r e g i o n a l , 

2 . Las p o l í t i c a s propues; tas . y e j e c u t a d a s no s e apoyan en 

t e o r í a s c o n o c i d a s , s i n o . q u e en o p i n i o n e s más o n e n o s a r b i t r a r i a s 

y .-son r e s p u e s t a s poco o r g á n i c a s a d e t e r m i n a d o s p r o b l e m a s y p r e s i o n e s -

3 . Las p o l í t i c a s p r o p u e s t a s , f u n d a d a s en l a s t e o r í a s c o n o c i -

das no han s i d o p u e s t a s en p r á c t i c a o l o han s i d o de manera p a r c i a l 

e i n c o m p l e t a . 

No e s t a r e a d i f í c i l e n c o n t r a r c a s o s que en mayor o menor g r a -

do s e a j u s t a n a a l g u n a de é s t a s r e s p u e s t a s a l t e r n a t i v a s , s i n embar-

go , p r o b a b l e m e n t e l a mayor p a r t e de l o s p l a n i f i c a d o r e s r e g i o n a l e s 
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c o i n c i d i r á n en s e ñ a l a r que l a t e r c e r a e s l a r e s p u e o t á más f r e c u e n -

t e c o r r e c t a . Es d e c i r , que l a p l a n i f i c a c i ó n d e l d e s a r r o l l o r e g i o n a l 

no h a t e n i d o I x i t o porque v i r t u a l m e n t e en n inguna p a r t e , s e h a 

p u e s t o en p r á c t i c a de manera s i s t e m á t i c a y con s u f i c i e n t e permanen-

c i a en e l t i e m p o , l a s p o l í t i c a s de d e s a r r o l l o r e g i o n a l p r o p u e s t a s . 

G e n e r a l m e n t e s e mencionan dos t i p o s de f a c t o r e s como e x p l i c a -

t i v o s de e s t a s d e f i c i e n c i a s en l a i m p l e m e n t a c i ó n : 

1 . A d m i n i s t r a t i v o s e I n s t i t u c i o n a l e s 

2 . F i n a n c i e r o s 

Es d e c i r , con f r e c u e n c i a s e e x p l i c a e l f r a c a s o de una p o l í t i c a 

de d e s a r r o l l o d e t e r m i n a d a por l a a u s e n c i a de c o n d i c i o n e s i n s t i t u -

c i o n a l e s o a d m i n i s t r a t i v a s a d e c u a d a s o por l a c a r e n c i a de r e c u r -

s o s de i n v e r s i ó n s u f i c i e n t e s . 

En t o d o c a s o c a b e p r e g u n t a r s e : ¿No s e r á n e s t o s prob lemas 

f i n a n c i e r o s y a d m i n i s t r a t i v o s dos a s p e c t o s de un mismo problema 

c e n t r a l : l a f a l t a de apoyo p o l í t i c o a l a p l a n i f i c a c i ó n d e l D e s a -

r r o l l o R e g i o n a l ? ¿No h a b r á un s e r i o p r o b l e m a de f a l t a s de f u n c i o -

n a l i s m o p o l í t i c o en l o s o b j e t i v o s y p o l í t i c a s p r o p u e s t a s en m a t e r i a 

de D e s a r r o l l o R e g i o n a l ? 

A s p e c t o s I n s t i t u c i o n a l e s y A d m i n i s t r a t i v o s 

Es a t r a v é s de mecanismos i n s t i t u c i o n a l e s ( o r g a n i s m o s y 

p r o c e d i m i e n t o s ) que l a s p o l í t i c a s p r o p u e s t a s y a p r o b a d a s pueden 

o r i e n t a r l a s d e c i s i o n e s que a f e c t a n l a a s i g n a c i ó n r e a l de r e c u r -

s o s en l a e c o n o m í a . S i e s o s mecanismos no s e d i s e ñ a n y ponen en 

f u n c i o n a m i e n t o , l o s p l a n e s y p o l í t i c a s no s e i m p l e m e n t a r á n en grado 

s i g n i f i c a t i v o y no h a b r á p l a n i f i c a c i ó n p r o p i a m e n t e t a l . 

En r e l a c i ó n a e s t e p r o b l e m a , l a e x p e r i e n c i a m u e s t r a d i f e -

r e n t e s a l t e r n a t i v a s de s o l u c i ó n con r e s u l t a d o s muy v a r i a d o s , por 

e j e m p l o : 

-No s e c r e a n i n s t i t u c i o n e s nuevas a d e c u a d a s a l a s e x i g e n c i a s 

de l a s p o l í t i c a s p r o p u e s t a s , s i n o que s e a g r e g a n f u n c i o n e s nuevas 

a i n s t i t u c i o n e s e x i s t e n t e s . 
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- S e c r e a n i n s t i t u c i o n e s n u e v a s , e s p e c i a l m e n t e d i s e ñ a d a s p a r a 

e s t o s e f e c t o s , p e r o no s e l e s da e l apoyo n e c e s a r i o ; en c o n s e c u e n -

c i a son d é b i l e s desde e l punto de v i s t a f i n a n c i e r o , t é c n i c o y en 

s u s r e l a c i o n e s con e l r e s t o de l a s i n s t i t u c i o n e s e x i s t e n t e s . 

- S e c r e a n i n s t i t u c i o n e s f u e r t e s e s p e c i a l i z a d a s t e r r i t o r i a l -

mente , p e r o son d é b i l e s desde e l punto de v i s t a f i n a n c i e r o , t é c n i c o 

y en s u s r e l a c i o n e s con e l r e s t o de l a s i n s t i t u c i o n e s e x i s t e n t e s » 

- S e c r e a n i n s t i t u c i o n e s f u e r t e s , e s p e c i a l i z a d a s t e r r i t o r i a l -

raente, p e r o con d é b i l e s v i n c u l a c i o n e s a l s i s t e m a de p l a n i f i c a c i ó n . 

- S e e s t a b l e c e n e s t r u c t u r a s que m a n t i e n e n d e s v i n c u l a d o e l s i s -

tema de p l a n i f i c a c i & n con l o s o r g a n i s m o s r e s p o n s a b l e s por l a e j e -

c u c i ó n . 

E l r e s u l t a d o en t o d o s e s t o s c a s o s e s l a f a l t a de i m p l e m e n t a -

c i 6 n de l a s p o l í t i c a s p r o p u e s t a s . 

2 . A s p e c t o s F i n a n c i e r o s 

Desde e l punto de v i s t a de l a i m p l e m e n t a c i S n f i n a n c i e r a , 

hay c i e r t a s r e s t r i c c i o n e s de c a r á c t e r g l o b a l que e s n e c e s a r i o r e s -

p e t a r : 

- N i v e l máximo p o s i b l e de i n v e r s i ó n a r e a l i z a r en un p e r í o d o 

d e t e r m i n a d o . 

- N i v e l máximo de g a s t o p ú b l i c o , en p a r t i c u l a r , de l o s g a s t o s 

de i n v e r s i & n T 

La p o l í t i c a m a c r o - e c o n ó m i c a e s d e t e r m i n a n t e de l a s p o s i b i l i -

dades e f e c t i v a s de i m p l e m e n t a r l a s p o l í t i c a s r e g i o n a l e s desde e l 

punto de v i s t a f i n a n c i e r o . 

Algunos p r o b l e m a s f r e c u e n t e s en m a t e r i a de f i n a n c i a m i e n t o d e l 

d e s a r r o l l o r e g i o n a l son l o s s i g u i e n t e s : 

1 . C o n g e l a m i e n t o ( o r e d u c c i ó n ) d e l g a s t o p ú b l i c o . En e s t e 

c a s o l a p o s i b i l i d a d de a l t e r a r é n f a s i s i n t e r - r e g i o n a l e s e s mucho 

menor que cuando e l g a s t o p ü b l i c o e s t á en e x p a n s i ó n . 

/ 2 . R i g i d e z p r e s u p u e s t a r i a 
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2 . R i g i d e z p r e s u p u e s t a r i a d e r i v a d a d e l a l t o p o r c e n t a j e de 

r e c u r s o s de i n v e r s i & n comprometidos en l a " c o n t i n u a c i & n de o b r a s " 

ferrastre), de modo que en l a p r á c t i c a s e puede a f e c t a r con l o s 

c r i t e r i o s de p o l í t i c a r e g i o n a l , s ó l o a una p a r t e muy r e d u c i d a d e l 

monto t o t a l de i n v e r s i ó n . 

3 . E s c a s e z de p r o y e c t o s e s t u d i a d o s que p e r m i t a n i m p l e m e n t a r 

l a p o l í t i c a r e g i o n a l ; l o s p r o y e c t o s d i s p o n i b l e s son e l r e s u l t a d o 

de p r i o r i d a d e s p r i n c i p a l m e n t e s e c t o r i a l e s y l a i n v e r s i & n e f e c t i v a 

que s e h a g a e s t á c o n d i c i o n a d a f u e r t e m e n t e p o r l a c o m p o s i c i ó n de 

l a c a r t e r a de p r o y e c t o s , e x c e p t o en e l h i p o t é t i c o c a s o de que e s t a 

c a r t e r a e x c e d a c o n s i d e r a b l e m e n t e l o s r e c u r s o s de i n v e r s i ó n d i s p o -

n i b l e s y c u b r a a m p l i a m e n t e t o d a s l a s r e g i o n e s . 

4 . C a r e n c i a de i n s t r u m e n t o s que p e r m i t a n c a p t a r y m o v i l i z a r 

l o s r e c u r s o s f i n a n c i e r o s p r i v a d o s h a c i a i n v e r s i o n e s c o m p a t i b l e s 

con l a p o l í t i c a de d e s a r r o l l o r e g i o n a l . 

5 . I n c a p a c i d a d r e a l p a r a emplear e f i c i e n t e m e n t e l o s r e c u r s o s 

f i n a n c i e r o s . E s t a i n c a p a c i d a d no puede r e s u l t a r s o l a m e n t e de l a s 

c a r a c t e r í s t i c a s i n s t i t u c i o n a l e s s i n o t a m b i é n de l a e x c e s i v a o i n s u -

f i c i e n t e a s i g n a c i ó n de r e c u r s o s ( i n d i v i s i b i l i d a d e s , economías de 

e s c a l a , c a p a c i d a d de a b s o r c i ó n , e t c . ) 

En e s t e c o n t e x t o , e l p r o b l e m a f i n a n c i e r o c o n s i s t e p r i n c i p a l -

mente en l a t r a n s f e r e n c i a de medios de pago s u s c e p t i b l e s de s e r 

u t i l i z a d o s en a m p l i a r l a c a p a c i d a d p r o d u c t i v a , de a c u e r d o a l a s 

p o l í t i c a s de d e s a r r o l l o r e g i o n a l y , en c o n s e c u e n c i a , e s i n s e p a r a -

b l e de l o s a s p e c t o s i n s t i t u c i o n a l e s y d e l p r o b l e m a d e l p o d e r . 

A s p e c t o s I n s t i t u c i o n a l e s d e l D e s a r r o l l o R e g i o n a l 

1 . L a s n u e v a s t a r e a s de l a a d m i n i s t r a c i ó n r e g i o n a l . 

La a d m i n i s t r a c i ó n p ú b l i c a en América L a t i n a m a n t i e n e en 

g r a n medida un c a r á c t e r de t r a d i c i o n a l . La a d m i n i s t r a c i ó n t r a d i -

c i o n a l e s b á s i c a m e n t e una a d m i n i s t r a c i ó n de g e s t i ó n , e s d e c i r , 

que b u s c a en l o e s e n c i a l , a s e g u r a r l a c o r r e c t a e j e c u c i ó n de l a s 

l e y e s y o t r a s d i s p o s i c i o n e s j u r í d i c a s y mantener en f u n c i o n a m i e n t o 

/con l a 
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con l a mayor e f i c i e n c i a p o s i b l e , l a e s t r u c t u r a v i g e n t e . 

E s t e t i p o de a d m i n i s t r a c i ó n h a e s t a d o en c r i s i s , ya que l a s 

e s t r u c t u r a s v i g e n t e s s e han t o r n a d o i n a d e c u a d a s con r e s p e c t o a l . , , 

medio en que e s t á n i n s e r t a s , ya que e e t e medio ha s u f r i d o m o d i f i c a -

c i o n e s de i m p o r t a n c i a con e l t r a n s c u r s o d e l t i e m p o . Algunos de l o s 

cambios mas i m p o r t a n t e s o c u r r i d o s e n , e l medio son l o s s i g u i e n t e s : 

- C r e c i m i e n t o económico 

- P r o c e s o a c e l e r a d o de c r e c i m i e n t o de l a p o b l a c i ó n . 

- A c e l e r a c i ó n de l a u r b a n i z a c i ó n . 

-Mayor p a r t i c i p a c i ó n p o l í t i c a de l a p o b l a c i ó n . 

-Cambios t e c n o l ó g i c o s en l a s c o m u n i c a c i o n e s y en l o s t r a n s -

p o r t e s . • . . 

-Cambió en e l modo en que e s p e r c i b i d a l a s o c i e d a d ; l a s o c i e -

dad ha pasado ha s e r un e n t e c o m p l e j o p e r o s u s c e p t i b l e de s e r d i r i g i -

do o m a n e j a d o , p o r l o menos en un c i e r t o g r a d o . La s o c i e d a d d e j a de 

s e r c o n s i d e r a d a como un c o m p l e j o i m p o s i b l e de e x p l i c a r y p r e d e c i r 

y s o b r e l a c u a l no puede s e r e j e r c i d a n inguna a c c i ó n c o l e c t i v a 

r a c i o n a l . 

La c r i s i s de l a A d m i n i s t r a c i ó n P ú b l i c a s e pone e s p e c i a l m e n t e 

de m a n i f i e s t o , cuando en l a s o c i e d a d s u r g e n con f u e r z a , y como 

c o n s e c u e n c i a de l o s cambios s e ñ a l a d o s , dos c o n c e p c i o n e s c e n t r a l e s : 

a . P l a n i f i c a c i ó n d e l D e s a r r o l l o , . 

b . E e g i o n a l i z a c i ó n 

En e l p r i m e r e s o , e l p r o b l e m a r e s i d e en c r e a r una e s t r u c -

t u r a i n s t i t u c i o n a l capaz de m o v i l i z a r e i n t e g r a r r e c u r s o s humanos, 

t é c n i c o s , s o c i a l e s , e c o n ó m i c o s y p o l í t i c o s en f u n c i ó n de un p r o c e s o 

de d e s a r r o l l o : e s t o s i g n i f i c a p a s a r de una " A d m i n i s t r a c i ó n de G e s -

t i ó n " a una A d m i n i s t r a c i ó n p a r a e l D e s a r r o l l o . 

En e l segundo c a s o , e l problema s e h a c e v i s i b l e con mayor • 

r e t a r d o y a p u n t a h a c i a 3 t i ^ s d e t a r e a s b á s i c a s : 

- P l a n i f i c a c i ó n d e l D e s a r r o l l o R e g i o n a l . 

I n i c i a i m e n t e con l a ó p t i c a d e l d e s a r r o l l o de una r e g i ó n en 

/ p a r t i c u l a r y 
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p a r t i c u l a r y ú l t i m a m e n t e con l a p r e o c u p a c i ó n por una c o n c e p c i ó n 

n a c i o n a l de l o s p r o b l e m a s e s p a c i a l e s d e l p a í s . 

- C o o r d i n a c i ó n . 

Los p r i m e r o s e s f u e r z o s d e s a r r o l l i s t a s p r o v o c a r o n l a r u p t u r a 

de l a a d m i n i s t r a c i ó n t r a d i c i o n a l dando p a s o , e n t r e o t r o s e f e c t o s , a l a 

. g e n e r a c i ó n de e n t i d a d e s p f i b l i c a s que e s c a p a b a n a l marco de l a 

e s t r u c t u r a a d m i n i s t r a t i v a v i g e n t e , l o que s i g n i f i c ó l a c r e a c i ó n de 

nuevos c e n t r o s de d e c i s i ó n , a l g u n o s de e l l o s con p o d e r muy s i g n i f i -

c a t i v o , La m u l t i p l i c a c i ó n de e s t o s c e n t r o s de d e c i s i ó n h i z o más 

a p r e m i a n t e l a n e c e s i d a d de c o o r d i n a r , e s d e c i r , de o r g a n i z a r r e l a -

c i o n e s c o n v e n i e n t e s e n t r e l a s d i v e r s a s u n i d a d e s a d m i n i s t r a t i v a s . 

E s t a n e c e s i d a d s e a c e n t u ó también a n i v e l r e g i o n a l , e s d e c i r , 

s e h i z o u r g e n t e p o r r a z o n e s de e f i c i e n c i a , o b t e n e r una adecuada 

c o h e r e n c i a e n t r e l o s d i f e r e n t e s c e n t r o s de d e c i s i ó n , t r a d i c i o n a l e s 

y n u e v o s , a n i v e l d e l t e r r i t o r i o . 

- P a r t i c i p a c i ó n . 

La e v o l u c i ó n de l a s s o c i e d a d e s de e s t a p a r t e d e l s i g l o XX 

ha d e s a r r o l l a d o f u e r t e s t e n d e n c i a s h a c i a l a p a r t i c i p a c i ó n de l a 

p o b l a c i ó n en d i f e r e n t e s i n s t a n c i a s y n i v e l e s , que o b e d e c e n en gran 

medida a l o s t i p o s de t e n s i o n e s s o c i a l e s que s e han g e n e r a d o , 

2 . C e n t r a l i z a c i ó n y C o n c e n t r a c i ó n 

P a r a h a c e r f r e n t e a l a s t a r e a s ya menc ionadas de p l a n i f i -

c a c i ó n , c o o r d i n a c i ó n y p a r t i c i p a c i ó n i s e r e q u i e r e d e f i n i r una 

e s t r u c t u r a i n s t i t u c i o n a l que c o n s i d e r a . a d e c u a d a m e n t e l a d i s t r i -

b u c i ó n d e l p o d e r desde v a r i o s p u n t o s de v i s t a : 

- P o d e r d e l S e c t o r P ú b l i c o y p o d e r e s no j e r á r q u i c a m e n t e depen-

d i e n t e s . 

- D i s t r i b u c i ó n d e l p o d e r a l i n t e r i o r d e l S e c t o r P ú b l i c o . 

- D i s t r i b u c i ó n e s p a c i a l d e l p o d e r . 

E l a n á l i s i s de e s t e p r o b l e m a s e b a s a r á en dos c o n c e p t o s que 

pueden i n d u c i r a c o n f u s i ó n y a que no c o r r e s p o n d e n a l o s t r a d i c i o -

n a l m e n t e empleados en C h i l e , s e a en m a t e r i a de p l a n i f i c a c i ó n d e l 

d e s a r r o l l o o en a d m i n i s t r a c i ó n de e m p r e s a s , p e r o que p a r e c e o f r e c e r 

/úna n e j o r 
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una m e j o r p e r s p e c t i v a p a r a d i s t i n g u i r l o s p r o c e s o s c o m p l e j o s i m p l i -

c a d o s . 

S i s e h a c e o b s t r u c c i ó n d e l e s p a c i o y s e p i e n s a en t é r m i n o s 

f u n c i o n a l e s , s e puede p a r t i r con l o s s i g u i e n t e s c o n c e p t o s de o r i g e n 

e u r o p e o : • 

C e n t r a l i z a c i ó n : T e n d e n c i a a r e u n i r en manos d e l E s t a d o e l 

mayor número de d e c i s i o n e s . E l c o n c e p t o de 

E s t a d o - G o b i e r n o también puede r e s u l t a r 

ambiguo ; en e s t e c a s o s e r e f i e r e e x c l u s i v a -

mente a a q u e l l a s e n t i d a d e s p ú b l i c a s que 

dependen j e r á r q u i c a m e n t e d e l p o d e r c e n t r a l . 

D e s c e n t r a l i z a c i ó n : T e n d e n c i a o a c c i ó n d e s t i n a d a a t r a n s f e r i r 

p o d e r de d e c i s i ó n a ó r g a n o s d i f e r e n t e s a 

i o s s i m p l e s a g e n t e s d e l p o d e r c e n t r a l ; e s t o s 

" ó r g a n o s d i f e r e n t e s " no e s t á n s o m e t i d o s a 

l a o b e d i e n c i a j e r á r q u i c a y f r e c u e n t e m e n t e 

r e p r e s e n t a n una c i e r t a b a s e de p o b l a c i ó n 

que l o s e l i g e y f r e n t e a l a c u a l s e e s r e s - . 

p o n s a b l e . 

C o n c e n t r a c i ó n : También e s un s i s t e m a de o r g a n i z a c i ó n admi-

n i s t r a t i v a a que l a a u t o r i d a d c e n t r a l r e t e n -

ga en s u s manos e l mayor número de d e c i -

s i o n e s , s i n u s a r e l mecanismo de d e l e g a r 

a u t o r i d a d a s u s s u b o r d i n a d o s . 

D e s c o n c e n t r á c i ó n : T e n d e n c i a a a c t i v i d a d d e s t i n a d a a d e l e g a r 

p o d e r e s de d e c i s i ó n a a g e n t e s j e r á r q u i c a -

mente s u b o r d i n a d o s a l a . a u t o r i d a d c e n t r a l . 

C e n t r a l i z a c i ó n , d e s c e n t r a l i z a c i ó n c o n c e n t r a c i ó n y d e s c o n -

c e n t r a c i ó n son c o n c e p t o s que no c o r r e s p o n d e n a " e s t a d o s p u r o s " 

s i n o que más b i e n r e p r e s e n t a n t e n d e n c i a s que s e mueven a l o l a r g o 

de un c o n t i n u o , 

/¿Qué t i e n e 
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¿Qu§ t i e n e que v e r e s t o con e l problema e s p a c i a l ? 

Cuando s e h a b l a de c e n t r a l i z a c i ó n y d e s c e n t r a l i z a c i ó n , de 

l o que s e t r a t a e s de c u á n t o y que poder t r a n s f e r i r a o r g a n i s m o s 

no j e r á r q u i c a m e n t e s u b o r d i n a d o s ; de manera que un p r o c e s o de 

d e s c e n t r a l i z a c i ó n no i m p l i c a a u t o m á t i c a m e n t e una a l t e r a c i ó n de l a 

d i s t r i b u c i ó n de poder en e l e s p a c i o , s i n embargo a p a r t i r de un 

c i e r t o punto , l a t r a n s f e r e n c i a de poder a d q u i r i r un c a r á c t e r 

t e r r i t o r i a l . 

E l G o b i e r n o C e n t r a l , puede por e j e m p l o , c e d e r poder a empre-

s a s p r i v a d a s , p e r o s i s e q u i e r e a c e n t u a r e l p r o c e s o de d e s c e n t r a -

l i z a c i ó n l l e g a r á un momento en que n e c e s a r i a m e n t e d e b e r á r e f e r i r s e 

a l a s e n t i d a d e s do c a r á c t e r p ú b l i c o , t e r r i t o r i a l m e n t e e s p e c i a l i z a -

das y que no dependan j e r á r q u i c a m e n t e d e l poder c e n t r a l . T a l e s 

e l c a s o , en v a r i o s p a í s e s , de l a s M u n i c i p a l i d a d e s , de a l g u n a s Corpo-

r a c i o n e s R e g i o n a l e s y d e l G o b i e r n o d e l E s t a d o en un p a í s f e d e r a l . 

E s t a puede s e r una de l a s l i n e a s de d e s a r r o l l o más p r o m e t e -

d o r a s en l a búsqueda de una nueva i n s t i t u c i o n a l i d a d en América 

L a t i n a ; d e s c e n t r a l i z a c i ó n d e l poder d e l E s t a d o a i n s t a n c i a s r e p r e -

s e n t a t i v a s de l a b a s e , con o b j e t i v o s de c a r á c t e r p ú b l i c o y s i n 

d e p e n d e n c i a j e r á r q u i c a d e l G o b i e r n o de l a N a c i ó n . 

Los c o n c e p t o s de c o n c e n t r a c i ó n y d e s c o n c e n t r a c i ó n s e r e f i e r e 

a l grado de d e l e g a c i ó n de l a a u t o r i d a d que s e h a c e a l i n t e r i o r de 

l a e s t r u c t u r a j e r á r q u i c a d e l E s t a d o , I n i c i a l m e n t e l a d e s c o n c e n t r a -

c i ó n por d e l e g a c i ó n no t i e n e tampoco i m p l i c a n c i a s e s p e c i a l e s , p e r o 

normalmente a l p a s a r de un J e r . o ^ t o , n i v e l , por e j e m p l o , l a d e l e -

g a c i ó n a f e c t a l a d i s t r i b u c i ó n e s p a c i a l d e l p o d e r de d e c i s i ó n . 

E l grado de d e s c e n t r a l i z a c i ó n y d e s c o n c e n t r a c i ó n en un 

s i s t e m a dado no puede s e r d e f i n i d o a r b i t r a r i a m e n t e por l a a u t o r i -

dad s u p e r i o r s i n o que e s l a r e s u l t a n t e de d i v e r s a s f u e r z a s de 

s i g n o c o n t r a r i o que o p e r a n s i m u l t á n e a m e n t e . A s í , p o r e j e m p l o , l a 

n e c e s i d a d de p l a n i f i c a r y c o o r d i n a r en l a p a r t e s u p e r i o r de l a 

e s t r u c t u r a t i e n d e a c e n t r a l i z a r y c o n c e n t r a r ; l a n e c e s i d a d de 

/ c o o r d i n a c i ó n en 
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c o o r d i n a c i & n en n i v e l e s i n f e r i o r e s y de c r e a c i ó n de i n s t a n c i a s de 

p a r t i c i p a c i S n t i e n d e á l a d e s c e n t r a l i z a c i ó n .y l a d e s c o n c e n t r a c i 6 n . 

P o r o t r a p a r t e , l o s s i s t e m a s modernos de mane jo de i n f o r m a -

ci&n f a c i l i t a n l a d e s c e n t r a l i z a c i ó n y l a d e s c o n c e n t r a c i ó n . 

3* E l p r o b l e m a i n s t i t u c i o n a l desde e l punto de v i s t a de l a 

P l a n i f i c a c i ó n y e l D e s a r r o l l o R e g i o n a l . 

En d e f i n i t i v a e l p r o b l e m a c o n s i s t e en e s t a b l e c e r un 

c o n j u n t o de i n s t i t u c i o n e s y mecanismos' que m e d i a n t e un a r r e g l o 

armonioso de l o s g r a d o s de d e s c e n t r a l i z a c i ó n y d e s o o r i c e n t r a c i ó n , 

p e r m i t a c u m p l i r con l a s t a r e a s de p l a n i f i c a c i ó n , c o o r d i n a c i ó n 

y p a r t i c i p a c i ó n . 

Una p r e g u n t a que i n m e d i a t a m e n t e s u r g e e s ¿Pueden l a s e s t r u c -

t u r a s t r a d i c i o n a l e s a d e c u a r s e a l a s nuevas e x i g e n c i a s ? 

En p r i n c i p i o , l a r e s p u e s t a e s n e g a t i v a y s e fundamenta 

t a n t o en c o n s i d e r a c i o n e s de orden c o n c e p t u a l como en e l a n á l i s i s 

de numerosas e x p e r i e n c i a s . 

En b r e v e , a l g u n o s argumentos que s e dan p a r a e s t a r e s p u e s -

t a n e g a t i v a son l o s s i g u i e n t e s : 

1 . E l p a s o de una A d m i n i s t r a c i ó n de G e s t i ó n a una Adminis -

t r a c i ó n .para e l D e s a r r o l l o e s un s a l t o c u a l i t a t i v o demasiado 

g r a n d e ; mucho mayor debe s e r l o s i ¿ « q u i e r e i n c o r p o r a r l o s a s p e c -

t o s r e g i o n a l e s con s u s c o r r e s p o n d i e n t e s t a r e a s . 

2 . L a s i n s t i t u c i o n e s t i e n e n una g r a n i n e r c i a d e r i v a d a de 

r e l a c i o n e s y p r o c e d i m i e n t o s e s t a b l e c i d o s y o b s e r v a d o s d u r a n t e 

l a r g o s a ñ o s . 

Los. r e c u r s o s humanos de e s a s i n s t i t u c i o n e s han s i d o 

formados ( o d e f o r m a d o s ) de manera t a l que e s d f i c i l a d a p t á r l o s 

a nuevos e n f o q u e s de f u n c i o n e s y p r o b l e m a s . 

íf . E x i s t e una r e d c o n s o l i d a d a de c e n t r o s de p o d e r y de i n t e - . 

r e s e s d i f í c i l e s de a l t e r a r . 

/ 5 . a i muchos 
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5 . En muchos c a s o s e x i s t e n mayores d i f i c u l t a d e s j u r í d i c a s y 

de p r o c e d i m i e n t o p a r a t r a n s f o r m a r i n s t i t u c i o n e s e x i s t e n t e s que p a r a 

c r e a r u n a ; i n s t i t u c i ó n n u e v a . 

La i n a d e c u a c i ó n de l a s e s t r u c t u r a s t r a d i c i o n a l e s s e r e f l e j a 

en d i v e r s a s f o r m a s , a l g u n a s de c u y a s m a n i f e s t a c i o n e s son l a s s i g u i e n -

t e s : 

1 . Las d i v i s i o n e s p o l í t i c o - a d m i n i s t r a t i v a s no o b e d e c e n a c r i -

t e r i o s f u n c i o n a l e s a l a p l a n i f i c a c i ó n d e l d e s a r r o l l o y mucho menos 

a l a p l a n i f i c a c i ó n d e l d e s a r r o l l o r e g i o n a l . Los l í m i t e s son más b i e n 

a r b i t r a r i o s y obedecen a c r i t e r i o s p o l í t i c o s o g e o g r á f i c o s cuya r e l e -

v a n c i a hoy en d í a e s muy d i s c u t i b l e . 

2 . Las e s t r u c t u r a s p o l í t i c a s t r a d i c i o n a l e s m u e s t r a n i n c a p a -

c i d a d p a r a a s u m i r nuevas f u n c i o n e s y en muchos c a s o s n i s i q u i e r a 

pueden c u m p l i r adecuadamente s u s f u n c i o n e s t r a d i c i o n a l e s . ( E j . : 

M u n i c i p a l i d a d e s ) . 

3 . Las e s t r u c t u r a s p o l í t i c a s t r a d i c i o n a l e s no son c a p a c e s de 

g e n e r a r mecanismos de p a r t i c i p a c i ó n de l a comunidad. 

k . Las e s t r u c t u r a s a d m i n i s t r a t i v a s t r a d i c i o n a l e s m u e s t r a n 

muy b a j a c a p a c i d a d p a r a p r o d u c i r una adecuada c o o r d i n a c i ó n i n t e r -

s e c t o r i a l , e s p e c i a l m e n t e a n i v e l t e r r i t o r i a l . 

I I . I , F i n a n c i a m i e n t o d e l D e s a r r o l l o 

1 . C o n c e p t o s g e n e r a l e s 

P r o c e s o dV a h o r r o e i n v e r s i ó n i n t e r m e d i a c i ó n f i n e u i c i e r a 

y c r e c i m i e n t o . 

a . La P l a n i f i c a c i ó n de l a I n v e r s i ó n a n i v e l g l o b a l . 

La r e l a c i ó n e n t r e I n v e r s i o n e s y C r e c i m i e n t o e s una r e l a -

c i ó n c o m p l e j a p e r o i n e v i t a b l e . No puede h a b e r p r o c e s o de c r e c i -

m i e n t o a mediano y l a r g o p l a z o s i n una e l e v a c i ó n p e r m a n e n t e d e l 

n i v e l a b s o l u t o de i n v e r s i ó n y de un aumento de su e f i c i e n c i a . 

E x i s t e n d i v e r s a s t e o r í a s y modelos que i n t e n t a n e x p l i c a r 

/ e l p r o c e s o 
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e l p r o c e s o de c r e c i m i e n t o y , a p e s a r de s u s d i f e r e n c i a s , t o d a s e l l a s 

a s i g n a n un r o l c e n t r a l a l a I n v e r s i & n . Los " c l á s i c o s " , p o r e j e m p l o , 

s e ñ a l a n a l p r o c e s o de a c u m u l a c i ó n como e l e m e n t o c e n t r a l en e l c r e c i -

miento e c o n ó m i c o . Los modelos d e l t i p o Harrod Homar, de gran uso en 

p l a n i f i c a c i ó n p e s e a sus l i m i t a c i o n e s p l a n t e a n l a s i g u i e n t e r e l a c i ó n ; A Y - T S • \ 
en que Y e s l a t a s a de c r e c i m i e n t o d e l P r o d u c t o , I e s l a I n v e r -

s i ó n y T e s l a r e l a c i ó n P r o d u c t o C a p i t a l ; e s t e modelo supone que 

T e s c o n s t a n t e y que hay una c o m p l e m e n t a r i e d a d e s t r e c h a e n t r e l o s 

f a c t o r e s p r o d u c t i v o s (no s u s t i t u c i ó n p e r f e c t a como suponen l o s 

esquemas n e o c l á s i c o s ) . 

En e l c o n t e x t o n e o c l á s i c o s e han e l a b o r a d o d i v e r s o s modelos 

que usan l a l l a m a d a f u n c i ó n C o b b - D o u g l a s : 

Y = A. K N^ 

en que Y e s e l n i v e l de p r o d u c t o , K e l C a p i t a l N e l t r a b a j o , A 

una c o n s t a n t e y - ;^ y p a r á m e t r o s ; en l a mayor p a r t e de l o s c a s o s s e 

su-poxíet/-*ft = 1» e s d e c i r , s e t r a t a de una f u n c i ó n de p r o d u c c i ó n 

l i n e a l homogénea. 

Los e f e c t o s de l a I n v e r s i ó n en l a economía son p r i n c i p i a l -

mente d o s : 

- E f e c t o s en l a demanda g l o b a l : 

La I e s un componente de l a demanda g l o b a l de manera que un 

i n c r e m e n t o e l e v a e l t o t a l de demanda g e n e r a d a en l a e c o n o -

mía e x i s t e c a p a c i d a d o c i o s a y no hay r e s t r i c c i o n e s de c o m e r -

c i o e x t e r i o r , s e o b t e n d r á un c r e c i m i e n t o de l a p r o d u c c i ó n 

y e l e m p l e o . En o t r o s t é r m i n o s , e s t e e f e c t o a c e r c a a l a e c o -

nomía a l a " f r o n t e r a de p r o d u c c i ó n " p r e - e x i s t e n t e . (Aná-

l i s i s k e y n e s i a n o y p o s t k e y n e s i a n o d e l m u l t i p l i c a d o r ) . 

- E f e c t o en l a Capac idad de P r o d u c c i ó n : La i n v e r s i ó n e s por 

d e f i n i c i ó n i n c r e m e n t o de l a c a p a c i d a d de p r o d u c c i ó n , por 

t a n t o aumenta l a s p o s i b i l i d a d e s . d e o b t e n e r una mayor 
/ c o r r i e n t e de 
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c o r r i e n t e de b i e n e s y s e r v i c i o s en p e r í o d o s f u t u r o s . 

En e s t e c a s o e l e f e c t o e s un d e s p l a z a m i e n t o h a c i a a f u e r a de 

l a " f r o n t e r a de p r o d u c c i & n " . 

Como e s s a b i d o c r e c i m i e n t o no e s d e s a r r o l l o n i tampoco e l 

p r i m e r o g a r a n t i z a l a o b t e n c i ó n d e l segundo ; s i n embargo no hay d e s a -

r r o l l o s i n c r e c i m i e n t o , ü i c o n s e c u e n c i a tampoco h a b r á d e s a r r o l l o 

s i n un p r o c e s o que e l e v e l o s n i v e l e s dé i n v e r s i ó n ( p o r l o menos en 

t é r m i n o s a b s o l u t o s ) . 

Dada, l a i m p o r t a n c i a d e l p r o c e s o de i n v e r s i ó n p a r a e l c r e c i -

m i e n t o y e l d e s a r r o l l o , e s t a ha pasado a s e r una v a r i a b l e f u n d a -

m e n t a l en l a p l a n i f i c a c i ó n . Se p l a n i f i c a l a i n v e r s i ó n con l o s 

s i g u i e n t e s o b j e t i v o s c e n t r a l e s : 

1 . E l e v a r l a t a s a y e l n i v e l de i n v e r s i ó n , de manera compa-

t i b l e con l a s e x i g e n c i a s m a c r o e c o n ó m i c a s de e q u i l i b r i o . 

2 . O b t e n e r una a s i g n a c i ó n más e f i c i e n t e de l o s r e c u r s o s . 

H a s t a a h o r a , e l c o n c e p t o de i n v e r s i ó n s e ha r e f e r i d o a l 

i n c r e m e n t o de c a p a c i d a d p r o d u c t i v a y a l a v a r i a c i ó n de e x i s t e n -

c i a s o s t o c k s . E s t a d e f i n i c i ó n t r a d i c i o n a l puede s e r m o d i f i c a d a 

y a m p l i a d a p a r a i n c l u i r c i e r t o s g a s t o s , t a l e s como l o s de s a l u d 

y e d u c a c i ó n , que en d e f i n i t i v a e l e v a n l a c a p a c i d a d p r o d u c t i v a de 

l o s r e c u r s o s humanos; e s t a m o d i f i c a c i ó n no i m p l i c a g r a n d e s d i f i -

c u l t a d e s s i s e m o d i f i c a c o n s i s t e n t e m e n t e l a s d e f i n i c i o n e s u s u a l e s 

de consumo. 

2 . F i n a n c i a m i e n t o G l o b a l de l a I n v e r s i ó n 

I n v é r t i r s i g n i f i c a d e s t i n a r r e c u r s o s r e a l e s a l i n c r e m e n t o 

de l a c a p a c i d a d p r o d u c t i v a y a l a a c u m u l a c i ó n de s t o c k s ; en e s t e 

s e n t i d o e l " f i n a n c i a m i e n t o de l a i n v e r s i ó n " t i e n e por o b j e t o : 

a . L i b e r a r r e c u r s o s p a r a que puedan s e r empleados en l a I n v e r -

s i ó n . 

b . M o d i f i c a r l a c o n d u c t a de l a s u n i d a d e s e c o n ó m i c a s p a r a 

/que l o s 
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que l o s r e c u r s o s l i b e r a d o s s e a n u t i l i z a d o s en i n v e r s i o n e s de a c u e r -

do a l P l a n , 

En una economía p r i v a d a , c e r r a d a : 

Y = C + A 

. Y = C .+ I . • 

de modo que s i e m p r e A = I e x - p o s t , e s d e c i r , a l f i n a l d e l p e r í o d o . 

S i n embargo e x - a n t e , l o más p r o b a b l e s e r á q u e : 

- A y i ^ 

e s d e c i r , que l a I n v e r s i ó n p l a n e a d a (o i n t e n c i o n e s de i n v e r t i r ) 

no c o i n c i d a n en n i v e l con e l a h o r r o que s e r á g e n e r a d o en e s a econo-

mía , dado e l n i v e l y d i s t r i b u c i ó n d e l i n g r e s o que s e o b t e n d r á en 

e s e a ñ o . 

E l a h o r r o e s d e f i n i d o como i n g r e s o no consumido 

A = Y - C 

K i h d l e b e r g e r s e ñ a l a : "En un s e n t i d o f u n d a m e n t a l , l a f o r m a -

c i ó n de c a p i t a l e s p o s i b l e s o l a m e n t e cuando una s o c i e d a d produce 

un e x c e d e n t e de b i e n e s de consumo s u f i c i e n t e p a r a s a t i s f a c e r l o s 

r e q u e r i m i e n t o s de l o s t r a b a j a d o r e s que e s t á n p r o d u c i e n d o b i e n e s de 

c a p i t a l " . 

Todo l o a n t e r i o r t i e n e como o b j e t o d e s t a c a r que e l f i n a n -

c i a m i e n t o e s un prob lema r e a l y no puramente m o n e t a r i o ; p u e s t o que 

s e r e f i e r e a a l t e r a r e l uso de l o s r e c u r s o s r e a l e s en l a e c o n o m í a . 

En una economía más c o m p l e j a , con G o b i e r n o y a b i e r t a a l 

Comercio E x t e r i o r , l a I n v e r s i ó n s e f i n a n c i a de l a s i g u i e n t e m a n e r a : 

• I = A . + A + A + A p e ex g 

A .= Ahorro de P e r s o n a s 
P 

A^ = Ahorro de ESnpresas 

A = Ahorro d e l E x t e r i o r (M - X > 0 ) ex 

A = Ahorro d e l G o b i e r n o 
S 

La p l a n i f i c a c i ó n de l a I n v e r s i ó n debe t e n e r p r e s e n t e , desde 

un punto de v i s t a g l o b a l : 
/ l . E l 



- l i t -

1 . E l G o b i e r n o debe s e r c a p a z de g e n e r a r un n i v e l de a h o r r o 

c c o r i e n t e que l e p e r m i t a compensar l a " b r e c h a o g a p " e n t r e l a 

I n v e r s i ó n p l a n e a d a y l o s a h o r r o s i n t e r n o s y e x t e r n o s d i s p o n i b l e s . 

2 . La I n v e r s i ó n p l a n e a d a debe r e s p e t a r l o s l í m i t e s de l a 

c a p a c i d a d f í s i c a e i n s t i t u c i o n a l de i n v e r s i ó n d i s p o n i b l e s , e s d e c i r , 

tomar en c u e n t a l a s r e s t r i c c i o n e s en m a t e r i a de r e c u r s o s f í s i c o s , 

humanos, a d m i n i s t r a t i v o s y de i m p o r t a c i ó n e x i s t e n t e s . 

¿Qué s u c e d e s i l a p r i m e r a c o n d i c i ó n no e s s a t i s f e c h a ? 

S e p r o d u c e un d e s e q u i l i b r i o a n i v e l m a c r o - e c o n ó m i c o . 

Por e j e m p l o , s i l a l ^ y k ^ l a demanda g l o b a l s e r á mayor que 

l a o f e r t a d i s p o n i b l e y e s t o puede s i g n i f i c a r : 

- I n f l a c i ó n : 

S i l a c a p a c i d a d p r o d u c t i v a e s t á s i e n d o u t i l i z a d a c o m p l e t a -

mente ( h a s t a que e s t o s e p r o d u z c a en a l g u n o s s e c t o r e s s o l a m e n t e ) . 

- D é f i c i t en l a B a l a n z a de Pagos en c u e n t a c o r r i e n t e . 

- C r e c i m i e n t o d e l P r o d u c t o y d e l n i v e l de e m p l e o : 

s i hay c a p a c i d a d o c i o s a y no hay r e s t r i c c i o n e s de c o m e r c i o 

e x t e r i o r . 

- A l g u n a c o m b i n a c i ó n de t o d o s l o s e f e c t o s a n t e r i o r e s . ( E s 

l a a l t e r n a t i v a más p r o b a b l e y f r e c u e n t e . 

3 . I n t e r m e d i a c i ó n F i n a n c i e r a 

Los a h o r r a n t e s e i n v e r s i o n i s t a s en una economía dada 

son u n i d a d e s e c o n ó m i c a s d i f e r e n t e s que s e m o t i v a n y a c t ú a n por 

d i s t i n t o s f a c t o r e s y v a r i a b l e s de modo que e l monto que una 

u n i d a d e c o n ó m i c a a h o r r a en un p e r í o d o d e t e r m i n a d o , no s e r á n e c e -

s a r i a m e n t e i g u a l a su n i v e l de i n v e r s i ó n . 

/ G e n e r a l m e n t e s e 
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G e n e r a l m e n t e s e t e n d r á : 

A, / I , 

A3 I , 

k 4 1 n n 

en que e l s u b - i n d i c e i n d i c a d i s t i n t a s u n i d a d e s e c o n ó m i c a s . ' 

S i n embargo a n i v e l g l o b a l y e x - p o s t s e t e n d r á : 
n n 

A = • I . ' • y i ; 

•br i - ^ 

E s t o i n d i c a que en e l s i s t e m a económico hay a l g ú n mecanismo 

que p e r m i t e t r a n s f e r e n c i a s de a h o r r o s e n t r e u n i d a d e s . 

¿Cómo s e r e a l i z a e s t e p r o c e s o ? 

1 . E l a h o r r o de una unidad c u a l q u i e r a e s 

A = Y - C ( p a r a una unidad c o n s u m i d o r a ) o 

A = Y - G ( p a r a una unidad p r o d u c t i v a o d e l G o b i e r n o ) 

donde Y = I n g r e s o s c o r r i e n t e s 

C = Consumo 

G = G a s t o s c o r r i e n t e s 

2 . E l a h o r r a n t e emplea su a h o r r o acumulado : , 

- a c t i v o s r e a l e s ( f í s i c o s ) 

- a c t i v o s f i n a n c i e r o s ( d e r e c h o s , d i n e r o ) 

3. Al consumir un n i v e l i n f e r i o r a su i n g r e s o , l a s u n i d a d e s 

a h o r r a n t e s e s t á n l i b e r a n d o r e c u r s o s que pueden s e r u s a d o s p a r a 

o t r o s p r o p ó s i t o s , e s d e c i r , p a r a I n v e r s i ó n , p o r e j e m p l o . 

k. Las u n i d a d e s en que Y - C O e s t á n d e s a h o r r a n d o ; e s t á n 
/consumiendo o 



- 16 - • 

consumiendo o g a s t a n d o en g a s t o s c o r r i e n t e s un n i v e l mayor que un 

ingreso c o r r i e n t e . 

¿Cómo l o pueden h a c e r ? 

- R e d u c i e n d o s u s a c t i v o s f i n a n c i e r o s ( d e r e c h o s s a l d o s en c a j a 

o b a n c o , e t c . ) 

- R e d u c i e n d o s u s a c t i v o s r e a l e s 

-Aumentando s u s p a s i v o s ( d e u d a s ) 

5 . Las u n i d a d e s en que I ^ A también n e c e s i t a n r e c u r s o s a d i c i o -

n a l e s p a r a f i n a n c i a r su i n v e r s i ó n . ¿Cómo l o s c o n s i g u e n ? 

- R e d u c i e n d o s u s a c t i v o s r e a l e s . 

- R e d u c i e n d o s u s a c t i v o s f i n a n c i e r o s . 

-Aumentando s u s p a s i v o s 

Es d e c i r , " l a a c u m u l a c i ó n f í s i c a " va acompañada de "una 

e m i s i ó n de a c t i v o s f i n a n c i e r o s " o de r e d u c c i o n e s de o t r o s 

a c t i v o s . 

6 . En d e f i n i t i v a , ha. h a b i d o una t r a n s f e r e n c i a de a h o r r o s e n t r e 

u n i d a d e s , que t i e n e n como c o n t r a p a r t i d a un cambio en l o s 

a c t i v o s y p a s i v o s r e a l e s y f i n a n c i e r o s de l a s u n i d a d e s i n t e r -

v i n i e n t e s . 

E s t a s t r a n s f e r e n c i a s s e h a c e n m e d i a n t e e l f u n c i o n a m i e n t o de 

I n t e r m e d i a r i o s f i n a n c i e r o s e I n s t r u m e n t o s f i n a n c i e r o s . 

I n t e r m e d i a r i o s F i n a n c i e r o s : 

I n s t i t u c i o n e s que t i e n e n por o b j e t o o b t e n e r r e c u r s o s de l o s 

a h o r r a n t e s y t r a n s f e r i r l o s a l o s i n v e r s o r e s o a a q u e l l o s que 

t i e n e n d é f i c i t s c o r r i e n t e s t r a n s i t o r i o s . 

I n s t r u m e n t o s F i n a n c i e r o s : 

En e l c o n j u n t o de mecanismos y p r o c e d i m i e n t o s m e d i a n t e l o s 

c u a l e s s e c a p t a n y ceden f o n d o s . 

¿Qué r e c u r s o s y de q u i e n c a p t a n l o s i n t e r m e d i a r i o s f i n a n -

c i e r o s ? 

S i s e , a n a l i z a l o s f l u j o s f i n a n c i e r o s en t é r m i n o s n e t o s , e s 

d e c i r , de l a s r e s u l t a n t e s de f l u j o s de s e n t i d o c o n t r a r i o , l a 

/ r e s p u e t a e s 
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r e s p u e s t a e s de l o s P e d e n t e s N e t o s ; 

C e d e n t e s N e t o s : . 

Son u n i d a d e s e c o n ó m i c a s en l a s c u a l e s A ^ I = e s t o s i g n i f i c a : 

-Que g e n e r a n a h o r r o s c o r r i e n t e s p o s i t i v o s Y - C = A 

-Que un a h o r r o e s más que s u f i c i e n t e p a r a f i n a n c i a r su I n v e r -

s i ó n . (A ) I ) 

Si A y I A - I N o s e denomina s u p e r á v i t f i n a n c i e r o 

( S F ) 

En c o n s e c u e n c i a , l a r e s p u e s t a a que r e c u r s o s c a p t a n l o s 

i n s t r u m e n t o s f i n a n c i e r o s e s : l o s s u p e r á v i t f i n a n c i e r o s . 

¿A q u i e n e s ceden r e c u r s o s l o s i n t e r m e d i a r i o s f i n a n c i e r o s ? 

A l o s r e c e p t o r e s n e t o s . 

R e c e p t o r e s N e t o s : 

Son u n i d a d e s e c o n ó m i c a s en que I ^ A; e s d e c i r su n i v e l de 

i n v e r s i ó n e s mayor que s u s p r o p i o s a h o r r o s . 

S i l ^ A I = A ^ O y s e denomina d é f i c i t f i n a n c i e r o . 

¿Cómo s e produce l a t r a n s f e r e n c i a desde l o s c e d e n t e s n e t o s 

a l o s r e c e p t o r e s n e t o s ? 

En cada unidad e c o n ó m i c a s e v e r i f i c a q u e : 

A + FF = I + UF o 

FR + FF = UR + ÜF 

en que : 

FR = F u e n t e s R e a l e s o a h o r r o c o r r i e n t e 

UR = Usos R e a l e s o i n v e r s i ó n r e a l 

FF = F u e n t e s F i n a n c i e r a s , e s d e c i r , t o d a s a q u e l l a s o p e r a c i o n e s 

f i n a n c i e r a s que p e r m i t e n o b t e n e r r e c u r s o s : aumentos de p a s i v o s o 

d i s m i n u c i ó n de a c t i v o s . 

US = Usos F i n a n c i e r o s , e s d e c i r , a q u e l l a s o p e r a c i o n e s f i n a n c i e r a s 

que p e r m i t e n c e d e r r e c u r s o s a t e r c e r o s : aumentos de a c t i v o s o 

d i s m i n u c i ó n de p a s i v o s . 

E j e m p l o s : 
/ F u e n t e s F i n a n c i e r a s 
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F u e n t e s F i n a n c i e r a s 

. Aumentos de P a s i v o : - a u m e n t a r l a deuda con t e r c e r o s . 

- e m i t i r a c c i o n e s , 

- r e c i b i r d e p ó s i t o s de t e r c e r o s . 

Disminuci&n de A c t i v o s : - v e n t a de a c t i v o s r e a l e s ( v i e j o s ) 

- r e c i b i r a m o r t i z a c i ó n de deudas de 

t e r c e r o s , 

- v e n t a de v a l o r e s » a c c i o n e s , b o n o s , 

e t c . 

- d i s m i n u i r d e p ó s i t o s que s e t e n i a 

en B a n c o s . 

- R e d u c i r l o s s a l d o s en c a j a . 

Usos F i n a n c i e r o s 

. Aumentos de A c t i v o s : - O t o r g a r p r é s t a m o s 

-Comprar a c t i v o s r e a l e s ( v i e j o s ) 

-Comprar a c c i o n e s , v a l o r e s , b o n o s , 

e t c . 

D i s m i n u c i ó n de P a s i v o s : - A m o r t i z a c i ó n de deudas 

- R e t i r o de d e p ó s i t o s de t e r c e r o s . 

P a r a una unidad c u a l q u i e r a : 

FR + FF = UR + UF 
y 

FR - ÜR = UF - FF 

S i 

FR - UR > O 

UF - FF > O 

E s t o s i g n i f i c a que l a s u n i d a d e s e c o n ó m i c a s que t i e n e n 

s u p e r á v i t f i n a n c i e r o (FR y UR) e n t r e g a n más f o n d o s (UF) que l o s 

que r e c i b e n ( F F ) a t r a v é s de l a s o p e r a c i o n e s f i n a n c i e r a s (UF ^ F F ) ; 

p o r e s t a r a z ó n son " c e d e n t e s n e t o s " . 

/ S i en 
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S i en una unidad e c o n ó m i c a : 

ÜE - FR J> O e n t o n c e s s e t e n d r á que 

FF - UF / O 

Es d e c i r , una unidad que t i e n e d é f i c i t f i n a n c i e r o 

(FR UR), r e c i b i r á por o p e r a c i o n e s f i n a n c i e r a s ( F F ) más r e c u r s o s 

que l o s que e n t r e g a a t r a v é s de e s e mismo t i p o de o p e r a c i o n e s ( U F ) . 

P a r a e l c o n j u n t o de l a economía s e d a : 

FR + FF = ÜR + UF 

y FR = UR 

FF = UF 

y r S . F , = DoF. 

E l c a r á c t e r de c e d e n t e o r e c e p t o r n e t o de una unidad económica 

puede c a m b i a r a t r a v é s d e l t i e m p o ; en a l g u n o s p e r í o d o s puede s e r 

r e c e p t o r y en o t r o s c e d e n t e . 

En resumen: 

1 . La i g u a l d a d A - I a n i v e l n a c i o n a l s i g n i f i c a t a m b i é n : 

- I g u a l d a d e n t r e demanda y o f e r t a de fondos p r e s t a b l e s . 

- I g u a l d a d e n t r e l o s d e s e o s de l a s u n i d a d e s d e f i c i t a r i a s a 

" e m i t i r o b l i g a c i o n e s " y l o s d e s e o s de l o s que t i e n e n 

s u p e r á v i t s f i n a n c i e r o a a d q u i r i r é s a s " o b l i g a c i o n e s " ( d e r e -

c h o s p a r a e l a d q u i r e n t e ) , 

2 . En g e n e r a l , l a f o r m a c i ó n de. c a p i t a l va acompañada de l a acumu-

l a c i ó n de a c t i v o s f i n a n c i e r o s y o b l i g a c i o n e s ( E x c e p t o en e l 

c a s o en que t o d a s l a s u n i d a d é s g a s t a n l a t o t a l i d a d de s u s 

i n g r e s o s en consumo e i n v e r s i ó n r e a l d i r e c t a ) . 

3« La t r a n s f e r e n c i a de r e c u r s o s f i n a n c i e r o s que p e r m i t e l a r e a l i -

z a c i ó n de l a i n v e r s i ó n r e a l s e h a c e a t r a v é s de l o s i n s t r u m e n -

t o s e i n s t i t u c i o n e s de i n t e r m e d i a c i ó n f i n a n c i e r a . 

¿Qué e f e c t o s puede t e n e r l a i n t e r m e d i a c i ó n f i n a n c i e r a en e l 

t o t a l de a h o r r o e i n v e r s i ó n ? 

De l o a n t e r i o r m e n t e e x p u e s t o s e d e s p r e n d e que s i no hay 

i n s t r u m e n t o s e i n s t i t u c i o n e s f i n a n c i e r a s no puede h a b e r t r a n s -

f e r e n c i a s , y en c o n s e c u e n c i a : 
/ l . Cada 
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1 . Cada unidad no puede i n v e r t i r más a l l á de l o que l e p e r m i t e 

un pequeño a h o r r o . 

2 . Cada unidad debe i n v e r t i r t o d o l o que a h o r r a o a t e s o r a r su 

d i n e r o . 

Es d e c i r : 
= 

^2 = ^2 

\ = ^n 

^ = ^t 

E f e c t o s en e l a h o r r o 

En g e n e r a l , m i e n t r a s más adecuada s e a l a d i s p o n i b i l i d a d de 

a c t i v o s f i n a n c i e r o s que s e o f r e c e n , mayor s e r á e l volumen de 

a h o r r o s c a p t a d o s . 

a . La e x i s t e n c i a de A c t i v o s F i n a n c i e r o s puede a f e c t a r p o s i -

t i v a m e n t e l a p r o p e n s i ó n m a r g i n a l y media a l a h o r r o : s i 

s u r g e una a l t e r n a t i v a r e n t a b l e , s e g u r a , con a c e p t a b l e s 

c o n d i c i o n e s de l i q u i d e z , e t c . , a l g u n a s u n i d a d e s e c o n ó m i -

c a s e s t a r á n d i s p u e s t a s a s a c r i f i c a r p a r t e de su consumo. 

b . E l a h o r r o f i n a n c i e r o puede r e e m p l a z a r c i e r t a s formas de 

a h o r r o " i m p r o d u c t i v o " , t a l e s como e l a t e s o r a m i e n t o y e l 

a h o r r o en e s p e c i e . 

E f e c t o s en l a i n v e r s i ó n 

La e x i s t e n c i a de un s i s t e m a de i n t e r m e d i a c i ó n f i n a n c i e r a 

d e s a r r o l l a d o que f u n c i o n e normalmente a f e c t a e l volumen y l a compo-

s i c i ó n de l a i n v e r s i ó n . 

a . E l mayor volumen de a h o r r o y l a p o s i b i l i d a d de t r a n s -

f e r i r r e c u r s o s a l o s i n v e r s i o n i s t a s cuyos a h o r r o s son 

i n s u f i c i e n t e s , t i e n d e a e l e v a r e l n i v e l de l a i n v e r s i ó n , 

/en c o n d i c i o n e s 
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en c o n d i c i o n e s n o r m a l e s . 

b . Es p o s i b l e acumular a h o r r o s y h a c e r f r e n t e a l a s " I n d i v i -

s i b i l i d a d e s " en e l campo de l a s i n v e r s i o n e s ; de o t r o modo 

e s t a s d e b i e r a n s e r p o s t e r g a d a s o e l i m i n a d a s . 

c . Por l a s mismas c o n s i d e r a c i o n e s a n t e r i o r e s , s e o b t i e n e una 

m e j o r a s i g n a c i ó n de r e c u r s o s . 

EL p o s e e d o r de a h o r r o s p o r s o b r e su n i v e l de i n v e r s i ó n puede 

t r a n s f e r i r e s o s r e c u r s o s h a c i a a q u e l l a s u n i d a d e s con m e j o r e s p r o -

y e c t o s de i n v e r s i ó n . 

R e q u e r i m i e n t o s de l a I n t e r m e d i a c i ó n F i n a n c i e r a 

P a r a que e l c o n j u n t o de i n s t i t u c i o n e s f i n a n c i e r a s pueda 

c u m p l i r adecuadamente su r o l de i n t e r m e d i a c i ó n , s e r e q u i e r e e n f r e n -

t a r s i m u l t á n e a y s a t i s f a c t o r i a m e n t e l a s n e c e s i d a d e s de l o s C e d e n t e s 

y R e c e p t o r e s de r e c u r s o s f i n a n c i e r o s . 

Los o p e r a n t e s de r e c u r s o s n e c e s i t a n e n c o n t r a r en e l mercado 

i n s t r u m e n t o s f i n a n c i e r o s que s a t i s f a g a n s u s e x i g e n c i a s d e : 

+ r e n t a b i l i d a d ( r e a l ) 

+ r i e s g o 

+ l i q u i d e z 

Cada unidad t i e n e su p r o p i a e s t r u c t u r a de p r e f e r e n c i a s y 

p a r a cada uno de l o s f a c t o r e s m e n c i o n a d o s , de d i s t i n t a manera ; en 

c o n s e c u e n c i a d e b e r í a e x i s t i r un c o n j u n t o d i v e r s i f i c a d o de i n s t r u -

m e n t o s , capaz de s a t i s f a c e r una demanda d i f e r e n c i a d a . ( P o r o t r a 

p a r t e , en g e n e r a l a mayor d i v e r s i f i c a c i ó n c o r r e s p o n d e : mayor 

c o s t o de o p e r a c i ó n ) . 

E l demandante p o t e n c i a l de r e c u r s o s ( r e c e p t o r ) t a m b i é n 

r e q u i e r e e n c o n t r a r i n s t r u m e n t o s adecuados a s u s p r o p i a s c o n d i c i o n e s . 

E s t a s c o n d i c i o n e s s e d e s p r e n d e n por una p a r t e de l a s c a r a c t e r í s t i -

c a s p r o p i a s d e l demandante y por o t r a ' , de l o s p r o y e c t o s de i n v e r -

s i ó n e s p e c í f i c o s . T a l e s c o n d i c i o n e s s e r e f i e r e n p r i n c i p a l m e n t e a : 

- C o s t o ( i n t e r e s e s y c o m i s i o n e s ) 

- P l a z o s 
/ - O p o r t u n i d a d 
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- O p o r t u n i d a d 

- G a r a n t í a s e x i g i d a s 

E l c o n j u n t o de c o n d i c i o n e s que s e p r e s e n t a n a l o s O f e r e n -

t e s de r e c u r s o s debe s e r c o m p a t i b l e con l a s c o n d i c i o n e s que s e 

p l a n t e a n a l o s demandantes . Ambos c o n j u n t o s son mutuamente d e p e n -

d i e n t e s . 

IV KL s i s t e m a de f u e n t e s y u s o s de f o n d o s de i n v e r s i ó n 

1 . O b j e t o de l o s s i s t e m a s de f u e n t e s y u s o s de f o n d o s de I n v e r s i S n ( 1 ) 

En e l c a p i t u l o p r e c e d e n t e s e s e ñ a l ó e l i m p o r t a n t e p a p e l que e l 

p r o c e s o de a h o r r o e i n v e r s i ó n j u e g a en e l c r e c i m i e n t o e c o n ó m i c o . 

También , s e h i z o r e f e r e n c i a a l r o l que d e n t r o d e l p r o c e s o A h o r r o -

I n v e r s i ó n l e c o r r e s p o n d e a l o s s u p e r á v i t s y d é f i c i t s f i n a n c i e r o s y 

l a s t r a n s a c c i o n e s f i n a n c i e r a s . 

Los s i s t e m a s de C o n t a b i l i d a d S o c i a l t a l e s como C u e n t a s N a c i o -

n a l e s , I n s u m o - P r o d u c t o , B a l a n z a de P a g o s , y B a l a n c e de R i q u e z a 

N a c i o n a l p e r s i g u e n o b j e t i v o s p r o p i o s d e n t r o de l o s c u a l e s no s e 

c o n t e m p l a de manera i n t e g r a l l a s t r a n s a c c i o n e s f i n a n c i e r a s , ya 

que s ó l o B a l a n z a de Pagos i n c l u y e e s t e t i p o de o p e r a c i o n e s y ú n i c a -

mente a q u e l l a s que s e r e f i e r e n a r e l a c i o n e s e n t r e economías de d i f e -

r e n t e s p a í s e s . Queda en p i e , p u e s , e l h e c h o de que s i e n d o n e c e s a r i o 

e l a n á l i s i s de l a s t r a n s a c c i o n e s f i n a n c i e r a s , l o s s i s t e m a s de C o n t a -

b i l i d a d S o c i a l m e n c i o n a d o s , no son a d e c u a d o s p a r a e s t e t i p o de 

a n á l i s i s ya que s u s o b j e t i v o s son d i f e r e n t e s . 

V i s t o l o a n t e r i o r , s e p l a n t e a como a b s o l u t a m e n t e n e c e s a r i o 

c o n t a r con un s i s t e m a d e n t r o de l a C o n t a b i l i d a d S o c i a l , cuyo d i s e -

ño p e r m i t a e l a n á l i s i s d e l s i s t e m a f i n a n c i e r o . 

( 1 ) En l o s u c e s i v o s e u s a r á F u e n t e s y Usos de Fondos de I n v e r -
s i ó n o F . U . F . I . 

/La r e s p u e s t a 
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La r e s p u e s t a a l a n e c é s i d a d p l a n t e a d a s e da a t r a v é s de l o s 

l l a m a d o s S i s t e m a s de T r a n s a c c i o n e s F i n a n c i e r a s o Modelos de F u e n -

t e s y Usos de Fondos de I n v e r s i ó n , l o s c u a l e s t i e n e n como o b j e t o 

b á s i c o e l r e g i s t r a r en forma s i s t e m á t i c a l a s t r a n s a c c c i o n e s f i n a n -

c i e r a s o c u r r i d a s e n t r e l o s d i f e r e n t e s s e c t o r e s , a s í como s u s a h o r r o s 

e i n v e r s i o n e s en un p e r í o d o d e t e r m i n a d o . 

Ahora b i e n , s i s e p i e n s a que e l o b j e t i v o ú l t i m o no e s r e g i s -

t r a r l a s o p e r a c i o n e s s i n o que p e r m i t i r su a n á l i s i s , s u r g e de inme-

d i a t o una e s t r e c h a r e l a c i ó n e n t r e e l s i s t e m a c o n t a b l e p r o p i a m e n -

t e t a l y e l a n á l i s i s t e ó r i c o . E s t a r e l a c i ó n t i e n e dos s e n t i d o s f u n -

d a m e n t a l e s ; e l p r i m e r o e s e l ya menc ionado , e s d e c i r , e l s i s t e m a 

c o n t a b l e debe s e r l a b a s e de t i p o e s t a d í s t i c o p a r a e l a n á l i s i s 

t e ó r i c o . La segunda r e l a c i ó n , muy v i n c u l a d a a l a p r i m e r a , c o n s i s t e 

en que e l d i s e ñ o c o n t a b l e p a r a , s e r a p r o p i a d o a l a n á l i s i s t e ó r i c o , 

debe s e g u i r en gran medida, l a s p a u t a s que e s t e mismo a n á l i s i s l e 

p r o p o r c i o n e . En o t r o s t é r m i n o s a l d i s e ñ a r s e un s i s t e m a de e s t e t i p o 

debe t e n e r s e p r e s e n t e qué i n f o r m a c i ó n puede s e r de mayor v a l o r p a r a 

e l a n á l i s i s y en qué forma c o n v i e n e que é s t a s e p r e s e n t e . 

En v i s t a a e s t a d o b l e r e l a c i ó n , no e s t á demás i n s i s t i r en que 

l a forma c o n t a b l e d e l s i s t e m a puede p e r m i t i r c i e r t a s l i n e a s de 

a n á l i s i s o puede l i m i t a r l o s d e f i n i t i v a m e n t e . 

Por o t r a p a r t e , p a r a que e l d i s e ñ o c o n t á b l e s e pueda i n s p i r a r 

en e l a n á l i s i s , a ; r e q u i e r e que e s t e ú l t i m o t e n g a c i e r t o s r á z o n á m i e n -

t o s o i n t i t u c i o n e s a c e r c a de l a s l í n e a s de i n v e s t i g a c i ó n a s e g u i r 

en e l f u t u r o . Como e s t o s r a z o n a m i e n t o s o i n s t i t u c i o n e s no han s i d o 

probados en forma e m p í r i c a e s p r o b a b l e que muchos de e l l o s queden 

con e l t iempo f u e r a de l u g a r . y a p a r e z c a n nuevas l i n e a s a s e g u i r . He 

aquí p u e s , que e l S i s t e m a C o n t a b l e debe t e n e r una f l e x i b i l i d a d t a l 

que l e p e r m i t a a d a p t a r s e a e s t o s cambios de l í n e a s ; t a l f l e x i b i l i -

dad no s e r á en ningún c a s o a b s o l u t a , ya que l a d i s p o n i b i l i d a d de 

e s t a d í s t i c a s adecuadas y l a s mismas l í n e a s de i n v e s t i g a c i ó n s u g e -

r i d a s en un p r i m e r momento s e r á n una t r a b a p a r a l a m o d i f i c a c i ó n d e l 

s i s t e m a c o n t a b l e y su a d a p t a c i ó n " a l a s nuevas e x i g e n c i a s . 

/ 2 . P r i n c i p a l e s 
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2 . P r i n c i p a l e s c a r a c t e r í s t i c a s d e l S i s t e m a 

2 . 1 La S e c t o r i a l i z a c i ó n 

La d e t e r m i n a c i ó n de l o s s e c t o r e s o p o l o s que s e tomarán 

como a g e n t e s p r i n c i p a l e s en l a s o p e r a c i o n e s f i n a n c i e r a s 

e s un p r o b l e m a e s e n c i a l en e l d i s e ñ o y c o n s t r u c c i ó n de 

un modelo de t r a n s a c c i o n e s f i n a n c i e r a s . P a r a e s t o s e f e c -

t o s , e s n e c e s a r i o c o n s i d e r a r una s e r i e de f a c t o r e s e n t r e 

l o s c u a l e s c a b e m e n c i o n a r l a u t i l i d a d p a r a e f e c t o s de 

a n á l i s i s y p r o g r a m a c i ó n y l a d i s p o n i b i l i d a d de e s t a d í s -

t i c a s a d e c u a d a s . Es d e c i r l a s a l t e r n a t i v a s de s e c t o r i l i -

z a c i ó n e s t á n l i m i t a d a s por l a i n f o r m a c i ó n d i s p o n i b l e o 

p o r d i s p o n e r , a un c o s t o r a z o n a b l e . 2/ 
Por o t r a p a r t e 

l a s e c t o r i a l i z a c i ó n que s e a d o p t e como s e s e ñ a l ó en 

o p o r t u n i d a d a n t e r i o r , puede , a su v e z , l i m i t a r o t r o s , 

t i p o s de a n á l i s i s y su v a l i d e z , además p o d r í a l i m i t a r 

l a u t i l i z a c i ó n d e l s i s t e m a p a r a f i n e s de p r o g r a m a c i ó n . 

H a s t a c i e r t o punto l o más d e s e a b l e e s d i s e ñ a r un modelo 

l o más d e s a g r e g a d o p o s i b l e c o m p a t i b l e con l a i n f o r m a c i ó n 

e x i s t e n t e , ya que a s í s e da a l s i s t e m a una mayor e l a s t i -

c i d a d f r e n t e a l a s d i v e r s a s a g r e g a c i o n e s que s e q u i e r a n 

r e a l i z a r p a r a e f e c t o s de a n á l i s i s e s p e c í f i c o s . 

En g e n e r a l p a r a s e c t o r i a l i z a r un modelo de e s t e t i p o s e puede 

c o n s i d e r a r v a r i o s c r i t e r i o s , l o s c u a l e s no son s i e m p r e mutuamente 

e x c l u y e n t e s . Los s i g u i e n t e s pueden s e r l o s más r e p r e s e n t a t i v o s : a . I n s t i t u c i o n a l : 

E s t e c r i t e r i o t i e n d e a h a c e r c o i n c i d i r cada - s e c t o r con 

una i n s t i t u c i ó n e s p e c í f i c a . Por e j e m p l o : S e c t o r G o b i e r -

no C e n t r a l , S e c t o r Banco C e n t r a l . 

b . F u n c i o n a l : 

De a c u e r d o a e s t e c r i t e r i o c a d a s e c t o r r e p r e s e n t a r í a una 

( 2 ) D e n t r o d e l c o n c e p t o c o s t o s e i n c l u y e e l f a c t o r t i empo que 
puede s e r e l e m e n t o i m p o r t a n t e p a r a e l i m i n a r c i e r t o s n i v e l e s 
de d e s a g r e g a c i ó n . / f u n c i ó n d e t e r m i n a d a 
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f u n c i ó n d e t e r m i n a d a d e n t r o d e l s i s t e m a e c o n ó m i c o , 

c . R e g i o n a l : 

Fuede s e r c o n v e n i e n t e p a r a d e t e r m i n a d o s p r o b l e m a s 

c o n s t i t u i r c i e r t a s á r e a s o r e g i o n e s como s e c t o r e s 

d i f e r e n t e s . Por e j e m p l o : Zona N o r t e , Zona C e n t r a l , 

Zona S u r , S e c t o r E x t e r n o , e t c . 

No e s i m p o s i b l e p l a n t e a r s e c r i t e r i o s d i f e r e n t e s a l o s 

m e n c i o n a d o s , s i n embargo a q u e l l o s son l o s de mayor u s o ' y c o n v e -

n i e n c i a . 

T a l como s e i n d i c ó con a n t e r i o r i d a d e s t o s c r i t e r i o s 

no son e x c l u y e n t e s y pueden u t i l i z a r s e s i m u l t á n e a m e n t e 3 / . 

2 . 2 C l a s i f i c a c i ó n de l a s T r a n s a c c i o n e s 

Todo s i s t e m a económico f u n c i o n a en b a s e a una s e r i e 

de t r a n s a c c i o n e s e c o n ó m i c a s l a s c u a l e s " t i e n e n l u g a r cuando l o s 

b i e n e s y/o e l p a s i v o f i n a n c i e r o cambian de una forma y o t r a de 

manos, de l u g a r , cambian de t i p o f u n c i o n a l , y/o cuando s e p r e s t a 

un s e r v i c i o - y 

D e n t r o de e s t e c o n j u n t o a m p l i o de t r a n s a c c i o n e s 

e c o n ó m i c a s e s p o s i b l e d i s t i n g u i r e n t r e a q u e l l a s que c o r r e s p o n d e n 

a o p e r a c i o n e s c o r r i e n t e s y a q u e l l a s denominadas de C a p i t a l o 

P a t r i m o n i a l e s , a su v e z , e s t á s ú l t i m a s pueden s e r r e a l e s o f i n a n -

c i e r a s 5 / . 

E l s i s t e m a de F . U . F . I . a d o p t a también e s t a d i s t i n c i ó n 

b á s i c a e n t r e t r a n s a c c i o n e s p a t r i m o n i a l e s y f i n a n c i e r a s , de modo 

que en l a p a r t e r e a l , i n c l u y e , l a i n v e r s i ó n r e a l y e l a h o r r o c o r r i e n -

t e g e n e r a d o en cada s e c t o r . Por o t r a p a r t e s e i n c l u y e n . t o d a s l a s 

o p e r a c i o n e s denominadas f i n a n c i e r a s , e s d e c i r , a q u e l l a s que"ponen 

3 / Ver E x p l i c a c i ó n : . > t o d o l p g i c a de l a S e c t o r i s l i : a c i ó n a d o p t a d a 
en e l Modelo de F u e n t e s y , U s o s de Fondos de I n v e r s i o n usado en 
e s t e t r a b a j o . • 

¿ / I n g v a r O h l s s o n , P á g . I k . 

R . B a r r é : Economía p o l í t i c a . Tomo I I , p á g . 3 2 1 . 
/de m a n i f i e s t o 
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de m a n i f i e s t o v a r i a c i o n e s de l o s e l e m e n t o s de a c t i v o o de e l e m e n t o s de 

p a s i v o d e l p a t r i m o n i o f i n a n c i e r o de l o s a g e n t e s e c o n ó m i c o s " 

Ahora b i e n , e s t a s d i s t i n c i o n e s s i b i e n son de mucha i m p o r t a n c i a » 

no son l a s ú n i c a s a r e a l i z a r en e l s i s t e m a . En gran medida l a u t i l i d a d 

d e l s i s t e m a dependerá de l a s d i s t i n c i o n e s que s e puedan h a c e r en c u a n t o 

a l o s t i p o s de i n s t r u m e n t o s mediante l o s c u a l e s s e han l l e v a d o a cabo 

l a s o p e r a c i o n e s f i n a n c i e r a s . A s i , por e j e m p l o , puede s e r i m p o r t a n t e 

d i s t i n g u i r c r é d i t o s , a m o r t i z a c i o n e s , bonos de deuda p ú b l i c a , t i p o s de 

d e p ó s i t o s , v a r i a c i o n e s de c a j a , e t c . Además también puede s e r c o n v e -

n i e n t e h a c e r d i s t i n g o s en cuanto a p l a z o s , monedas, e t c . 

Además de e s t a c l a s i f i c a c i ó n l a s o p e r a c i o n e s deben s e r examinadas 

de modo de d e t e r m i n a r s i c o n s t i t u y e n f u e n t e s o u s o s , o más c o r r e c t a -

m e n t e , p a r a qué s e c t o r c o n s t i t u y e uso y p a r a c u á l f u e n t e . Cabe d e s -

t a c a r que cada o p e r a c i ó n f i n a n c i e r a e s n e c e s a r i a m e n t e uso p a r a l a 

fundamentac ión d e l s i s t e m a e i n c l u s o p a r a su c o n s t r u c c i ó n p r á c t i c a . 

2o3 Forma de r e g i s t r o . F u e n t e s y U s o s . 

Se a c a b a de e x p l i c a r a l g u n a s de l a s d i s t i n c i o n e s b á s i c a s que 

r e q u i e r e un s i s t e m a de F . Ü . F . I . s i n embargo, e s n e c e s a r i o agjegar 

o t r a s c o n s i d e r a c i o n e s . 

Sab ido e s que " l a s c u e n t a s f i n a n c i e r a s de l o s a g e n t e s económicos 

t i e n e n como f i n a l i d a d d e s c r i b i r l a s v a r i a c i o n e s de l o s h a b e r e s f i n a n -

c i e r o s de Testos a g e n t e s , e s d e c i r , l a s m o d i f i c a c i o n e s de s u s p o s i -

c i o n e s deudora o a c e e d o r . a , r e s p e c t o de l o s demás a g e n t e s " ; a h o r a 

b i e n , l a s v a r i a c i o n e s d e l p a t r i m o n i o f i n a n c i e r o pueden s e r p o s i t i v a s 

o n e g a t i v a s o de a c t i v o s o p a s i v o s y de acuerdo a e s t a s c o n d i c i o n e s s e 

d e f i n i r á n como F u e n t e s o Usos p a r a cada uno de l o s s e c t o r e s . 

Una o p e r a c i ó n f i n a n c i e r a c u a l q u i e r a s i g n i f i c a Uso p a r a un s e c t o r 

cuando e l r e s u l t a d o de e l l a e s aumentar algí in a c t i v o o d i s m i n u i r un 

p a s i v o d e l s e c t o r en c u e s t i ó n . 

De a c u e r d o a l o a n t e r i o r , s e r í a n Usos por aumentos de a c t i v o s 

o p e r a c i o n e s como l a s s i g u i é n t e s : compras de a c c i o n e s ( p a r a e l s e c t o r 

§l/ Brochier y Tabatuny: Ob. citada, p. 85. 
2/ R. Barré, obra citada. 
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que c o m p r a ) , c r é d i t o s ( p a r a e l s e c t o r que l o s o t o r g a ) » compra de 

a c t i v o s r e a l e s ( p a r a éL s e c t o r que c o m p r a ) , e t c . 

Por o t r a p a r t e , s e r í a n Usos por d i s m i n u c i ó n de p a s i v o s l a s 

a m o r t i z a c i o n e s de c r é d i t o ( p a r a e l s e c t o r que h a c e e l p a g o ) , r e s c a t e 

de bonos y p a g a r é s ( p a r a e l s e c t o r que h a c e e l p a g o ) , r e s c a t e de 

bonos y p a g a r é s ( p a r a e l s e c t o r que h a c e e l r e s c a t e ) , e t c . 

C o n s t i t u y e n F u e n t e de Fondos p a r a I n v e r s i ó n t o d a o p e r a c i ó n que 

i m p l i q u e aumentos de p a s i v o s o d i s m i n u c i ó n de a c t i v o s p a r a e l s e c t o r 

que s e e s t é c o n s i d e r a n d o . Un s e c t o r p o d r á r e g i s t r a r F u e n t e s p o r a u -

mentos de p a s i v o s cuando c o n t r a e d e u d a s , r e c i b e d e p ó s i t o s , e m i t e bonos 

y p a g a r é s , e t c . En cambio t e n d r á f u e n t e s por d i s m i n u c i ó n de a c t i v o s 

cuando r e c i b e a m o r t i z a c i o n e s cuando vende v a l o r e s , a c c i o n e s , a c t i v o s 

r e a l e s , e t c . 

T a l vez s e a n e c e s a r i o d e t e n e r s e en e l t r a t a m i e n t o de l o s depó-

s i t o s ya que e s t a s o p e r a c i o n e s no son s i e m p r e b i e n c o m p r e n d i d a s . 

Las o p e r a c i o n e s de d e p ó s i t o s i m p l i c a n un t r a s p a s o t r a n s i t o r i o de f o n d o s 

de un s e c t o r a o t r o . E l s e c t o r que cede l o s f o n d o s p o d r á r e t i r a r l o s a 

su v e z , d e n t r o de c i e r t a s c o n d i c i o n e s p r e e s t a b l e c i d a s según s e a e l t i p o 

de d e p ó s i t o . Ahora b i e n , e l c e d e n t e ha a d q u i r i d o un d e r e c h o con r e s -

p e c t o a l r e c e p t o r , en o t r o s t é r m i n o s , en e s t a o p e r a c i ó n e s p e c í f i c a 

( p r e s c i n d i e n d o de donde e l c e d e n t e obtuvo e s o s f o n d o s y h a c i a qué 

l o s d e s t i n ó e l r e c e p t o r ) e l d e p o s i t a n t e aumentó su a c t i v o y e l depo-

s i t a r i o aumentó un p a s i v o . En c o n s e c u e n c i a , e l c e d e n t e o d e p o s i t a n t e 

i n c u r r i ó en un Uso y e l d e p o s i t a r i o o r e c e p t o r obtuvo una F u e n t e . 

Cuando d. p r o p i e t a r i o de l o s f o n d o s d e p o s i t a d o s l o s r e t i r a e s t á d i s m i -

nuyendo s u s p a s i v o s , de donde r e s u l t ó que e l d e p o s i t a n t e p r i m i t i v o ha 

o b t e n i d o una F u e n t e en t a n t o que e l d e p o s i t a r i o ha i n c u r r i d o en un 

Uso. 

L a s d e f i n i c i o n e s a n t e r i o r e s t i e n e n su e x p l i c a c i ó n en que un 

aumento de a c t i v o i m p l i c a una c i e r t a d e s t i n a c i ó n de r e c u r s o s p a r a e s e 

o b j e t o . S i s e a d q u i e r e a c c i o n e s , v a l o r e s , b o n o s , a c t i v o s r e a l e s , e t c . , 

s i g n i f i c a que a ceunbio de e s o s d e r e c h o s s e e s t á e n t r e g a n d o una c i e r t a 

c a n t i d a d de f o n d o s . Por o t r a pair te una d i s m i n u c i ó n de P a s i v o i m p l i c a , 

/ l a d i s m i n u c i ó n 
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l a d i s m i n u c i ó n de una o b l i g a c i ó n l a c u a l s e h a c e e f e c t i v a t a m b i é n 

a t r a v l s de l a c e s i ó n de fondoso 
•i. • 

Los aumentos de p a s i v o s , r e p r e s e n t a n aumentos de o b l i g a c i o n e s 

l a s c u a l e s s e a d q u i e r e n a l r e c i b i r s e f o n d o s ; l a s d i s m i n u c i o n e s , de 

a c t i v o s son d i s m i n u c i o n e s de d e r e c h o s , l o s c u a l e s o c u r r e n p o r q u e , 

s e han c e d i d o d e r e c h o s a cambio de f o n d o s o de o t r o s d e r e c h o s , o 

porque un t e r c e r o c a n c e l ó t o t a l o p a r c i a l m e n t e a l g u n a o b l i g a c i ó n . 

En c o n s e c u e n c i a , t a n t o l o s aumentos, de p a s i v o , como l a s d i s m i n u c i o n e s 

de a c t i v o s c o n s t i t u y e n f u e n t e s de f o n d o s p a r a I n v e r s i ó n , 

Cabe m e n c i o n a r que l a s v a r i a c i o n e s de c a j a , paira un s e c t o r 

d e t e r m i n a d o , s e d e f i n e n como f u e n t e s o u s o s en l a medida que s e a n 

r e s p e c t i v a m e n t e d i s m i n u c i o n e s o a u m e n t o s . La d i s m i n u c i ó n de 

c a j a , p o r e j e m p l o , s i g n i f i c a que e l s a l d o de un p e r í o d o r e s p e c t o a l 

a n t e r i o r e s menor, e s d e c i r , l a d i s p o n i b i l i d a d s e ve r e d u c i d a de t a l 

manera que i m p l i c a un uso a l t e r n a t i v o , v a l e d e c i r , a t r a v é s de l a 

r e d u c c i ó n de s a l d o s , d e c a j a s e a u t o g e n e r a una f u e n t e a l t r a n s f o r -

marse una f u e n t e p o t e n c i a l ( s a l d o de c a j a ) , , en una f u e n t e e f e c t i v a 

( r e d u c c i ó n s a l d o de c a j a ) . 

I d e n t i d a d e s b á s i c a s 

En todo S i s t e m a de T r a n s a c c i o n e s F i n a n c i e r a s , s e v e r i f i c a n una 

s e r i e de i d e n t i d a d e s que a s e g u r a n l a c o n s i s t e n c i a i n t e r n a d e l s i s -

tema y que p o r l o demás son de g r a n u t i l i d a d en e l t r a b a j o p r á c t i c o 

de l a c o n s t r u c c i ó n d e l mismo. ^ 

E l modelo de Fueni ;es y Uso de Fondos de I n v e r s i ó n u t i l i z a d o 

en e s t a o c a s i ó n t i e n e i m p l í c i t a s t a m b i é n una s e r i e de i d e n t i d a d e s 

de mucho i n t e r é s y que s e e x p l i c a r á n b r e v e m e n t e a c o n t i n u a c i ó n . 

T a l e s i d e n t i d a d e s s e deducen a p a r t i r de a l g u n a s d e f i n i c i o n e s 

b á s i c a s : 

a ) En c a d a s e c t o r en l o s c u a l e s e s t á d e s a g r e g a d o e l s i s t e m a 

económico debe v e r i f i c a r s e que e l t o t a l . d e Usos s e a i g u a l a l t o t a l 

de F u e n t e s ; 

b ) A n i v e l de l a economía en c o n j u n t o debe v e r i f i c a r s e que e l 

t o t a l de A h o r r o s s e a i g u a l a l a I n v e r s i ó n , 
/ c ) Como 
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c ) Como c o n s e c u e n c i a de a ) y b ) s e debe v e r i f i c a r que a n i v e l 

g l o b a l , e l t o t a l de F u e n t e s debe s e r i g t i a l a l t o t a l de Usoso 

d) L a s F u e n t e s y l o s Usos t a n t o en cada uno de l o s s e c t o r e s 

como en l a economía en s u c o n j u n t o pueden c l a s i f i c a r s e en R e a l e s y 

F i n a n c i e r o s ? 

e ) P a r a e l S i s t e m a E c o n ó m i c o , en una o p e r a c i o n d e t e r m i n a d a , 

e l t o t a l de F u e n t e s debe gsr i g u a l a l t o t a l de U s o s . 

L a s d e f i n i c i o n e s a n t e r i o r e s y BUS d e r i v a d o s pueden p l a n t e a r s e 

de l a s i g u i e n t e manera : 

l o FT = TIT e s d e c i r , F u e n t e s T o t a l e s i g u a l e s a Usos T o t a l e s , 

e q u i v a l e a l o e s t a b l e c i d o en l a d e f i n i c i ó n c ) o 

Además y de a c u e r d o a d) s e t i e n e que : 

2o FT = FFT ^ FET 

3 . ÜT = UFT + ÜET 

e s d e c i r , que t a n t o en l a s F u e n t e s como en l o s Usos puede 

d i s t i n g u i r s e una p a r t e r e a l y o t r a f i n a n c i e r a o 

De l o a n t e r i o r r e s u l t a : 

k . FFT + FET = UFT + UET. 

Ahora b i e n : 

A = FET 

I = UET 

de l o c u a l y r e c o r d a n d o l a d e f i n i c i ó n b ) s e t i e n e : 

A = I 

FET = UET 

S i a i k ) s e r e s t a ( 5 ) s e o b t i e n e : 

6 , FFT = UFT 

H a s t a a h o r a s e han p l a n t e a d o a l g u n a s i d e n t i d a d e s g l o b a l e s s i n 

p e n e t r a r en l a s i d e n t i d a d e s que i m p l i c a n una d e s a g r e g a c i ó n d e l s i s t e m a 

e c o n ó m i c o , en s e c t o r e s e s p e c í f i c o s o P a r a e x p l i c a r e s t e t i p o de i d e n -

t i d a d e s b a s a d a s en l a s r e l a c i o n e s a n t e r i o r e s , y en l a d e f i n i c i ó n a ) , 

s e supondrá una economía de s ó l o 2 s e c t o r e s A y B» E s t e s u p u e s t o 

e s n e c e s a r i o desde e l punto de v i s t a de l a e x p l i c a c i ó n y no e s i r r e a l 

en l a medida que A y/o B pueden s e r e l r e s u l t a d o de m ú l t i p l e s s e c t o r e s 

que han s i d o c o n s o l i d a d o s . Más a ú n , l a s i d e n t i d a d e s que s e expondrán 

/a c o n t i n u a c i ó n 
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a c o n t i n u a c i S n son v á l i d a s en l a medida en que l o s s e c t o r e s A y B 

i n c l u y a n en c o n j u n t o e l t o t a l d e l s i s t e m a Econ6micOo 

Por o t r a p a r t e , c a b e d e s t a c a r que e s t a d i v i s i ó n en dos s e c t o r e s 

a v e c e s e s muy ú t i l t a n t o desde e l punto de v i s t a de l a c o n s t r u c c i ó n 

d e l s i s t e m a ® m , o desde un punto de v i s t a de c i e r t o s a n á l i s i s e s p e c í -

f i c o s . A s í p o r e j e m p l o , cuando e l mitodo de c o n s t r u c c i ó n d e l s i s t e m a 

s e b a s a no en un c e n s o c o m p l e t o d e l c o n j u n t o económico s i n o que s ó l o 

en una p a r t e de ó l , e s muy ú t i l s e p a r a r l a economía en dos s e c t o r e s , 

e l s e c t o r c e n s a d o y e l s e c t o r no c e n s a d o . 

Desde e l punto de v i s t a d e l a n á l i s i s p u e d e , por e j e m p l o , c o n s o -

l i d a r s e t o d a s l a s e n t i d a d e s p ú b l i c a s en un s o l o s e c t o r A y e l r e s t o de 

l o s s e c t o r e s de l a economía en un s e c t o r B , E s t o p e r m i t e a n a l i ? ; a r e l 

S e c t o r P ú b l i c o en c o n j u n t o f r e n t e a l r e s t o de l a e c o n o m í a . O t r a 

p o s i b i l i d a d puede s e r e l d e s i g n a r como s e c t o r A e l s e c t o r e x t e r n o y 

d e j a r e l r e s t o como un s e c t o r c o n s o l i d a d o B, 

Aceptando e l s u p u e s t o de una economía d i v i d i d a en dos s e c t o r e s 

A y B , s e t e n d r á : 

FT = FTA + FTB 

ÜT = UTA + UTB 

» y» 
7o FTA = FFA + FRA 

8 . FTB = FFB + FRB 

9 . UTA = UFA + URA: 

10o UTB = ÜFB + ÜRB 

de donde 

1 1 . FFA + FRA = UFA + URA y , 

12. FFB + FRB = UFB + URB 
p o r o t r a p a r t e s e t e n d r á : 

1 3 . FT = FFA + FRA + FFB + FRB 

1 ^ . UT = UFA + URA + UFB + UFB 

y s u s t i t u y e n d o en ( l ) « 

1 5 . FFA + FEA + FFB + FRB = UFA .+ URA + UFB + ÜRB 

1 6 . FRA + FRB = URA + URB. 

y s i a ( 5 ) s e r e s t a ( 6 ) - s e t i e n e : 

/ 1 7 . FFA + FFB 
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1 7 . FFA + FFB = UFA + UFB 

l o que no e s o t r a c o s a q u e : 

FJTT = ÜFT i d e n t i d a d l ó g i c a desde q u e : 

FT = ÜT y , 

FRT = URT 

de (16) s e deduce q u e : 

180 FRA - URA = URB - FRB 

de (17) s e t i e n e : 

1 9 . FFA - UFA = UFB - FEB 

de (11) s e t i e n e : 

2 0 . FFA - UFA = URA - FRA 

de ( 1 2 ) s e t i e n e : 

2 1 . FRB - URB = UFB - FFB 

E s t a p r e s e n t a c i ó n t a l v e z h a c e más d i f í c i l l a c o m p r e n s i ó n de 

a l g o t a n s i m p l e , a l a s p e r s o n a s no h a b i t u a d a s a l mane jo de t a l 

s i m b o l o g í a . 

Por e j e m p l o , p o d r í a p r e s e n t s i r s e e l t o t a l de F u e n t e s de F i n a n -

c i e r a s en forma de una s u m a t o r i a d o b l e en que v a r í a n l a s o p e r a c i o n e s 

y l o s s e c t o r e s , e s d e c i r : 

FFT = n m 

/ F F . . y F F , . 
T T T 3 ^ 0 ^^ 

en que i r e p r e s e n t a r í a s e c t o r e s y j o p e r a c i o n e s financieras o 








