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ARTICULO

DEUDA, PODERY CICLOS:
UN MODELO NORTE-SUR DE DEUDA
Y DISTRIBUCION (NSDD)

John Cajas Guijarro

Cajas Guijarro, J. (2024). Deuda, poder y ciclos: un modelo Norte-Sur de
deuda y distribuciéon (NSDD). Cuadernos de Economia, 43(92), 639-673.

Este articulo presenta un modelo Norte-Sur de deuda y distribucion (NSDD) que
combina la dinamica de la deuda externa del Sur con ciclos distributivos simul-
taneos en ambas regiones. El modelo incluye intuiciones estructurales planteadas
por Dutt (1989, 1990), dinamicas ciclicas del modelo de Goodwin (1967) y res-
tricciones en la balanza de pagos del Sur. El modelo estudia la estabilidad de la
deuda externa del Sur y su simulacion numérica; asi, puede brindar varias inter-
pretaciones de economia politica, como la posibilidad de que una elevada tasa de
interés sobre la deuda externa puede empeorar los ciclos distributivos en perjuicio
de los trabajadores del Sur.

Palabras clave: modelos Norte-Sur; deuda externa; ciclos distributivos; estructu-
ralismo; dependencia.
JEL: C63, E32, F34, O11, O41.
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Cajas Guijarro, J. (2024). Debt, power, and cycles: A North-South model of
debt and distribution (NSDD). Cuadernos de Economia, 43(92), 639-673.

This paper presents a North-South model of Debt and Distribution (NSDD) that
combines the dynamics of the southern foreign debt with the effects of simulta-
neous distributive cycles coming from both the North and the South. The model
includes structural insights from Dutt (1989, 1990), cyclical dynamics from
Goodwin (1967), and constraints for the Southern balance of payments. The
NSDD model studies the stability of the Southern foreign debt, and its numerical
simulation brings multiple political economy implications. For instance, when the
Southern debt has a higher interest rate, the distributive cycle deteriorates against
Southern workers.

Keywords: North-South models; foreign debt; distributive cycles; structuralism;
dependency.
JEL: C63, E32, F34, Ol11, O41.
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INTRODUCCION

El capitalismo global es escenario de importantes asimetrias estructurales. Esas
asimetrias han sido tratadas en la literatura de los modelos teéricos Norte-Sur que,
desde un enfoque sectorial, estudian los efectos de las restricciones de la balanza
de pagos en el crecimiento economico del Sur, la tendencia al deterioro de los
términos de intercambio, la inestabilidad del endeudamiento externo, entre otras
cuestiones. Aunque estos aportes ayudan a comprender la compleja interaccion
Norte-Sur, existen aspectos atn sin discutirse a fondo. Entre esos aspectos esta la
posibilidad de que tanto el Norte como el Sur muestren ciclos distributivos que
nazcan de las disputas internas entre clases sociales locales, y que tales ciclos
comprendan un vinculo externo segun el poder estructural que las clases domi-
nantes de cada region ejercen sobre la economia internacional (p. ej., la influencia
sobre el endeudamiento externo). Esta posibilidad ha sido planteada tedrica-
mente por autores como Marini (1973, 1979) o Prebisch (1950, 1981, 1984),
pero aun no parece existir una adecuada representacion analitica de ella.

Ante esta posible limitacion, el presente articulo contribuye con un modelo teo-
rico Norte Sur de deuda y distribucion (NSDD) que incluye a la deuda externa
en el Sur y a los ciclos distributivos simultdneos en ambas regiones. EI modelo
combina intuiciones del marco general creado por Dutt (1990, capitulo 8) para
modelos Norte-Sur con elementos de su modelo de deuda externa (Dutt, 1989).
Sin embargo, a diferencia de Dutt, el modelo NSDD presentado aqui asume que
ambas regiones operan a su maxima capacidad instalada y actian a partir de
dinamicas ciclicas al estilo del modelo de Goodwin (1967). Este tltimo modelo
se adapta a una situacion de restricciones en balanza de pagos. Ademas de estu-
diar de manera analitica la dinamica de la deuda externa surefia, las simulaciones
numéricas del modelo muestran su capacidad para generar ciclos limite estables
y simultaneos tanto en las tasas de empleo como en las participaciones salariales
en el Norte y el Sur, junto con ciclos de igual naturaleza en la composicion regio-
nal del capital y en el endeudamiento externo del Sur. Asimismo, las simulaciones
sugieren que el aumento de la tasa de interés de la deuda externa surefia puede
resultar en que los ciclos del Sur sean mas hostiles para las clases trabajadoras en
comparacion con los ciclos del Norte. Tales resultados generan mayores intuicio-
nes sobre las complejas asimetrias vigentes en la economia capitalista mundial.

Para desarrollar este argumento, el articulo muestra la siguiente estructura: luego
de esta introduccion, se revisa la teoria y la literatura economica que justifica la
relevancia del tema; después se desarrolla el modelo NSDD en tres etapas (pri-
mero, se expone un esquema general de interacciones Norte-Sur, luego se discute
analiticamente la (in)estabilidad de la deuda externa surefla, y se presentan las
simulaciones numéricas de un modelo de seis ecuaciones diferenciales que genera
ciclos simultaneos y estables en ambas regiones [junto con interpretaciones de
economia politica]); finalmente, se resumen los principales resultados y se sugie-
ren elementos para trabajos futuros.
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REVISION TEORICA Y DE LITERATURA
Estructuralismo, balanza de pagos y modelos Norte-Sur

El capitalismo global consolida asimetrias profundas entre naciones. El estruc-
turalismo ilustra estas asimetrias a partir de la distincion que hace entre centros
capitalistas y periferia, una distincion popularizada por Furtado (1975), Prebisch
(1950) y otros'. Algunas asimetrias estructurales pueden darse a partir de la
especializacion de los centros en productos diversificados y de alta tecnologia,
mientras que la periferia se especializa en productos primarios. También, los cen-
tros pueden tener estructuras econdmicas homogéneas, a diferencia de la periferia
que sufre de heterogeneidad estructural: coexisten sectores modernos de alta
productividad y salarios elevados (usualmente vinculados con los mercados inter-
nacionales) y sectores primitivos o tradicionales de baja productividad y salarios
reducidos (usualmente aislados de los mercados internacionales) (Pinto, 1970).
Otras asimetrias estructurales incluyen las siguientes:

La aceptacion de algunas monedas de paises centrales como monedas de
validez internacional; el mayor dinamismo tecnologico del centro [...], la
dominacion cultural de la periferia por parte del centro [...], [periferia afec-
tada por rigideces en] la produccion agricola debido a factores instituciona-
les que rigen la tenencia de la tierra, en importaciones debido a que no pueden
producir muchos bienes tecnoldgicamente sofisticados que son necesarios para
la produccidn, y en salarios que se mantienen en niveles bajos debido al exce-
dente de mano de obra en sectores de subsistencia de baja productividad [...]
bajo ahorro, baja inversion, bajos niveles de cambio técnico y escasez de
divisas (Dutt, 2019, p. 124, traduccion propia).

En particular, la periferia es tecnologicamente dependiente de los bienes de capi-
tal producidos en los centros. Estos bienes son importados por la periferia con el
uso de ingresos obtenidos principalmente al exportar productos primarios, junto
con otras fuentes de recursos como el endeudamiento externo. Como resultado,
los flujos de divisas registrados en la balanza de pagos de la periferia limitan sus
posibilidades de acumulacion capitalista. La division internacional del trabajo
refuerza esta tendencia pues los centros exportan productos de alta tecnolo-
gia con elevada elasticidad de ingreso de la demanda, mientras que la periferia
exporta productos primarios de baja tecnologia y elasticidad (patrén asociado con
la ley de Engel). Este fenomeno tiende a deteriorar los términos de intercambio
(Prebisch, 1950; Singer, 1950) y puede provocar que la periferia sufra de recurren-
tes desequilibrios externos (Palma, 2008).2

Los modelos de restriccion de balanza de pagos (BPCM por sus siglas en inglés)
(Thirlwall, 1979; Thirlwall y Hussain, 1982) ilustran esta intuicion estructuralista

! Sobre los origenes de la tesis centro-periferia, ver Love (1996, 2011).

2 Ver Chakraborty y Sarkar (2020) para una revision sobre la controversia de los términos de
intercambio.
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al plantear que el crecimiento econémico doméstico de la periferia depende de la
elasticidad de ingreso de la demanda (exdgena), del crecimiento econdémico fora-
neo, de los términos de intercambio y de los flujos financieros. Bajo el supuesto
de que los términos de intercambio y los flujos de capitales son constantes a largo
plazo, estos modelos sugieren un vinculo directo entre el crecimiento econémico
doméstico y el externo mediado solo por la ratio entre las elasticidades ingreso
de la demanda de las exportaciones e importaciones. Esta relacion usualmente se
conoce como la “ley de Thirlwall”. Los BPCM sirven como referencia de varios
modelos analiticos Norte-Sur que se aproximan a algunas de las diferencias estruc-
turales entre centros capitalistas y periferia®. Por ejemplo, Dutt (2002) presenta
un modelo Norte-Sur combinado con un BPCM; este modelo permite estudiar el
desarrollo desigual y el deterioro de los términos de intercambio’ y representa al
Norte con una estructura Keynesiana-Kaleckiana y al Sur con una estructura a la
Marx-Lewis. El autor concluye lo siguiente:

Si la elasticidad del ingreso de las importaciones para el Sur es mayor que
la del Norte, la economia mundial eventualmente alcanzara un equilibrio
en el cual el Sur crecera con menor velocidad que el Norte, de modo que la
brecha entre el Norte y el Sur seguira creciendo indefinidamente (Dutt, 2002,
p- 386, traduccion propia).

Algunos avances en la literatura que trata este tema incluyen a Blecker (2016), Razmi
(2016), Sasaki (2021) y Spinola (2020). Aunque estos trabajos brindan intuiciones
relevantes sobre como la balanza de pagos influye en los términos de intercambio
y en las interacciones Norte-Sur’, existen otras interacciones entre centros y peri-
feria que merecen atencion. Una de esas interacciones es la posible coexistencia
asimétrica de ciclos distributivos entre el Norte y el Sur. Esta tendencia ha sido men-
cionada particularmente por Prebisch (1950, 1984), pero no ha recibido suficiente
atencion en la literatura.

Poder estructural y ciclos dependientes

Prebisch (1950, 1981, 1984) sugiere que las relaciones de poder de clase influencian
fuertemente las interacciones entre centro y periferia. Por ejemplo, la opulencia aso-
ciada con la concentracion de progreso tecnologico permite que los trabajadores en
los centros capitalistas tengan un elevado poder de negociacion y puedan presionar
los ciclos distributivos y la acumulacion de capital de sus regiones. En respuesta,

3 Cabe aclarar que las categorias centro-periferia no necesariamente son analogas o equivalentes
a las categorias empleadas en los modelos Norte-Sur. Mientras que la distincion centro-periferia
implica todo un conjunto de asimetrias estructurales, los modelos Norte-Sur suelen enfocarse solo
en algunas de esas asimetrias y sus consecuencias (p.ej. términos de intercambio, deuda externa),
y dejan otras asimetrias fuera del analisis.

4 Para una revision del modelo de Dutt (2002) y del BPCM, ver Spinola (2020).

3 Blecker (2022) ofrece una revision de la literatura sobre BPCM que incluye algunos modelos
Norte-Sur.


p.ej

644 Cuadernos de Economia, 43(92), julio-diciembre 2024

las clases capitalistas de los centros pueden transferir esas presiones ciclico-distri-
butivas a la periferia gracias a varios mecanismos (p. €j. mayores intereses en
el pago de deuda externa). Finalmente, como los trabajadores de la periferia
suelen sufrir de un débil poder de negociacion por factores como la fragil organiza-
cion laboral o la elevada informalidad, esos trabajadores terminan experimentando
mayor explotacion laboral y menores salarios. En otras palabras:

La mayor capacidad de las masas en los centros ciclicos para obtener aumen-
tos salariales durante la fase alcista del ciclo y mantener el nivel mas alto del
salario durante la fase bajista, y la habilidad de los centros, debido al papel que
cumplen en la produccion, para desviar la presion ciclica hacia la periferia
(causando una mayor reduccioén de ingresos en esta ultima que en la de los
centros) explican por qué los ingresos en los centros tienden persistentemente
a aumentar mas que en los paises de la periferia (Prebisch, 1950, p. 14, tra-
duccioén propia).

Esta capacidad de los centros de transferir presiones ciclicas a la periferia puede
interpretarse a partir de la nocion de poder estructural; es decir, poder para “dar
forma y determinar las estructuras de la economia politica global” (Strange, 1988,
p- 24, traduccion propia). Asi, las clases dominantes de los centros ejercen un poder
estructural sobre la economia global que permite transferir a la periferia las presio-
nes de sus ciclos distributivos. En compensacion, dado el menor poder estructural
en el capitalismo global, las clases dominantes de la periferia ejercen sobreexplo-
tacion laboral sobre las clases trabajadoras periféricas, lo que se puede entender
como una situacion en la que los trabajadores perciben salarios por debajo del
valor de su fuerza de trabajo (Marini, 1973). Como resultado, emerge la interac-
cion entre ciclos distributivos auténomos en los centros y ciclos dependientes (y
quiza hasta mas complejos) en la periferia. Aqui la nocion de “dependencia” puede
interpretarse en el sentido planteado por Dos Santos:

Por dependencia nos referimos a una situacion donde la economia de cier-
tos paises esta condicionada por el desarrollo y la expansion de otra eco-
nomia a la cual la primera estd sometida. La relacion de interdependencia
entre dos 0 més economias, y entre éstas y el comercio mundial, asume la
forma de dependencia cuando algunos paises (dominantes) pueden expandirse
y ser autosuficientes, mientras que otros paises (dependientes) solo pueden
hacerlo como reflejo de esa expansion, lo que puede tener un efecto posi-
tivo o negativo en su desarrollo inmediato (Dos Santos, 1970, p. 231, tra-
duccioén propia).

Por ende, puede decirse que los ciclos dependientes en la periferia estan “suje-
tos de las vicisitudes de la economia capitalista global y del ritmo que le impone
los capitales hegemonicos” (Sotelo Valencia, 2017, p. 108, traduccion propia). Un
autor que formuld multiples intuiciones sobre los ciclos capitalistas dependientes
fue Marini (1973, 1979), para quien dichos ciclos estan vinculados con las dina-
micas internas de las disputas de clase, pero también estan subordinados como
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resultado de la desventaja tecnologica y del rol del capital extranjero en los paises
dependientes (sea bajo la forma de inversion extranjera o deuda externa).’

Estas interpretaciones tedricas podrian motivar la adaptacion de los modelos Norte-
Sur para representar la interaccion de ciclos distributivos simultaneos en ambas
regiones. Sin embargo, esta motivacion contrasta con las contribuciones recien-
tes en la literatura BPCM, como el modelo Norte-Sur de Spinola (2020) —quien
extiende el modelo de Dutt (2002) y agrega la dinamica de la brecha productiva
entre el Norte y el Sur—; una curva salarial (Blanchflower y Oswald, 1995) para
el Sur que relaciona el salario real con la tasa de empleo en la tradicion del modelo
ciclico de lucha de clases de Goodwin (1967)7; y la dindmica de la oferta laboral
del Sur que considera la movilidad entre sectores tradicionales-modernos y migra-
cion. En sus resultados, Spinola identifica convergencias ciclicas de los términos
de intercambio y de crecimiento econdmico a largo plazo con multiples dinamicas
de transicion. Aunque estos resultados son valiosos al estudiar el desarrollo desigual,
solo incluyen los efectos ciclicos de la disputa de clase en el Sur. Por ende, ese modelo,
al igual que la mayoria de la literatura reciente sobre modelos Norte-Sur, no consi-
dera la coexistencia de ciclos distributivos en ambas regiones.

En respuesta a ese posible vacio en la literatura, el presente articulo contribuye
con un modelo Norte-Sur que asume la interaccion de ciclos distributivos en
ambas regiones, a la vez que revisa los efectos de una relacion asimétrica de poder
estructural. De las multiples asimetrias de poder entre Norte y Sur, este articulo se
concentra en el control de la tasa de interés de la deuda externa del Sur, y omite en
ese sentido asimetrias cruciales como, por ejemplo, las relaciones insumo-pro-
ducto en las estructuras de demanda. En concreto, el modelo no incluye bienes
intermedios, de forma similar a otros modelos Norte-Sur de deuda externa. Asi,
no se consideran los potenciales efectos ciclicos asociados con los precios de las
materias primas®. En ese sentido, el modelo Norte-Sur propuesto en este articulo
podria interpretarse como una descripcion del vinculo entre centros capitalistas
(Norte) y semiperiferia (Sur), y se entiende por semiperiferia a un caso intermedio
de economias con una mezcla balanceada de productos industrializados (usuales
del centro) y materias primas (usuales de la periferia) (Wallerstein, 2004, p. 28;
Arrighi, 1994). Por ende, queda como trabajo futuro la extension del modelo a un
esquema de tres regiones (centros, semiperiferia y periferia) que incluya el rol de
las materias primas.

¢ Para una interpretacion sectorial del proceso de acumulacion capitalista en los paises dependien-
tes construida desde las intuiciones de Marini, ver Sotelo Valencia (2017, p. 91).

7 Al combinar un BPCM con dinamicas ciclicas “a la Goodwin”, Spinola (2020) contribuye a
otra literatura con propositos similares, como Nishi (2019) y Davila-Fernandez y Sordi (2019).
Para una resefia sobre el uso del modelo de Goodwin (1967) en el contexto de BPCM, ver Spi-
nola (2021).

8 De hecho, si los centros capitalistas se expanden, su mayor demanda de materias primas suele
presionar el aumento en sus precios, lo cual beneficia a la expansion de la periferia. Esta cues-
tién puede estudiarse desde modelos Norte-Sur especializados en términos de intercambio, como
menciona la seccion ‘Estructuralismo, balanza de pagos y modelos Norte-Sur’.
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Modelos Norte-Sur de deuda externa y
contribucion a la literatura

Como este articulo presenta un modelo Norte-Sur en el que la asimetria de poder
estructural estd representada por el endeudamiento externo del Sur, conviene
hacer una breve revision de literatura al respecto. Asi, una primera referencia
relevante es Darity (1987), quien planteé un modelo a corto plazo que asume
una region Norte que produce bienes de capital y una regién Sur que produce
materias primas; ademas, estudia la interaccidon entre ambas regiones a partir del
enfoque del excedente de Sraffa, la perspectiva de Kalecki sobre la competencia
y los precios, y la inclusién de un sector bancario multinacional. Darity deduce
una relacién inversa entre la tasa de interés que el sector bancario multinacional
otorga a los depdsitos de las diferentes regiones (segun las politicas econoémi-
cas del Norte) y endogeniza el equilibrio del spread que se ofrece a los deudores
del Sur, mientras que el spread que reciben los deudores del Norte es constante.
Es decir, la politica econémica del Norte afectaria seriamente el costo del finan-
ciamiento del Sur, y se mantendria intacto su propio costo de financiamiento. Tal
situacion implica una clara asimetria de poder estructural en beneficio del Norte
y capaz de generar dependencia econdmica en el Sur. Otros ejemplos de modelos
Norte-Sur que estudian la deuda externa del Sur y como la tasa de interés vacia
los mercados internacionales de crédito incluyen a Moutos y Vines (1989) y Vos
(1993, 1994).

Estos trabajos son estaticos y no consideran la acumulacioén de capital. En res-
puesta, Dutt (1989) plantedé un modelo en el que el Norte detenta una regla de
fijacion de precios kaleckiana, produce bienes de capital y de consumo con un
exceso de capacidad instalada, y su acumulacion capitalista depende de una fun-
cion de inversion; en cambio, el Sur produce solo bienes de consumo, siempre
emplea la maxima capacidad instalada, y tiene una tasa de inversion exdgena.
Para que los capitalistas del Sur puedan expandir su capital, requieren de présta-
mos concedidos por los capitalistas del Norte, quienes definen exdgenamente la
tasa de interés (asimetria de poder estructural). Bajo estas condiciones, Dutt iden-
tificd un equilibrio estable de corto plazo entre la capacidad instalada del Norte y
los términos de intercambio; en cambio, a largo plazo encontrd un equilibrio esta-
ble cuando la tasa de interés es baja, e inestabilidad con deuda externa creciente
del Sur (crisis de deuda) cuando la tasa de interés supera un determinado nivel.
En sus palabras,

Supongamos que la economia mundial esta inicialmente en un equilibrio de
largo plazo estable [...]. Debido a cambios en (digamos) la politica moneta-
ria del Norte o en la confianza de los banqueros, la tasa de interés aumenta
[...]- La economia esta de repente en una situaciéon de deuda explosiva, pues
se viola la condicion de estabilidad. Cuando ocurre una crisis de este tipo, si
la confianza disminuye aun mas y [la tasa de interés] aumenta aun mas, la
situacion empeora y el endeudamiento del Sur aumenta a una tasa mas alta
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porque tiene que pedir prestado mas para pagar los mayores costos por inte-
reses de la deuda (Dutt, 1989, p. 229, traduccion propia).

Pese a que los trabajos de Darity (1987), Dutt (1989), y otros mas recientes
como Abe (2007), presentan llamativas intuiciones sobre la dindmica del endeu-
damiento externo del Sur y asimetrias de poder con respecto al Norte, no son
modelos que sean capaces de generar dinamicas ciclicas, y mucho menos ciclos
simultaneos Norte-Sur. En contraste, el presente articulo contribuye a la lite-
ratura con un modelo tedrico Norte-Sur de deuda y distribucion (NSDD) que
considera tanto la deuda externa surefia como los ciclos distributivos simul-
taneos en ambas regiones. El modelo combina intuiciones del marco general
creado por Dutt (1990, capitulo 8) para modelos Norte-Sur con elementos de
su modelo de deuda externa (Dutt, 1989). Sin embargo, a diferencia de Dutt, en
este modelo se asume que Norte y Sur operan a su maxima capacidad instalada y
en ambas regiones existen ciclos en la tasa de empleo y la participacion salarial al
estilo del modelo de Goodwin (1967), adaptado a una situacion en la que el cre-
cimiento del Sur es afectado por el Norte debido a sus restricciones de balanza de
pagos. Al final, el modelo permite simular numéricamente un escenario en el que la
asimetria de poder en el manejo de la tasa de interés (en beneficio del Norte) pro-
voca que los ciclos distributivos del Sur sean cada vez mas hostiles para sus clases
trabajadoras. Se trata de una conclusion preliminar que cabe profundizar en traba-
jos futuros mas analiticos.

MODELO NSDD: PLANTEAMIENTO,
ESTABILIDAD Y CICLOS

Esquema general Norte-Sur

Asumamos dos regiones: Norte (i=1) y Sur (i=2). Siguiendo a Dutt (1989), el
Norte produce bienes de consumo y de capital; en cambio, el Sur solo produce
bienes de consumo. En ambas regiones la produccion Q, sigue una tecnologia de
Leontief:

O=qL,i=12 (1)

donde g, es la productividad (media) del trabajo y L, representa al uso de fuerza
de trabajo (medido en horas con una intensidad de trabajo promedio). Por sim-
plicidad, asumimos que Norte y Sur producen a su maxima capacidad instalada
siguiendo una razén capital-producto constante o:

o, =—,i=1,2 2)
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donde K, es el stock de capital instalado en la region i. El supuesto de que Norte y
Sur producen a su méaxima capacidad instalada coincide con uno de los “cierres”
para modelos de este tipo propuesto por Dutt (1990, Capitulo 8), en los que ambas
regiones tienen un comportamiento neomarxista’.

Asumimos también que los precios se miden en una sola divisa comun y, por sim-
plicidad, el tipo de cambio es igual a la unidad. A su vez, no hay movilidad de
empleo, los trabajadores reciben un salario nominal w, por hora de trabajo al final
de la produccion y no ahorran. Por su parte, el ingreso proveniente de la produc-
cion se distribuye entre trabajadores y capitalistas de la siguiente forma:

p,Q=w L+rp K, i=12 3)

donde p, es el nivel de precios y r, es la tasa de ganancia bruta de los capitalis-
tas de la region i. Notese que el bien de capital K, siempre se mide en precios del
Norte p, pues es la tnica region que lo produce.

En este modelo, los capitalistas del Sur piden préstamos a los capitalistas del Norte
para financiar su expansion de capital. Por ende, el ingreso neto de las clases capi-
talistas debe considerar el efecto de los flujos de deuda externa del Sur. Asi, el
ingreso neto de los capitalistas del Sur es igual a la diferencia entre la ganancia
bruta que obtienen a partir de la produccion y los intereses que pagan a los capi-
talistas del Norte. En ese sentido, definamos a D, como la deuda externa del Sur
medida en términos de los bienes del Norte, y definamos a r como la tasa de inte-
rés pagada por esa deuda externa. En cuanto a 7, Dutt (1989, p. 216) sugiere que se
la puede interpretar como reflejo de poder de negociacion entre prestamistas e ins-
tituciones que representan a los prestatarios. Sin embargo, cabe aclarar que, en un
enfoque mas realista, 7 no solo responde al poder de negociacion Norte-Sur, sino que
también puede reflejar la percepcion de los mercados internacionales sobre factores
economico-politicos endogenos de los paises del Sur, asi como efectos causados por
shocks exogenos (p. ¢j. precio de materias primas), costos de financiamiento, poli-
tica monetaria del Norte (e incluso del Sur), entre otros aspectos que quedan para
discusiones futuras.

Como el Norte produce bienes tanto para el consumo como para la inversion,
su demanda agregada incluye una demanda doméstica de consumo (Q,.,), una
demanda foranea (externa) de consumo (Q, ..), una demanda doméstica de inver-
si6n (Q,,,) y una demanda foranea de inversion (Q,, ). Asi, el equilibrio en el
mercado de bienes nortefios requiere que su exceso de demanda sea nulo:

° Podria construirse un modelo mas complejo asumiendo, como en Dutt (1989), que el Norte opera
con un exceso de capacidad instalada (y precios fijos por competencia oligopdlica) y que el Sur
opera a su maxima capacidad (con precios definidos bajo competencia perfecta). Sin embargo, la
inclusion de un exceso de capacidad instalada incrementa notablemente la complejidad del mo-
delo. Otras caracterizaciones Norte-Sur (p.ej. neoclésicas, neokeynesianas, kaleckianas) quedan
para trabajos futuros.
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QICD+QICF+Q1KD+Q1KF_QI =0 “4)

Por otro lado, como el Sur solo produce bienes de consumo, su demanda agregada
incluye solo una demanda doméstica y una demanda foranea de consumo, repre-
se?ntadas por Q,., v O, respectivamente. Por ende, el equilibrio en el mercado de
bienes surefios surge cuando su exceso de demanda se desvanece:

QZCD+Q2CF'Q2 =0 (5)

Entrando al detalle de las demandas de consumo, asumamos que las clases socia-
les del Norte dividen su gasto de consumo en una fraccion a destinada a adquirir
bienes foraneos (del Sur) y una fraccion /-a destinada a adquirir bienes locales
(del Norte). En consecuencia, los montos de dinero que representan a la demanda
doméstica de consumo de bienes nortefios p, 0,y a la demanda foranea de con-

sumo de bienes surefios p, 0, .. respectivamente son:

p]Q1CD:(]_a)[W1L1+(]_S1)(r1p1K1+Tp1D2)] (6)

p, QZCF:a[WI L1+(]-S1)(1”1p1 K1+Tp1 Dz)] (7)

donde s, (0 <s5,< 1) es la tasa de ahorro de los capitalistas de la region i si asumi-
mos que solo los capitalistas ahorran; mientras que », p, K +p, D, representa el
ingreso neto de los capitalistas del Norte (ganancias brutas », p, K, mas intereses
recibidos de la deuda externa del Sur p, D).

De manera analoga, las clases sociales del Sur dividen su gasto de consumo en una
fraccion b para adquirir bienes foraneos (del Norte) y una fraccion /- b para adqui-
rir bienes locales (del Sur). Dicha distribucion implica que los montos de dinero
que representan a la demanda doméstica de consumo de bienes surefios p, 0,y a

la demanda foranea de consumo de bienes nortefios p, 0, . son respectivamente:

pg QQ(;D:(I_b)[ngng(]_Sg)(r2p1K2_Tp1D2)] (8)

p] Q]CFZb[W2L2+(]_Sg)(FZPIKz'ijDZ)] (9)

donde r, p, K, - tp, D, representa a los ingresos netos de los capitalistas del Sur
(ganancias brutas 7, p, K, menos intereses pagados por la deuda externa p, D).

Sobre la acumulacion de capital, la demanda doméstica para la inversion de bienes

del Norte Q,, , recoge la demanda realizada por los capitalistas del mismo Norte,
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mientras que la demanda foranea realizada de bienes del Norte para la inversion
0, ¢s realizada por los capitalistas del Sur:

QIKD:g[ K/ (10)

Q]KF:gZKZ (11)

donde g, es la tasa de crecimiento del stock de capital K, (fambién es igual a la
tasa de crecimiento del producto O, pues existe una relacion capital-producto
constante).

Pasemos a definir variables de distribucion y empleo. Nombremos a @, como la
participacion salarial (de los trabajadores en el producto) y a /, como la tasa de
empleo de cada region:

wi,

.0,

i

,0<mw, <1,i=1,2 (12)

L P
l,:ﬁ 0</<li=12 (13)

i
i

Por definicion, estas variables quedan limitadas entre 0 y 1. Definamos también
los términos de intercambio del Sur:

p=L2 (14)
P

donde el tipo de cambio es igual a /. Por su parte, definamos al salario real de cada
region v, como:

w, w, w, w,
v=—(l-a)+—(a) v,=—>(b)+—=(1-b 15
=2 (1m0 Jha) v =2 ()2 (1-0) (15)

La expresion (15) define al salario real como el promedio ponderado del gasto
real que hacen los trabajadores en bienes de consumo domésticos y fordneos. Por
ejemplo, el salario real de los trabajadores del Norte v, es igual al promedio de su
gasto real en bienes de consumo del Norte w /p, y su gasto real en bienes de con-
sumo del Sur w /p,, ponderados por el peso de cada tipo de bien en el consumo
total. El mismo principio aplica para el salario real del Sur v,."’

12 Para una formulacion alternativa, ver Dutt (1990).
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Siguiendo a Dutt (1989), definamos a f como la proporcion entre la deuda externa
del Sur y su stock de capital:

f=— (16)

Definamos también la composicion regional de capital como la ratio entre el stock
de capital del Norte y del Sur:

k=— (17)

Para cerrar este esquema, definamos al déficit comercial del Sur B, (igual al supe-
ravit comercial del Norte) en términos del bien del Norte (ver Dutt, 1989, 1990):

B2 = (QICF+Q1KF) 'pQZCF (18)

En ese sentido, (Q,..+ O, ) €s la suma de las importaciones del Sur en bienes
de consumo y de capital, y pQ, .. representa sus exportaciones de bienes de con-
sumo. Todo esto se mide en precios del bien del Norte. Asumimos que el Sur
cubre su déficit comercial con préstamos concedidos por el Norte. Asimismo, asu-
mimos que la tasa de crecimiento del capital del Sur g, se ajusta endégenamente
a las restricciones de la balanza de pagos (es decir, a las restricciones asociadas
con el déficit comercial y al acceso a deuda externa).!! Aqui surge una diferencia con
el modelo original de Dutt (1989), el cual asume que el capital del Sur crece exo-
genamente para permitir que el Norte mantenga una produccion diferente a su
capacidad maxima instalada.

Las expresiones (1) a (18) conforman un sistema de ecuaciones que permite
resolver la tasa de crecimiento del capital del Sur g, y los términos de inter-
cambio p. Para un caso simplificado en el que los capitalistas ahorran todas sus
ganancias (s,= s,= /) y las clases sociales del Sur destinan todo su consumo en
bienes importados del Norte (h=1) (estos supuestos reducen el tamaiio del modelo
sin que pierda su dindmica relevante), se obtienen los siguientes resultados'?:

ki(l-o)+ao (1-0,)-0g
- {( o,)+aw, (1-o,) g} 19

g,

' A més de deuda externa podrian considerarse otros flujos como, por ejemplo, las ganancias de la
inversion extranjera. Para un ejemplo, ver Dutt (1990).

12 Todos los resultados del modelo NSDD presentados en este articulo se obtuvieron usando un
cuaderno de comandos desarrollados en Mathematica, al cual puede accederse desde el siguiente
enlace: https://notebookarchive.org/2023-12-cx14iz7


https://notebookarchive.org/2023
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_ ac,ko, 0
g,

La expresion (19) ilustra como, bajo las condiciones planteadas en este articulo, la
expansion de capital del Norte g, condiciona y empuja a la baja a la expansion de
capital del Sur g,. Este resultado parece cercano a la intuicién de Dos Santos (1970)
cuando comenta la dependencia de una economia (ver seccion ‘Poder estructural y
ciclos dependientes’). En ese sentido, €l crecimiento del Norte g, puede definirse de
manera “auténoma”, a diferencia del crecimiento del Sur g, que se define de forma
“condicionada” a la expansion del Norte.

Dindamica entre composicion regional del
capital y endeudamiento externo

Para agregar dinamica al modelo, se incluyen expresiones asociadas con la acu-
mulacion de capital en el Norte y al endeudamiento en el Sur. En concreto, al
aplicar derivadas temporales a la expresion (17), se obtiene que la tasa de creci-
miento de la composicion regional del capital & es igual a la diferencia entre las
tasas de crecimiento del stock de capital de cada region:

k!
L 8T8 2
donde x' = dx/dt es la derivada de la variable x con respecto al tiempo (derivada
temporal), y g, = K/K . A su vez, y de manera similar a lo que ocurre en los anali-
sis de Darity (1987, p. 214), definamos la tasa de ganancia neta de los capitalistas
del Norte de la siguiente manera:

= np K, +7p D,
nk,

=7 +% (22)

Es decir, la tasa de ganancia neta 7, es igual a la tasa de ganancia bruta , mas los
ingresos que los capitalistas del Norte obtienen por intereses de la deuda surefia y
que se representan en términos proporcionales como tf7k.

Igualmente, asumamos que la decisiéon auténoma de los capitalistas del Norte
sobre el crecimiento de su capital puede representarse con la siguiente funcion
de inversion:

g=vtn ., 7,020, y<s=I (23)

donde y,, y, representan la tendencia de los capitalistas del Norte a invertir segin
el comportamiento de su tasa de ganancias neta.
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El supuesto y, < s,< I implica que la respuesta de la inversion a la tasa de ganan-
cia es menor a la respuesta que tienen los ahorros (a la vez que la tasa de ahorros
no puede superar a la unidad), en concordancia con la literatura que utiliza fun-
ciones de inversion sustentadas en la tasa de ganancia (Araujo y Teixeira, 2015).
En este articulo, el supuesto y, < s, < I recoge la intuicion de que la acumula-
cion de capital no requiere moverse al mismo ritmo que los ahorros del Norte, y
asi surge un “exceso” de ahorros que financian la acumulacion capitalista del Sur
via deuda externa.

A su vez, y de acuerdo con Dutt (1989, p. 221), para incluir la dinamica del
endeudamiento externo del Sur puede notarse que el crecimiento del endeuda-
miento depende del déficit comercial y de los pagos de intereses en la region:

D, =B+, (24)

Si la deuda externa del Sur crece, la variable f—definida en (16)— también crece,
tal como sugiere la aplicacion de derivadas temporales en dicha expresion:

/' _D;

7 = Ez & (25)

Al combinar (21) a (25) con (1) a (18) surge un sistema de ecuaciones dindmicas
para k 'y f. En el caso simplificado, cuando s,=s,= 1, b = 1y y,= 0, el sistema
toma la siguiente forma:

e Glylrf(l+k)—k{k[(l—a)l)(l—y,)+aa)l(I—a)z)]—yl(l—a)l)}

g,

(26)

:O'lff[%f“'(l—?’l)J—k{f[(l_wl)(l_yl)"'awl(1_("2)]_(1_71)(1_0)1)} 27)

0

4

Para entender este sistema dinamico pueden estudiarse analiticamente sus lineas
nulas; es decir, estudiar las regiones definidas por los pares (%, f) tales que provo-
can que las variables enddgenas no tengan movimiento (k' = 0y ' = 0). Por un
lado, para k' = 0, la ecuacién (26) genera la siguiente linea nula:

k{k[(]—a)l)(l—yl)+aa)l(1—602)]—71 (1_a’1)}

k/ — 0 n —
< f Gl}/lf(1+k)

(28)

Como la deuda externa del Sur es positiva (D, > 0), entonces debemos enfocarnos
en valores positivos de la linea nula dada por (28) (f > 0), los cuales se garanti-
zan con la siguiente condicion:



654 Cuadernos de Economia, 43(92), julio-diciembre 2024

71(1_0)1)
(I-a)(1-y,)+ao,(1-o,)

>0 k>k'= (29)

donde las definiciones de y,, @, y w, garantizan que k* > (. La condicién planteada
en la expresion (29) implica que la primera derivada de la linea nula con respecto
a k es positiva. Dicha derivada es la siguiente:

ot _k+i)[(1=a)(1-n)+av (1-0,)] -7, (1-a)
ok oyT (1+k)2

(30)

Por su parte, la definicion de o,, w, garantiza que la segunda derivada de la linea
nula con respecto a k también sea positiva. Esta segunda derivada es la siguiente:

azfz" _ 2[(1—w1)+a601(‘3—w2)] (1)
ok oyt (1+k)

Es decir, cuando la linea nula dada en (28), con la cual se garantiza que £’ = 0 es
una funcién positiva, también se cumple que la funcién es creciente y convexa
para valores k > k*. Esta linea nula, junto con la dindmica de la composicion regio-
nal del capital £, se representa en la figura 1.

Figura 1.
Linea nula para £'=0 y dindmica de la composicion regional de capital &

]('

* 1k =0)
—  —
%. _
—_— —
> k

-
kA

Fuente: elaboracion propia.
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Por otro lado, para /' = 0, la ecuacion (27) genera la siguiente linea nula:

Glrf[ylf—‘r(l_}/l)]
f[(l—}/l)(l—a)l)+aa)l (l_wz)]_(l_wl)(l_yl)

Como la composicion regional del capital es positiva, nos concentramos en los
valores positivos de la linea nula dada por (32) (k" > 0), los cuales se garantizan
con la siguiente condicién:

['=06o k"= (32)

n B _ (1_71)(1_‘01)
0 0 1 a) rao, (1-a,) G3)

donde las definiciones de y,, ®,, @, implican que f# > (. De hecho, cuando f
tiende a f® por la derecha, la linea nula, representada por 4", tiende al infinito; es
decir, f® es una asintota de la linea nula representada en (32). También cabe indi-
car que la condicion (33) no garantiza el signo de la primera derivada de la linea
nula (32) con respecto a f, la cual es igual a lo siguiente:

o _ow{n/*[(1-n)(1-0) +ao (1-o,)]~(1-n)(1-0)[ 2/ +(1-7)]}
o {fl:(l_yl)(l_wl)+awl (1—002):.—(]—;/[)(1—50[)}2

(34)

Esta derivada puede tomar valores positivos o negativos dependiendo de f, ¢
incluso existen valores para los cuales esta primera derivada se anula'®. Lo que si
se puede garantizar con la condicion (33) es que la segunda derivada de la linea
nula con respecto a k es positiva. La derivada es la siguiente:

k" _ 2011(1—(01)(1—;/1)2 [(l—wl)+aa)l(1—w2)}
o {[(1-7)(1-0) a0, (1-0,)]~(1-7,)(1-0)}

(35)

Asi, cuando la linea nula planteada en (32) y que garantiza /' = 0 es una fun-
cién positiva, la funcion es convexa para valores f > /% (e incluso existe un valor
minimo). La figura 2 presenta esta linea nula junto con la dindmica de la variable
del endeudamiento del Sur.

13 Los valores que anulan a la derivada escrita en (34) pueden revisarse en el cuaderno de Mathe-
matica disponible en el enlace de la nota al pie anterior.
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Figura 2.
Linea nula para f'=0 y dinamica del endeudamiento del Sur /'

k
i ;{n(}m _ O:l
_}':B f

Fuente: elaboracion propia.

Al resolver el sistema formado por las lineas nulas (28) y (32) surge el punto
de equilibrio E = (k*, f*) que esta dado en términos analiticos por las expresio-
nes (36) y (37), y se representa graficamente en la figura 3. Dicha figura combina
los comportamientos dinamicos de las figuras 1 y 2 y sugiere que el equilibrio £
es estable.

. or(l-7)+7(1-w)
k _(l—yl)(l—co])Jraa)l(l—a)z)—m',(l—yl) (36)

7 1-o)+ao,(1-0,)-10,(1-7,)

Notese que el equilibrio £ es positivo (k* > 0, f* > 0) cuando la tasa de interés
cumple con la siguiente condicion:

(1-7,)(1-@,)+ao (1-o,)
0-1(1_71)

T<T = (38)

donde las definiciones de y,, w, @, garantizan que 7* siempre es positivo.

Para confirmar la estabilidad del equilibrio E, puede verse que la matriz jaco-
biana de la aproximacion lineal del sistema (26)-(27) evaluada en dicho punto
tiene la siguiente traza (7) y determinante (A):



Deuda, poder y ciclos: un modelo Norte-Sur de deuda y distribucion John Cajas Guijarro 657

o Glr(l—yl);yl(l—a)l) 39)
1

4 [er(=r)ern(-0)] o)

O,

donde las definiciones de y,, @,, @, garantizan que 7 < 0 y 4 > 0, lo que implica que
el punto de equilibrio es localmente estable. Ademas, como 4 =7%/4, entonces —por
la teoria de sistemas dinamicos en dos dimensiones (Strogatz, 2018)— se sabe que
el sistema (26)-(27) tiene un equilibrio estable degenerado'®. La figura 4 presenta
simulaciones numéricas que confirman esta dindmica estable y degenerada entre &
y f para diferentes valores de 7'°.

Figura 3.

Dinémica estable entre composicion regional del capital k£ y endeudamiento del
Sur f(tasa de interés baja, T < %)

f KM(f' = 0)
1 T, R =0)

fB R

Fuente: elaboracion propia.

14Un equilibrio estable degenerado es un “caso limite” entre un equilibrio estable que genera tra-
yectorias en espiral y un equilibrio estable que genera trayectorias con dindmica mondtona (ver
Strogatz, 2018, pp. 137-138).

15 Los valores asignados a 7 son referenciales e ilustran el comportamiento identificado en términos
analiticos.
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Figura 4.
Simulaciones del sistema k — f'con dinamica estable (tasa de interés baja, 7 < t¥*)

T =10,05
4 4
3 3
2 2
1 1
0 0
0 1 2 3 4
T=02
4 4 i -
3 3 hy g
IJ r .. -

2 2 e - -
1 1 -
0 0

0 1 2 3 4 0 1 2 3 4

Nota. Simulaciones numéricas con pardmetros a =0,8,v,=0,8,06,=0,=3,»,=®,=0,5
Fuente: elaboracion propia.

En las simulaciones de la figura 4 notamos que el incremento de z mueve al punto
de equilibrio. De hecho, si se revisan las lineas nulas (28) y (32), vemos que un
aumento de la tasa de interés (17) desplaza hacia abajo la linea nula representada en
/", y hacia la derecha la linea nula representada en £”, tal como sugiere la figura 5.
Si ese incremento de la tasa de interés es lo suficientemente amplio, al punto
que 7 > 7* puede suceder que no exista corte positivo entre las lineas nulas, y se
da una dinamica inestable en la que, a largo plazo, crecen tanto la composicion
regional del capital (en beneficio del Norte) como el endeudamiento externo del
Sur (crisis de deuda), como sugiere la figura 6 de manera analitica y la figura 7 a
partir de simulaciones.
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Figura 5.
Impacto del aumento de la tasa de interés en lineas nulas y dinamica £, f

f k™ =01

1 =0,1) /e — 0

frk"=0,13)

fB

kA

Fuente: elaboracion propia.

Figura 6.

Dindmica inestable entre composicion regional del capital k£ y endeudamiento del
Sur f(tasa de interés alta, t > 7¥)

f

h

Fuente: elaboracion propia.
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Figura 7.
Simulaciones del sistema k — f con dinamica inestable (tasa de interés alta, 7 > 7¥)

N

Nota. Simulaciones numéricas con parametros
a=08,vy-08,0,=0,=3,0,=0,=0,5,1=0,7, t* = 0,583
Fuente: elaboracion propia.

En resumen, si la tasa de interés 7 es lo suficientemente baja como para cumplir
la condicion (38) (r < 7*), entonces el sistema (26)-(27) tiene un equilibrio £ =
(k*, f*) positivo y estable, definido por las expresiones (36)-(37). En contraste, si ¢
es tan alta que supera a 7*, y asi mismo deja de cumplir con la condicion (38), surge
una dindmica inestable que permitira, a largo plazo, que el capital en el Norte crezca
mas rapido que en el Sur (aumenta la composicion regional del capital), al mismo
tiempo que el endeudamiento externo surefio crecera indefinidamente. Estos
resultados sugieren que la estabilidad de la deuda externa que el Sur requiere
para financiar su acumulacion de capital es altamente dependiente del comporta-
miento de la tasa de interés .

El rol de la tasa de interés en la estabilidad del endeudamiento puede abrir dia-
logos entre el modelo del presente articulo y otros trabajos heterodoxos. Por
ejemplo, Nishi (2012) propone un modelo dindmico que estudia el vinculo entre
crecimiento y estructuras financieras de acuerdo con la taxonomia de Minsky
(1982)'. En tal modelo, se concluye que tasas de interés elevadas pueden gene-
rar estructuras financieras tipo Ponzi (el stock de deuda crece mas rapido que el
stock de capital), y aumentaria la inestabilidad financiera del sistema econémico'’.
En ese sentido, en un contexto Norte-Sur, podria plantearse que el mayor poder

16 Para una revision de diversos modelos “a la Minsky”, ver Nikolaidi y Stockhammer (2017).

17 Trabajos similares que discuten la estabilidad financiera incluyen a Foley (2003) y Meireles y
Lima (2006).
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estructural del Norte para influenciar las tasas de interés internacionales hace que
el Sur se vuelva mas propenso a sufrir esquemas Ponzi, mientras que el Norte gana
estabilidad financiera.

Sobre la forma concreta en que se define la tasa de interés, también existen refe-
rencias utiles para trabajos futuros. El propio Dutt (1989) plantea que la tasa de
interés podria aumentar a medida que crece el endeudamiento del Sur (puede
plantearse una funcioén 7 = 7(f) con 07/0f > 0) por la percepcion que tiene el
Norte de que exista un mayor riesgo de que la deuda surefia sea insostenible.
Otro aporte util puede ser el modelo de Keen (1995), quien combina una dina-
mica ciclica “a la Goodwin” con ciclos financieros inspirados en Minsky (1982):
asume que la tasa de interés depende de la ratio deuda/capital. Keen sugiere que
los ciclos financieros pueden generar situaciones inestables de deuda creciente
que solo podrian evitarse con “cambios institucionales™!®. Tal interpretacion en
el contexto Norte-Sur puede permitir una discusion futura mas profunda sobre el
rol de los gobiernos y las instituciones que proveen financiamiento al Sur (p. ej.
organismos internacionales como el Fondo Monetario Internacional, los merca-
dos financieros, etc.)

Ciclos distributivos y deuda: simulaciones preliminares

Un aspecto llamativo del sistema (26)-(27) previamente analizado es la inclusion
explicita de la participacion salarial tanto del Norte como del Sur; es decir, la
inclusion de @, y w,. Este detalle permite combinar las expresiones (26)-(27) con
dinamicas ciclicas inspiradas en el modelo marxista de ciclos de Goodwin (1967).
Segtin este modelo, el poder de negociacion entre trabajadores y capitalistas para
definir el salario real —representado en una curva salarial— genera un compor-
tamiento ciclico tanto en la participacion salarial como en la tasa de empleo; es
decir, genera ciclos distributivos en e,y /. Estos ciclos pueden combinarse con
la dinamica de deuda planteada en la seccion anterior. Para ello, asumamos que
tanto en el Norte como en el Sur existen curvas salariales que hacen que el creci-
miento del salario real dependa de la tasa de empleo:

v, .
j:_pOi +Pulis Poi»py >0, 1=1,2 (41)

i

Aqui p,, representa la tendencia del salario real a estabilizarse, y p, representa la ten-
dencia del salario real a crecer gracias a una mayor tasa de empleo. Asi, mientras
mas bajo sea p, 0 mas alto sea p,, puede interpretarse que los trabajadores tienen

18 Otros ejemplos de modelos que combinan ciclos distributivos y financieros incluyen a Grasselli
y Costa Lima (2012) y Sordi y Vercelli (2014), quienes asumen una tasa de interés constante.

19 Para Solow (1990), los ciclos observados en el modelo de Goodwin (1967) tendrian una duracion
amplia, quiza mayor a los ciclos economicos estudiados de forma convencional.
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un mayor poder de negociacion que les permite exigir un mayor crecimiento sala-
rial para una determinada tasa de empleo /, *.

Asimismo, asumamos que tanto la productividad ¢,como la oferta laboral N, cre-
cen a tasas constantes o, y 5, respectivamente, es decir:

%=Oﬂ,-, i=1,2 (42)
N, .
Vf:ﬁ,-, i=12 (43)

Las expresiones (1) a (18), (21) a (25) y (41) a (43) completan el modelo Norte-
Sur sugerido en este articulo y permiten construir un sistema dinamico complejo.
En concreto, del sistema (1) a (18) se pueden obtener los siguientes resultados para
las tasas de empleo y los salarios reales:

[ = Dk (44)
o, /Ng,
I = 625]"’2% (45)
v =q L:;lk+a), (l—a)} (46)
v, = “02]‘2“’1“’2 47)

Al obtener las derivadas temporales de (44) a (47) y combinarlas con expresiones
anteriores, surgen las siguientes ecuaciones dindmicas:

51':]/2’+k[(1—;/1)(1—w1)+aa)1 (l_wZ)}_Gl (o +B +77f) 48)
1 G,

2 En Goodwin (1967) la curva salarial sirve para representar de forma simplificada el rol del ejér-
cito laboral de reserva como regulador salarial. Para una discusion tedrica adicional, ver Cajas
Guijarro (2023).
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/ k[(l—yl)(l—a)l)+aa)1(1—602)}—(052 +B,)o,—rorf

2= (49)
12 G]
o _ ok’ —k(o, + py, — piily )[61 +0,ko, (1 —a)] (s0)
o w0,k (l—a)
, k' o
a)izplzlz_(az"'poz)_(k"'wi] (51

Por ultimo, renumeramos las ecuaciones (26) y (27) como (52) y (53),
respectivamente:

o Glylrf(1+k)—k{k[(l—a)l)(l—y1)+aa)l (1—602)]—7/1(1—601)}

O,

(52)

f,:G]Tf[y|f+(1_yl):|_k{f[(l_w])(l_yl)+awl(l_wz)]_(l_yl)(l_w])}

o,

(53)

Asi, el sistema dindmico formado por las ecuaciones (48) a (53) representa el
modelo final propuesto en este articulo, el cual comprende seis variables endo-
genas o variables de estado (/,, /,, w,, w,, k, f'). En este modelo final, se eligen
variables de estado que permiten combinar la interaccion de las dindmicas distri-
butivas de cada region (tasas de empleo /, /, y participaciones salariales w,, )
con la dindmica de la composicion regional del capital (k) y el endeudamiento
externo del Sur (f). Por ende, al sistema de ecuaciones (48) a (53) lo nombramos
como “modelo NSDD” (modelo Norte-Sur de deuda y distribucidn). Si bien la
discusion analitica rigurosa sobre la estabilidad del modelo NSDD se deja para
trabajos futuros?!, las simulaciones numéricas sugieren que el modelo es capaz
de generar ciclos limite estables en todas sus variables endégenas, como mues-
tra la figura 8%2. Ademas, las mismas simulaciones sugieren que el modelo puede

2! Dentro de ese trabajo futuro cabe considerar la demostracion matematica de la existencia de
bifurcaciones Hopf'y de ciclos limite estables. Para algunos ejemplos en este sentido, ver Spinola
(2020, 2021).

22 Los parametros y valores iniciales empleados en las simulaciones numéricas del modelo NSDD
son referenciales, y solo ilustran la existencia de ciclos distributivos simultaneos entre Norte y
Sur. Sobre todo, los parametros se calibraron para que participaciones salariales y tasas de empleo
fluctien entre O y 1.
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generar ciclos distributivos estables al estilo del modelo de Goodwin simultanea-
mente en el Norte y en el Sur, como indica la figura 9%.

Figura 8.
Simulacion de trayectorias temporales de las variables enddgenas del modelo
NSDD (tasa de interés baja)
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Nota. Simulaciones numéricas con pardmetros a=0,8,v, =0,8,6,=0,=3,1=0,05,0,=a,
=B,=B,=0,065,p,, =p,, = 0,2, p, = p, = 0,8 y condiciones iniciales o 0,5,
Ly o=03.k,_,=2.f

11(t:0): 2(t=0) (tZO): >
Fuente: elaboracion propia.

1=0) " D=0y~

2 Para ciertos valores de los parametros, las simulaciones pueden generar resultados carentes de
sentido econdmico (p. ¢j. variables de estado negativas, participaciones salariales o tasas de em-
pleo mayores a 1). Penosamente la complejidad del modelo final (seis ecuaciones diferenciales
no lineales) dificulta la identificacion de rangos de valores factibles para los parametros sin tener
puntos referenciales o estimaciones empiricas. Por ende, dicha identificacion se deja para trabajos
futuros que realicen un analisis numérico-computacional exhaustivo del modelo completo.
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Figura 9.
Simulacion de ciclos distributivos en el modelo NSDD (tasa de interés baja)

li

0,40 |

0,35

0,30 +

05 0.6 0.7 08

Negro: Ciclos del Norte. Gris: Ciclos del Sur.

Nota. Simulaciones numéricas con pardmetros a=0,8,y,=0,8,0, =c,=3,1=0,05,a, = 0,

=B,=B,=0,065, p,, = p, =02, p, =p, = 0,8 y condiciones iniciales ® ® 0.5,
1 =03,k 2,f

11(1:0)= 2(t=0) (120)= > (t=0) =Y
Fuente: elaboracion propia.

1=0)  Oo0)

Los resultados de las figuras 8 y 9 se obtuvieron con una tasa de interés relativa-
mente baja (r = 0,05); a partir de ella, surgen ciclos distributivos en el Sur que son
mas beneficiosos para los trabajadores que los ciclos distributivos del Norte: en la
figura 9 los ciclos del Sur se ubican mas a la derecha que los ciclos del Norte, lo
que indica, en promedio, una mejor participacion salarial. Sin embargo, si se incre-
menta la tasa de interés, surge un efecto diferenciado entre regiones ilustrado en la
figura 10: los ciclos distributivos se vuelven cada vez mas favorables para los tra-
bajadores del Norte pues se desplazan hacia la derecha, mientras que los ciclos se
vuelven menos favorables para los trabajadores del Sur pues se desplazan hacia la
izquierda. La figura 11 también ilustra este resultado pues indica como una mayor
tasa de interés reduce la participacion salarial del Sur e incrementa la participacion
salarial del Norte. Asimismo, mientras menos favorable es la condicion laboral de
los trabajadores del Sur por una mayor tasa de interés de la deuda externa, el modelo
tiende a ser cada vez mas estable (ciclos de amplitud decreciente).

Figura 10.
Simulacion del aumento de la tasa de interés en los ciclos distributivos del modelo
NSDD
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Negro: Ciclos del Norte. Gris: Ciclos del Sur.
Nota. Simulaciones numéricas con pardmetros a=0,8,v,=0,8,0, =c,=3,0,=0, =
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Fuente: elaboracion propia.

Figura 11.
Simulacion de trayectorias temporales de participaciones salariales ante aumentos
de la tasa de interés en modelo NSDD

T=0,05

T=0,1

1=0) ~ Da0)

0,75
0,70
0,65
0,60
0,55
0,50
0,45

T=0,15

=02




Deuda, poder y ciclos: un modelo Norte-Sur de deuda y distribucion John Cajas Guijarro 667
T=0,25

0,8

0,7

0,6

0,5

04

Negro: Ciclos del Norte. Gris: Ciclos del Sur.

Nota. Simulaciones numéricas con parametros a=0,8,y, =0,8,6, =0,=3, 0, =0a,= B, =
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Fuente: elaboracion propia.
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Cualitativamente estos resultados sugieren que mientras mayor sea la tasa de
interés 7, la pugna distributiva en el Norte se vuelve mas holgada para su clase tra-
bajadora gracias a los ingresos adicionales provenientes de los intereses pagados
por los capitalistas del Sur. Asi, los trabajadores del Norte sufren de una menor
explotacion laboral por esos ingresos adicionales, situacion que se refleja, en pro-
medio, en una mayor participacion salarial nortefia. En cambio, al aumentar z, la
pugna distributiva en el Sur se vuelve cada vez mas hostil para su clase trabaja-
dora por la mayor presion que provoca la salida de recursos por el pago de un alto
servicio de deuda externa. Como resultado, los trabajadores del Sur sufren una
mayor explotacion laboral para compensar los recursos que la region pierde por
el pago de su deuda, tendencia que en promedio se refleja en una menor participa-
cion salarial surefia. Esta interpretacion parece cercana al planteamiento de Marini
(1973): los trabajadores de los paises dependientes sufren de sobreexplotacion
laboral (visible bajo la forma de subempleo con baja remuneracion) para compen-
sar los recursos que sus paises pierden por la extraccion que provocan los centros
capitalistas. De todas formas, cabe destacar que esta interpretacion es preliminar
y se necesita mayor estudio analitico para afirmar que este efecto es un comporta-
miento general del modelo NSDD.

Otro resultado que puede obtenerse de las simulaciones del modelo tiene que ver
con el poder de negociacion de los trabajadores dentro de cada region. Por ejem-
plo, si se toma como referencia el caso base de la figura 8 con tasa de interés baja, si
en la respectiva curva salarial se incrementa el poder de negociacion de los traba-
jadores del Norte al aumentar p,, ceteris paribus, el modelo genera ciclos estables
(amplitud decreciente). En cambio, si se incrementa (en igual magnitud) el poder
de negociacion de los trabajadores del Sur al aumentar p,, ceteris paribus, el
modelo genera ciclos inestables (amplitud creciente). La figura 12 ilustra ambos
casos para el endeudamiento externo del Sur f (similar dindmica se observa en el
resto de las variables). Cualitativamente, este comportamiento podria implicar
que la estabilidad (ciclica) en las relaciones econdomicas Norte-Sur se garantiza
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cuando los trabajadores del Sur muestran menor poder de negociaciéon en com-
paracion con los trabajadores del Norte y, por tanto, sufren mayor explotacion
laboral. Este resultado también es preliminar y requiere de una discusion anali-
tica mas profunda para aceptarse como un comportamiento general del modelo.

Figura 12.
Simulacion del efecto del poder de negociacion salarial en los ciclos de deuda (f)
del modelo NSDD (tasa de interés baja)

A: Mayor poder de negociacion en trabajadores del Norte (p,, = 0,9 > p,, = 0,8)
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Nota. Simulaciones numéricas con parametros a = 0,8,y, =0,8,0, =0,=3,1=0,05, a, =
a, =B, =B,=0,065, p,, = p,, = 0,2, y condiciones iniciales ® = 0,5,110:0) = 12([
_y =03, k((:m :'2, fa:oy = 0,2

Fuente: elaboracion propia.
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CONCLUSION

Los modelos Norte-Sur son ttiles para estudiar algunas de las diferencias estruc-
turales entre centros capitalistas y periferia (o semi-periferia). Varios de estos
modelos analizan los efectos de las restricciones de la balanza de pagos en el creci-
miento econdmico del Sur, el deterioro de los términos de intercambio (incluso con
dindmicas ciclicas surefias), y la (in)estabilidad del endeudamiento externo del
Sur. Sin embargo, esta literatura no ha prestado mayor atencion a la posibilidad
de que tanto en el Norte como en el Sur se presenten ciclos distributivos simul-
taneos cuya interaccion dependa de las asimetrias de ambas regiones en cuanto a
aspectos como, por ejemplo, el endeudamiento externo.

En respuesta, el presente articulo formula un modelo Norte-Sur de deuda y dis-
tribucion (NSDD) que extiende y adapta varias intuiciones planteadas por Dutt
(1989, 1990); estudia analiticamente la dindmica de la deuda externa surefia, y la
analiza a partir de comportamientos ciclicos distributivos al estilo de Goodwin
(1967) tanto en el Norte como en el Sur. Las simulaciones numéricas del modelo
muestran su capacidad de generar ciclos limite estables y simultaneos tanto en
la tasa de empleo como en la participacion salarial de ambas regiones, junto con
ciclos de igual naturaleza en la composicion regional del capital y en el endeuda-
miento externo del Sur. Asimismo, las simulaciones sugieren que el aumento de
la tasa de interés de la deuda externa surefia puede provocar que los ciclos dis-
tributivos del Sur sean mas hostiles para las clases trabajadoras que los ciclos
del Norte. También las simulaciones indican que un menor poder de negociaciéon
de los trabajadores surefios (sobrexplotacion laboral) contribuiria a la estabilidad
econdmica Norte-Sur. Estos resultados son preliminares y requieren de un estudio
mas detallado de la estabilidad del modelo completo para aceptar su generalidad.

Futuras discusiones a partir del modelo NSDD pueden considerar las siguientes
recomendaciones: el estudio del equilibrio del modelo final con mayor rigor ana-
litico para aceptar la generalidad de sus resultados; el uso de diferentes supuestos
sobre uso de capacidad instalada; formacion de precios y vigencia de funciones de
inversion en el Norte y el Sur para aprovechar los “cierres” para este tipo de modelos
sugeridos por Dutt (1990, capitulo 8); la inclusion de curvas salariales mas com-
plejas que consideren ilusion monetaria y otras extensiones aplicadas al modelo
de Goodwin (1967) (ver Flaschel, 2010); un rol mas participativo de los términos
de intercambio y de la elasticidad ingreso de la demanda (Dutt, 2002); la parti-
cipacion de otros vinculos asimétricos Norte-Sur, como la inversion extranjera
directa (Dutt, 1990); la movilidad de trabajadores intra e inter regiones (Pérez-
Oviedo, 2015; Spinola, 2020); el desarrollo de trabajos empiricos y econométricos
que identifiquen parametros realistas del modelo (ver el ejemplo de Grasselli y
Maheshwari [2018] para el modelo de Goodwin), considerando como princi-
pales intuiciones empiricas del modelo NSDD las posibles relaciones directas
e inversas entre tasa de interés (media) de la deuda externa del Sur y la parti-
cipacion salarial del Norte y del Sur, respectivamente; el planteamiento de una
explicacion teodrica mas profunda sobre la dinamica de la tasa de interés de la
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deuda externa del Sur que permita su endogenizacion (ver Dutt, 1989) al conside-
rar incluso su rol en la interaccion entre ciclos distributivos y financieros (Keen,
1995; Nishi, 2012); la inclusion de materias primas; entre otras posibilidades.

De hecho, los resultados preliminares del modelo NSDD pueden brindar nuevas
interpretaciones del subempleo por baja remuneracion. Incluso puede pensarse en
trabajos empiricos y econométricos que estudien las relaciones —potencialmente
simultdneas— entre tasa de interés de la deuda externa de la periferia, participa-
ciones salariales de diferentes regiones, y distribucion regional del capital. Todas
estas y demas posibilidades muestran la importancia de continuar la reflexion
sobre las relaciones asimétricas de poder en el capitalismo mundial; esta es una
discusion aun mas relevante cuando dicho capitalismo sufre de profundas crisis
que generan efectos altamente desiguales.
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