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Una lectura no walrasiana del equilibrio general con 
demanda efectiva restringida

Ricardo Güell Camacho*

Resumen

En este trabajo se desarrolla un modelo macroeconómico, desde una aproximación no walrasiana en un es-
cenario de rigideces en los precios y competencia imperfecta. Asimismo, se indaga por la posibilidad del 

establecimiento de un equilibrio general con múltiples mercados. En la exposición se describen, explícitamente, 
los conceptos de equilibrio general para dos casos extremos: uno con todos los precios rígidos, otro con todos los 
precios flexibles en un régimen de competencia imperfecta.
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A  non-walrasian reading of  general equilibrium with 
effective demand restriction

Ricardo Güell Camacho*

Abstract

In this paper a macroeconomic model is developed from a non-Walrasian approach in a scenario of price ri-
gidities and imperfect competition. Also the possibility of establishing a general equilibrium with multiple 

markets is investigated. In the exposition the concepts of general equilibrium for two extreme cases are explicitly 
described: one with all rigid prices, another with all flexible prices in an imperfect competition regime.

Keywords: general equilibrium, multiple markets, price rigidity, imperfect competition.
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1
Introducción

El objetivo de este artículo es desarrollar un ejemplo de 
un modelo macroeconómico que muestre la variedad 

y la riqueza de una aproximación no walrasiana. No obs-
tante, en tiempos en los que el énfasis está puesto en los 
fundamentos microeconómicos de la macroeconomía, es 
legítimo plantearse la pregunta acerca de si los conceptos 
no walrasianos pueden ser desarrollados en un contexto 
de equilibrio general, como al que están acostumbrados los 

estudiosos de la economía walrasiana. Se busca, 
por lo tanto, presentar una respuesta positiva 
a esta cuestión, construyendo un conjunto de 
conceptos sobre el equilibrio general con rigi-
deces de precios y competencia imperfecta que 
se desarrollan en el contexto tradicional walra-
siano, con agentes y mercados múltiples, el cual 
será esbozado brevemente.





2
El proceso de restricción de renta

La proposición central de la teoría keynesiana es el prin-
cipio de la demanda efectiva: en ausencia de un vacia-

do completo de los mercados, la producción y el empleo 
son limitados por la demanda agregada. En estos contextos 
de exceso de oferta, las demandas de los agentes son res-
tringidas por su incapacidad para vender tanto como qui-
sieran a los precios vigentes. Las fallas en los ajustes vía 
precios, para garantizar el vaciamiento de los mercados, 
inducen a que las cantidades determinen las cantidades 
producidas y demandadas en un contexto de insuficiencia 
de demanda efectiva. Muchas teorías contemporáneas asu-
men que en los mercados competitivos hay un vaciamien-
to continuo debido a los precios, pues el comportamiento 
racional individual conlleva resultados racionales colec-
tivos. Sin embargo, el teorema no se verifica en tanto los 
mercados y las instituciones responsables de determinar 
los precios no originan precios competitivos perfectamente 
flexibles; la racionalidad del individuo no se corresponde 
necesariamente con la constitución de instituciones que ga-
rantizarían resultados tipo “mano invisible” (Tobin, 1993).

En el caso en que los precios no sean perfectamente 
flexibles, es decir que no logren ajustarse antes de que 
tenga lugar un intercambio, las transacciones se realizarían 
a precios en desequilibrio; este es el conocido intercambio 
falso de Hicks (1939) quien afirmó, sin embargo, que estas 
transacciones falsas serían limitadas en volumen y, por lo tanto, 
su efecto renta podría ser insignificante, debido a su magnitud. 
En consecuencia, el vector precios en una economía en la que 
se fechan los acontecimientos regiría invariablemente a lo 

largo de la semana hicksiana, aproximándose 
al vector solución de un sistema walrasiano de 
curvas de oferta y de demanda.

Por otra parte, la contribución de Clower 
(1965) revisa el concepto de Hicks acerca del in-
tercambio falso; la atención no está enfocada en 
los efectos distributivos generados por las tran-
sacciones que tienen lugar como consecuencia 
de los precios falsos, sino en los efectos sobre 
la renta agregada, causados por las transaccio-
nes que no tienen lugar debido a dichos precios. 
Clower revisa el caso de un precio en desequi-
librio, como el de los servicios factoriales ofer-
tados por las familias. Los ingresos presentes 
de las familias estarán determinados no por la 
cantidad de servicios factoriales que oferten al 
precio al que tales servicios son actualmente 
demandados, sino por la cantidad que realmen-
te consiguen vender. Su demanda efectiva, en 
otros mercados, estará condicionada por la ren-
ta efectivamente alcanzada. En consecuencia, la 
cantidad de transacciones realizadas, así como 
los precios, son manifestaciones de los excesos 
de demanda (Clower, 1965).

Los ingresos presentes de las familias están 
sujetos a las restricciones de renta de estas, gene-
radas por la inhabilidad para realizar su oferta 
total de factores a los precios prevalentes en los 
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mercados, lo que conduce a una reducción de la 
demanda efectiva en los mercados de productos, 
con posteriores consecuencias en la renta agre-
gada. El proceso de desviación-ampliación de 
dichas perturbaciones es un rasgo esencial de los 
modelos de ajustes cuantitativos keynesianos.

El proceso de restricción de la renta im-
plica abandonar un supuesto tan fuerte, pero a 
la vez tan esencial, de la teoría walrasiana: la 
infinita velocidad de ajuste de los precios. Las 
implicaciones en términos de mercados descen-
tralizados, donde los comerciantes desconocen 
cuál es el precio que vacía cada mercado, es 
la incertidumbre sobre el precio de equilibrio, 
principal consecuencia de eliminar el subasta-
dor de Walras.

En general, la teoría keynesiana rechaza la 
idea de que el mecanismo de precios ejecutaría 
eficientemente la función de información a cor-
to plazo. Sin embargo, no requiere una actitud 
sustancialmente diferente a la tradicional, con 
respecto a la efectividad de los incentivos de los 
precios, para controlar el comportamiento de 
las unidades individuales de transacción (Lei-
jonhufvud, 1968).

La teoría del equilibrio general de Wal-
ras se origina en el contexto de la mecánica 

newtoniana. El modelo walrasiano es adecuado para el es-

tudio de la función de los precios como incentivos, condición 

necesaria, mas no suficiente, para la coordinación de un sis-

tema descentralizado; por ello sus dificultades desde el pun-

to de vista de la teoría de la dinámica. La teoría del equilibrio 

general walrasiano funciona adecuadamente en una econo-

mía en equilibrio, en la que los precios aportan lo esencial 

de la información necesaria para la toma de decisiones in-

dividuales con mercados permanentemente vacíos. Por otra 

parte, el análisis keynesiano de sistemas económicos que 

presentan un comportamiento dinámico revela la inmensa 

complejidad que se requiere para tratar con procesos en los 

que los precios vigentes y los esperados, así como las can-

tidades realizadas y anticipadas condicionan el comporta-

miento de los agentes. Las implicaciones de estas teorías no 

se refieren exclusivamente a que los agentes no poseen “in-

formación perfecta”; adicionalmente, especifican una estruc-

tura de transacciones compuesta por diversos rasgos, como 

por ejemplo: las transacciones de compra y venta se realizan 

con dinero; el medio de pago no es una mercancía generada 

por el sector privado a través del empleo de trabajo; el coste 

del dinero es mínimo y se asocia, en lo fundamental, a la 

renuncia del interés; el factor trabajo es trabajo asalariado y 

no autoempleado; las decisiones de ahorro y de inversión 

están definidas por grupos compuestos, por lo general, por 

individuos distintos; los costes de transacción, incluidos los 

de información, son relativamente bajos, por lo cual a los in-

dividuos les resulta barato adquirir o vender activos.



3
Equilibrio walrasiano

Las posesiones del agente i de bienes no mo-
netarios y dinero, xi y mi, son, respectivamente:A 	 continuación se describirán los diversos conceptos		 de la economía no walrasiana en el contexto de una 

economía monetaria donde un bien, llamado dinero, sirve 

como numerario,1 como medio de cambio y de reserva del 

valor. Se parte del hecho de que hay (L) mercados activos 

en el período considerado. En cada uno de estos mercados 

uno de los l bienes no monetarios, indicado por h = 1,..., l, 
es intercambiado por dinero al precio ph. Se denomina p 

al vector l-dimensional de estos precios. Para simplificar 

esta exposición, y aunque normalmente las aplicaciones 

macroeconómicas incluyen explícitamente la producción, 

aquí se considera una economía de intercambio puro. Los 

agentes en esta economía están incluidos por i = 1,..., n.

Considerando que en el principio del período el agen-

te i tiene una cantidad de dinero mi ≥ 0 y posesiones de 

bienes no monetarios representados por un vector W1, con 

componentes wih ≥ 0 para cada bien, un agente i en el mer-

cado h puede hacer una compra dih ≥ 0 , o una venta sih ≥ 0. 

Se define la compra neta del bien h como zih = dih – sih, 

y el vector l-dimensional de estas compras netas como zi. 

(1)

(2)

1	 El numerario no es dinero; de hecho, como señaló Hicks, es una unidad de medida que el economista utiliza para expli-
carse a sí mismo lo que los comerciantes están haciendo.

2	 El dinero entra en la función de utilidad porque es valorable, como reserva de valor y como medio de cambio. Estas fun-
ciones se detallarán más tarde en los modelos macroeconómicos dinámicos subsecuentes. También es de notar que algu-
na forma de “dinero real”, y no dinero nominal como en este caso, deberá entrar en la función de utilidad. Esto supondría 
adicionar algunos nuevos argumentos de precios en la función de utilidad, ya que estos argumentos no desempeñan un 
papel en lo que sigue, pues son omitidos por el bien de la simplicidad.

Nótese que la ecuación (2), la cual descri-
be la evolución de las posesiones de dinero, es 
simplemente la restricción presupuestal para 
una economía monetaria.

3.1	 Equilibrio

Habiendo enunciado la estructura básica 
institucional de la economía, ahora se describe 
su equilibrio walrasiano para contrastarlo con los 
conceptos del equilibrio no walrasiano que se de-
sarrollarán a continuación. Sin embargo, aún es 
necesario escribir las preferencias de los agentes: 
el agente i tiene una función de utilidad Ui (xi, 
mi) = Ui (wi + zi, mi), la cual se asumirá en ade-
lante estrictamente cóncava en sus argumentos.2









4
Equilibrio con precios fijos

Un primer concepto del equilibrio no walrasiano es el 
equilibrio con precios fijos5. Este concepto es de inte-

rés por muchas razones: primero, presenta una estructura 
muy general del equilibrio no walrasiano cuando, bajo cier-
tas condiciones blandas, el equilibrio con precios fijos existe 
para cada sistema positivo de precios y para cada conjun-
to de esquemas de racionamiento; segundo, como se verá 
en el capítulo “Fijación de precios y equilibrio general”, el 
equilibrio con precios fijos es un bloque esencial para cons-
truir otros conceptos de equilibrio no walrasiano con pre-
cios flexibles, y tercero, el estudio de sus propiedades de 
optimalidad (o incluso su suboptimalidad) será aplicable 
también a otros conceptos.

Se asume, por tanto, que el sistema de precios p está 
dado; como se indicó, son considerados esquemas de ra-
cionamiento no manipulables en todos los mercados. De 
acuerdo con esto, las transacciones y las señales de cantida-
des son generadas en todos los mercados según las fórmu-
las vistas (ecuaciones 12 y 19).

Sin embargo, es posible hacer la notación aún más 
compacta, representando las funciones de racionamiento 
y las restricciones percibidas que conciernen a un agente i 
(ecuaciones 12 y 19) como funciones vectores:

donde ~zi es el vector de demandas expre-
sado por el agente i, y ~z-i

 el conjunto de todos 
estos vectores por todos los agentes, excepto 
el agente i.

Inmediatamente se observa que todo lo que 
permanece para ser hecho, con el motivo de ob-
tener un concepto de equilibrio con precios fijos, 
es determinar cómo las mismas demandas efec-
tivas son formadas.

4.1	 Demanda y oferta efectiva

Considérese un agente i enfrentado a un 
vector de precios p y a vectores de restricciones 

percibidas, ~di y ~si. Así se verá cómo el agente 
puede escoger un vector de demandas efecti-
vas ~zi que lo lleva a la mejor transacción po-
sible. Se parte, para esto, de la definición de 
demanda efectiva en un mercado h, como el 

(20)

(21)

5	 El concepto es desarrollado con los aportes de Dreze (1975) y Silvestre (1978).
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equilibrio K a precios fijos: primero, en un mer-
cado particular h las transacciones de los varios 
agentes son, por construcción, mutualmente 
consistentes, ya que estas resultan de esquemas 
de racionamiento:

Las demandas y las ofertas no necesitan 
estar balanceadas; no obstante, y en un merca-
do particular, se pueden tener tres categorías 
diferentes de agentes:

•• Agentes no racionados, tales que z*ih = ~zih

•• Demandantes racionados, tales que ~zih >z *ih = 
~dih

•• Oferentes racionados, tales que ~zih < z*ih = −~sih

Nótese que como este concepto permite 
esquemas de racionamiento ineficientes, puede 

haber tanto demandantes racionados como oferentes racio-
nados en el mismo mercado. Si, no obstante, el esquema 
de racionamiento en el mercado considerado carece de fric-
ción, a lo sumo un lado del mercado estará racionado.

Si ahora se considera un agente particular i, se verá 
que su vector de transacciones z*i es el mejor, tomando en 
cuenta las restricciones percibidas en todos los mercados. 
Esto es así debido a que la demanda efectiva está construi-
da de esa manera para que fuese flexible precisamente ante 
este intercambio óptimo (ver apéndice). Matemáticamente 
z*i es la solución en zi del programa A0 ya visto:(23)
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En cuanto a la interpretación de estas con-
diciones, se tiene que la condición (a) es el re-
querimiento natural de que las transacciones 
deben balancearse en cada mercado, y la con-
dición (b) dice que las transacciones deben ser 
individualmente racionales, lo que indica que 
estas deben maximizarse sujetas a la restricción 
presupuestal y a las restricciones de cantidad 
en todos los mercados. En las notaciones de las 
subsecciones precedentes, .

Es de notar que el uso de las restricciones 
de cantidad bajo la forma de límites superiores e 
inferiores máximos en los intercambios asume, 
implícitamente, esquemas de racionamiento 
que exhiben tanto intercambio voluntario como 
no manipulabilidad, como se vio en el capítulo  
correspondiente a esquemas de racionamiento 
y señales de cantidad.

Por su parte, la condición (c) dice, en tér-
minos generales, que el racionamiento puede 
afectar bien la oferta o bien la demanda, pero 
no a ambas simultáneamente. Se reconoce aquí, 
con una formalización diferente, la condición de 
eficiencia del mercado que está así construida 

dentro de esta definición de equilibrio (que no se encontra-
ba en la definición previa).

Dreze (1975) probó que un equilibrio, de acuerdo con 
la definición 3, existe para todos los sistemas de precios po-
sitivos y para esquemas de racionamiento uniformes, bajo 
las suposiciones de concavidad tradicional para las funcio-
nes de utilidad. El concepto es fácilmente extendido a al-
gunos límites no uniformes (Grandmont & Laroque 1976; 
Greenberg & Müller 1979), pero en este caso no está especi-
ficado en el concepto cómo los déficits son asignados entre 
demandantes u oferentes racionados. Gracias a esto, habrá 
usualmente una infinidad de equilibrios con precios fijos 
correspondientes a un precio dado, tan pronto como hayan 
dos agentes racionales, o más, en un lado del mercado.

Como se evidenció en las subsecciones precedentes, los 
dos conceptos están, implícita o explícitamente, basados en 
una representación de mercados bajo la forma de esquemas 
de racionamiento que satisfacen el intercambio voluntario y 
la no manipulabilidad. Esto sugiere que, si en la primera de-
finición se asume que todos los esquemas de racionamiento 
son libres de fricción, las dos definiciones deberían consentir 
grupos similares de asignaciones de equilibrio para un siste-
ma dado de precios. Esto fue, de hecho, probado por Silves-
tre (1978) para economías de intercambio y de producción.
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6.2	 Curvas de demanda objetivo

La idea implícita detrás de la aproxima-
ción de la curva de demanda objetivo es que 
cada fijador de precios sabe suficiente de la eco-
nomía para estar dispuesto a calcular, bajo to-
das las circunstancias, las actuales restricciones 
de cantidad que afrontaría (p. ej., la demanda o 
la oferta total de los agentes que lo enfrentan). 
Puesto que se considera el equilibrio de Nash 
en los precios, un fijador de precios debe estar 
dispuesto a realizar sus cálculos para cualquier 
precio pi que establezca, así como para cual-
quier valor p-1 de los precios de los otros; esto 
es, debe estar dispuesto a calcular sus restriccio-
nes para cualquier vector de precios p, una vez 
que todos los efectos de retorno de cantidades 
han sido tomados en cuenta.

Como se vio en el capítulo “Equilibrio con 
precios fijos”, para una organización dada de la 
economía (incluyendo notablemente los esque-
mas de racionamiento) y para un conjunto dado 
de precios p, un equilibrio con precios fijos está 
caracterizado por vectores de demandas netas 

, transacciones  y restricciones per-
cibidas  y .

Si el agente tiene conocimiento completo 
de los parámetros de la economía (una supo-
sición fuerte, desde luego, pero que está en-
clavada en la noción de una curva de deman-
da objetivo), entonces él sabe esto y las curvas 
de demanda y oferta objetivo en el mercado h 
simplemente estarán dadas, respectivamente, 
por la función  si es un vendedor, y por 

 si es un demandante. Más aún, en vista 
de las ecuaciones (27) y (28) es posible observar 
que estas curvas objetivo pueden ser expresa-
das bajo la forma alternativa:

Ahora que se tiene esta definición general de las cur-
vas de demanda y oferta objetivo, es fácil definir la mejor 
respuesta de precios para cada fijador de precios:

Definición 6. El precio óptimo pi para el agente i, dados 
los otros precios p-i, es la solución en pi del siguiente programa:

Esto llega al óptimo precio del agente i como una función de 
los precios de los otros agentes:

Por lo tanto, es posible proceder a la definición de un 
equilibrio:

Definición 7. Un equilibrio con fijadores de precios 
está caracterizado por un conjunto de precios y cantidades 

 tal que

forman un equilibrio con precios fijos para el vec-
tor de precios p*, esto es, son iguales, respectivamente, a 

 para todo i.

Puede hallarse una descripción en las aplicaciones 
macroeconómicas de este concepto en Benassy (1993). A 
continuación se visualizará este concepto usando otra vez 
la caja de Edgeworth (figura 2).

(29)

(30)

(31)

(a)

(b)

i
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Se usarán los resultados concluyentes para estudiar 
las propiedades de optimalidad del equilibrio con precios 
fijos. Antes de empezar, es necesario adicionar una obser-
vación más a la suposición: está claro que sería muy fácil 
mostrar que los equilibrios con precios fijos son ineficientes 
en algunos mercados que, por sí mismos, funcionan de ma-
nera ineficiente. Así, se asumirá en lo que sigue que todos 
los mercados carecen de fricción. Esto implica inmediata-
mente que los números δih equivaldrán a cero para, al me-
nos, todos los agentes en el lado corto de cada mercado h.

6.5	 Optimalidad de Pareto

Ahora es posible plantear la pregunta sobre si las asig-
naciones con precios fijos tienen la propiedad del óptimo 
de Pareto. Desde un punto de vista heurístico es eviden-
te, primero, que la restricción del intercambio ante precios 
fijos no necesariamente excluye la optimalidad de Pareto.

Esto conduce a la intuición de que la eficiencia reque-
riría intercambio forzado y, de manera inversa, que el in-
tercambio voluntario generalmente implicaría ineficiencia. 
Esto es estudiado por Silvestre (1985), quien mostró rigu-
rosamente que la optimalidad de Pareto y el intercambio 
voluntario se satisfacen solo en la asignación walrasiana.

Además, es posible ver directamente por qué los equi-
librios con precios fijos generalmente no son óptimos de Pa-
reto. Por eso se tendrá en cuenta, primero, la caracterización 
diferencial de un óptimo de Pareto. Tal óptimo puede ser ob-
tenido maximizando una suma ponderada de las utilidades 
de los agentes, sujeto a las restricciones usuales de suma:

(A0)

(32)

(33)

(34)

 Llámense λi y δih los multiplicadores Kuhn-
Tucker de las restricciones anteriores. Las condi-
ciones Kuhn-Tucker para este programa pueden 
ser escritas, asumiendo un máximo interior, como

El multiplicador λi puede ser interpreta-
do como la utilidad marginal del ingreso por 
el agente i, y δih es un índice de racionamiento 
para el agente i en el mercado h: 

δih = 0 si i no está constreñido en el mercado 
h (zih = zih).

δih > 0 si i está constreñido en su demanda por 
el bien h (0 ≤ z*ih ≤ zih).

δih < 0 si i está constreñido en su oferta del bien 
h (zih < zih* ≤ 0). 

Se denominará “precio sombra” del bien h 
a la tasa . Las siguien-
tes relaciones permiten calcular el precio som-
bra del bien h para el agente i como:

Es posible ver que el precio sombra del 
bien h es mayor, igual o menor que ph, depen-
diendo de si el agente i está constreñido en su 
demanda, no está constreñido o está constreñi-
do en su oferta en el mercado h.
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Las condiciones Kuhn-Tucker para tal programa pue-
den ser reescritas de manera tradicional:

esto es, el precio sombra de cada bien h deberá ser el 
mismo para todos los agentes.

Así se evidencia por qué los equilibrios con precios fi-
jos no son óptimos de Pareto: en un mercado h hay siempre 
algunos agentes que no están constreñidos (p. ej., los que se 
encuentran en el lado corto). Para esos agentes, en vista de 
la caracterización anterior (ecuación 34), el precio sombra 
para el bien h es igual a ph. Si la asignación es un óptimo de 
Pareto el precio sombra debe ser el mismo para todos los 
agentes (ecuación 35) e igual a ph para todos los agentes. 
Esto implica que

Por tanto, ninguno de los agentes está constreñido en 
todos los mercados, lo que significa que se está frente a un 
equilibrio walrasiano.

6.6	 Optimalidad constreñida de Pareto9

Se investigará ahora una noción demandante de la 
optimalidad, debida a Uzawa (1962), que tiene en cuenta 
el hecho de que los intercambios tienen lugar en un sistema 
de precios dados. Se dirá entonces que una asignación es un 
óptimo constreñido de Pareto si no hay una asignación que: 
1) satisface las condiciones de factibilidad física; 2) satisfa-
ce las restricciones presupuestales por el vector de precios 
dado p, y 3) que Pareto domina la asignación considerada. 

No obstante lo anterior, esta propiedad no se extiende 
generalmente a un caso de múltiples mercados. De hecho, 
retornando al contexto general, es notorio que una asig-
nación óptima constreñida de Pareto puede ser obtenida 

como una solución del siguiente programa, 
donde las vi son medidas arbitrarias positivas:

Nótese que no es necesario describir la 

restricción de factibilidad para el dinero, ya que 
se asume desde las condiciones Kuhn-Tucker 
para este programa. Se describen mediante la 
siguiente ecuación:

donde las μi son positivos y los números δh pue-
den tener cualquier signo. Si ahora se compa-
ran los precios sombra en un óptimo constre-
ñido de Pareto (ecuación 37) con aquellos en 
un equilibrio con precios fijos (ecuación 34), se 
evidencia que un óptimo constreñido de Pa-
reto se obtendrá solo bajo circunstancias muy 
especiales. Como la ecuación (37) muestra, un 
agente i debería estar constreñido en todos los 
mercados donde δh es diferente de cero (si μi ≠ 0) 
o no constreñido en ninguno (si μi = 0). Un 
caso particular en el que esto ocurre es la situa-
ción del desempleo clásico en el modelo de tres 
bienes; dicha situación tiene poca evidencia em-
pírica si varios mercados no se vacían.

Existen, de hecho, otros casos en los que la 
optimalidad constreñida no se puede mantener 
estructuralmente. Considérese, por ejemplo, 
una situación generalizada de exceso de oferta, 
donde típicamente cada agente está constreñido 

(35)

(36)
(37)

9	 Las propiedades de la optimalidad constreñida son investigadas por Uzawa (1962), Clower (1965) y Leijonhufvud (1968).
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en los bienes que vende (δih < 0) y no constre-
ñido para los bienes que compra (δih = 0). En 
tal caso, no hay manera de que los precios som-
bra, ante un equilibrio con precios fijos, puedan 
ser escritos en la forma dada por la ecuación 
(37), y el equilibrio correspondiente será, por 
tanto, subóptimo, incluso teniendo en cuenta la 
restricción de que el intercambio debe ser hecho 
a los precios dados. Una situación semejante 
ocurre con los excesos generalizados de deman-
da (este sería un caso de suboptimalidad).

Por lo general, se espera la suboptimalidad 
donde hay muchos mercados con excesos de de-
manda del mismo signo, situación que además 
conduce a efectos multiplicadores (ver Benassy, 
1993). Como primer ejemplo, considérese el caso, 
típico en la teoría keynesiana, de dos mercados, 
h y k, ambos en exceso de oferta. Asimismo, con-
sidérense dos agentes, i y j, siendo i un oferente 
racionado en k y un demandante no racionado 
en h, siendo j un oferente racionado en h y un 
demandante no racionado en k. Las condiciones 
vistas con anterioridad conducen a

Por tanto, i y j estarían interesados en 

intercambiar bienes h y k directamente entre 
sí con los precios ph y pk, lo que sugiere un 
simple intercambio-mejora de Pareto. Desde 
luego, en ausencia de una “doble coincidencia 
de necesidades”, tales intercambios-mejoras 

de Pareto serían mucho más complejos y, asimismo, sería 
más difícil alcanzarlos para los agentes descentralizados.

6.7	 Cadenas multiplicadoras

Generalizando la situación precedente, es posible de-
finir cadenas multiplicadoras a lo largo de las cuales un fenó-
meno similar puede ocurrir. Específicamente, se define una 
cadena multiplicadora de demanda como un conjunto de k 
comerciantes (i1,..., ik) y k bienes (h1,..., hk) cuyos merca-
dos están en exceso de oferta, y tales que

La razón por la cual esto se denomina una cadena 
multiplicadora es fácil de entender si se considera el efecto 
de un choque de demanda exógeno, es decir, una caída de 
la demanda del bien hi. El agente i1, estando más constre-
ñido en su oferta del bien h1, reducirá su demanda del bien 
h2; esto constreñirá al agente i2 en la oferta del bien h2, así 
que este reducirá su demanda del bien h3, y así se conti-
núa. Cada disturbio inicial, en el lado de la demanda de 
uno de los k mercados, es transmitido con el mismo signo 
a todos los mercados de la cadena10 y retorna finalmente al 
mercado inicial, lanzando una nueva ola de desajustes y 
alcanzando así un efecto multiplicador. Por lo general, va-
rias cadenas diferentes de este tipo existirán si hay excesos 
de oferta en cualquier mercado. Los efectos multiplicado-
res de la demanda pueden ser observados especialmente 
en el caso de exceso general de oferta. Desde luego, en un 

(38)

(39)

10	 Se asume aquí implícitamente que una reducción constreñida en las ventas de un bien conduce a una reducción en la demanda 
efectiva de otros bienes, lo que se toma como un caso “normal”.
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caso semejante (aunque menos observado en la realidad), 

los efectos multiplicadores de la oferta pueden elevarse con 

ocasión de un exceso general de demanda.

Es fácil, además, construir para esta cadena multipli-

cadora de demanda un conjunto de intercambios-mejoras 

paretianas ante un conjunto dado de precios. La 
existencia de posibilidades de intercambio no 
realizado en el ámbito de la economía, por con-
siguiente, sugiere que en tales casos la interven-
ción del Gobierno puede mejorar la situación 
del sector privado.





7
Conclusiones

En este artículo se construyó un modelo que indaga la 
posibilidad de establecer un equilibrio general con 

múltiples mercados. Al hacerlo, se generalizó el usual 
equilibrio walrasiano a un conjunto de situaciones mucho 
más diversas, incorporando mercados que no se vacían, así 
como la competencia imperfecta.

Para facilidad y simetría de la exposición, se des-
cribieron explícitamente conceptos de equilibrio general 
para dos casos extremos: uno con todos los precios rígi-
dos, otro con todos los precios flexibles, en un régimen 

de competencia imperfecta. Evidentemente, 

varios conceptos intermedios, con cualquier 

combinación de precios fijos o flexibles, pue-

den ser construidos. Además, los así llamados 

precios rígidos no deben ser pensados siempre 

como rígidos, puesto que pueden estar simple-

mente prefijados para un solo período. Las po-

sibilidades pueden ser exploradas con los ma-

cromodelos dinámicos que actualmente tienen 

amplios desarrollos.
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Apéndice. Prueba de la proposición 1

Teniendo en cuenta algunas definiciones dadas, el vec-
tor de transacciones óptimas  es la solu-

ción en zi al programa A0:

y la demanda efectiva en el mercado h,  
es la solución en zih al programa Ah:

Ahora, es posible establecer y probar la proposición 1:

Proposición 1. El vector de demandas efectivas 
 conduce a la mejor transacción, a saber

La prueba define

La proposición es probada al demostrar la igualdad 
de  *zi y , componente por componente. En 
efecto, debe mostrarse que  es para todo h. Tres ca-
sos pueden emerger:

Primero, . Esta desigualdad implica, 
por la definición *zi, que . 

En este caso, las restricciones en el mer-
cado h no están inmersas y las soluciones a los 
programas A0 y Ah son las mismas, lo que im-
plica .

Las dos inecuaciones previas llegan a

Segundo, . Esta inecuación im-
plica, de acuerdo con la definición de *zi, que 

. La restricción  está inmersa, y de-
bido a la estricta concavidad de la función de 
utilidad, se tiene . Combinando las dos 
igualdades anteriores, se obtiene

Tercero, . Esta inecuación im-
plica, de acuerdo con la definición de *zi, que 

. Esta restricción  está inmersa, y 
dada la estricta concavidad de la función de uti-
lidad, se tiene . Combinando las dos 
igualdades previas se obtiene

La igualdad  se sostiene en los tres 
posibles casos, lo que prueba la proposición.

(A0)

(Ah)

(40)

(42)

(43)

(44)
(41)
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