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SINTESIS

Se comparan 1las ganancias de bienestar derivadas del comercio
internacional para un ﬁais tomador de precios frente a dos alterna-
tivas: (i) términos de intercambio fijos y (ii) términos de inter-
cambio variables. Se demuestra que en el caso de prevalecer la
neuntralidad frente al riesgo la alternativa de términos de inter-
cambio variables permite alcanzar un mayor nivel de bienestar agre-
gado para el pafs. Medidas tales como los precios sostén o precios
fi1jos de comercializacidn no afectan la variabilidad de precios pa-
ra el conjunto del pals y, al enfrentar a los productores y consumi-
dores a precios distintos de los internacionales, generan una pérdi-

da de bienestar.



[. Intrxoduccibn

Suele argumentarse'que la variabilidad de 1los términﬂs de in-
tercambic que enirentan los paises en viaﬁ de desarrollo contribu-
yen a su ya bajo nivel de vida. TImplicito en este argumento esta
la idea de que entre las alternativas de un nivel fijo de los tér-
minos de intercambio y un nivel variable que mantiene el mismo va-
lor promedio, la primera es ﬁreferible a la segunda. Demostraremos
en este trabajo, en el contexto de un pais pequeﬁn, tomador de pre-
cios, que dicha premisa es falsa y que, ﬁara el mismo nivel prome-
dio, términos de intercambic variables ﬁermiten alcanzar un mayor
nivel de bienestar. Asimismo se mostrarﬁ que la variabilidad de
los términos de inter&amhic beneficia tanto a los productores como
a los consumidores nacionales por lo cual no deberia presentar los
problemas usuales de distribucidn del ingreso asociados con la dis-
tribucién de las ganancias del comercio intérnacional., La validez
de nuestros resultados, sin embarge, esta condicionada 4 que pro-
ductores y consumidores se comporten como neutrales frente al ries-
go en el sentide de Von Neumann-Morgenstern. S5i los agentes econd-
micos son aversos al riesgo, o0 sea que asignan un valor negativo
a2l hecho de tener gue tomar decisiones riesgosas independientemente
del valor medio esperadc de la accidn, un case pndria llegar a plan-
tearse contra la variabilidad de los términus de intercambio, pero
sdlo para un cierto grade lo suficientemente alto de.aversiﬁn al
riesgo.

Mostraremos que dada la variabilidad de los términos de inter-



cambio para un pals pequefio, el miximo aprovechamiento de las ga-
nancias del intercambio y par lo tanto la maximizacidn del bienes-
tar social, requlere la toma de decisiones en forma competitiva,

0 sea sin la necesidad de interferencia estatal en la forma de pre-
cios minimﬂs (snstén) 0 comercializaci®n centralizada.

Debe qguedar claro que las ganancias de variabilidad descrip-
tas en este trabajo se refieren a situaciones en que la fuente de
la variabilidad es externa a la econnmia cuyo bilenestar se analiza,.
Para un pais pequefio, la razbn de la variabilidad en los precios
internacionales que enfrenta es irrelevante vy 5510 puede dar lugar
a ganancias de bienestar al exﬁandir la actividad cuando el precio
es alto y contraerla cuando el precio es bajo. Para ¢l mundo en
su conjunto, la fuente de la variabilidad debe ser explicitada y
se llega al resultado de que éata debe necesariamente reducir el
bienestar agregado {(aln cuando aumente el de algunos de los parti-
cipantes del mercado, e.g. ¢l de los paises pequefios) .

A continuacidn analizaremos los efectos de la variabilidad de
Precios internacionales sobre el bienestar de los productores y con-
sumidores de un pais pequefio, demostrando que &sta da lugar a ganan-
cias netas en el caso de neutralidad frente al riesgo; la seccidn Il
arriba a los resultados mencionados a través de un anflisis alge-
braico en tanto que en la seccidn IIT se realiza un andlisis geome -
trico, menos formal, pero quizas mﬁs intuitivo, En la seccidn IV
se discuten los costos sociales de diversas formas de intervencidn
estatal ﬂrieﬁtadas a mitigar la variabilidad de precins enfrentados

por los ﬁraductnres (ﬁrecin fijos, precios sostén). Finalmente, la



seccidn V analiza los costos sociales de la variabilidad de precios

para la economia mundial en conjunto.

IT. Analisis Algebraico.

a) E1 caso de los Productores.

A fin de ilustrar nuestro argumento consideremos una firma to-
madora de precios que debe tomar la decisidn de compra de un 1nsumo
fijo para la produccidn antes de conocer cual serd el precio del
producto final. Un caso tipico es el de la produccidén agropecuaria
en la cual la superficie sembrada debe ser decidida sin conocimiento
perfecto del precio del producto que prevalecerid al momento de rea-
lizarse la cosecha. A fin de dar mas realismo al problema supondre-
mos que la firma, a pesar del insumo fijo, puede variar su escala
de produccidn luego de conocerse el precio del producto a través del
uso de un insumo variable. En el caso de la produccidn agropecuaria
el insumo variable podria ser riego, fertilizante o simplemente me-
jores métodos de cosecha. Si bien la firma no conoce el precio que
prevalecerd en el periodo siguiente e la toma de decisidn sobre el
insumo fijo, supondremos que conoce la distribucidn de probabilida-
des del mismo. La flexibilidad de produccién dada por la posibili-
dad de utilizar un insumo variable luego de conocerse el precio del
producto no convierte el problema en trivial pues siempre podria ha-
berse producido a menor costo de haberse adecuado el volumen del in-
sumo fijo al nivel 6ptimo correspondiente al volumen de produccion
que maximiza los beneficios dado el precio que realmente ocurre.

La funcidén de produccién de la firma es:



(1) Q = F(K,V),

donde: Q es el volGmen de produccidn,
K es el insumo fijo, y
V es el insumo variable,

Dado que la firma es tomadora de precics, supondremos que la
funcidn de pruducciﬁn presenta rendimientos decrecientes, esto a
fines de asegurar costos crecientes y por lo tanto la existencia
de una solucidn interior.

Para un nivel dado del insumo fijo, el monto a utilizar del in-
sumo variable dependerd exclusivamente de éste y de la cantidad a

producir; invirtiendo la funcién de produccidn (1) obtenemos:

(2) Vv = V(Q,K) con V., >0, V, < 0.

Q K

La funcidn de costo total para la firma es:
(3) C = v.V(Q,K) *+ r.K = C(Q,K),

donde v v r son los costos por unidad de V y K, que supondremos son
dados para la firma.

La funcidén de costos presenta las siguientes caracteristicas:

dependiendo el signo de ésta Gltima derivada de que el volumen de u-

tilizacién del inusmo fijo o sea mayor o menor que el que minimiza



los costos para el volumen dado de produccidn., Para un volumen de
produccitn, el nivel del insumo fijo que minimizaria los costos

se determina por la condicidn.

{:4} CK(Q:KJ = 0.

Para que ese nivel del insumo fijo corresponda a un minimo de

los costos, debe ademas cumplirse.

(5) Cyg(QK) > 0.

El beneficio total de la firma esta dado por la diferencia en-

tre el valor de las ventas y los costos totales:

(6) B = p.Q-C(Q,K),

donde p es el precio del producto.

El proceso de decisidn de la firma tiene dos etapas. FEn una
primera etapa, dadas las expectativas acerca de los posibles valores
quc pueda tomar el precio del producto, la firma decide el monto de
K autilizarse. En la segunda etapa se conoce el precio del produc-
to v sc decide el monto a producir (esto a través de variaciones en
cl monto utilizado del insumo variable). NoOotese que en la segunda
ctapa de decisidn, el monto a producir estard totalmente determinado
por el monto de K elegido en la primera etapa y el precio del produc-
tor que efectivamente ocurre. En realidad, en la segunda etapa, lo
que la firma hace es elegir el volumen de produccidon que maximiza
los beneficios, dados los valores de K y de p; algebraicamente, la

decisidn sobre Q requiere que:



(73 3B/3Q = p-Cq(Q,K) = 0.

La condicién (7) permite obtener el wvolumen de ?rﬂducciﬁn co-
mo funcidn del preciu del'pruductﬂ vy el monto del insumo fijo. U-

tilizando (6} y (7) podemos entﬂnces expresar los beneficios como

funcidén exclusivamente de p y de K:
(8) B = B(p,K).

- Diferenciando (6) y (7) observamos que las derivadas parcia-

les de la funcidn (8) tienen los siguientes signos:

B = > 0

p - ¢

B = 1/C 0,
pp (QQ} ’
By £ 0,

dependiendo de que el monte del insumo fijo sea mayor O menor que
el 6ptimo dado el precio del producto. Supondremos que para cada
p (dentro de cierteo rango) existe un K que -maximiza los beneficios
el cual esta determinado por la condicidn BK(p,Kj = 0 (1o cual re-
quliere que BKK < ().

El objetivo de la firma es maximizar el valor esperado de los
beneficios (lo cual requiere que sea neutral frente al riesgo).
En el momento que se toma la decisibn sobre el monto del insumo fi-
jo, el precio del producto es una variable aleatoria caracterizada
por la funcién de probabilidad f[ﬁ),.:an un valor esperadn

p = fpf(p)dp v una varianza Gg = I[p-ﬁjz f[ﬁ)dp.



A fin de hacer una cnmparaciﬁngrelgvagt&;Eﬂtrg 1g:p;é5entia_Qg;
variabilidad y la ausencia de esta, supondremos que de no haber |
variabilidad el precio del prnductn siembre tomara el ﬁalur'ﬁ} 1-
gual al valor medio esﬁeradn'en el caso de variabilidad. Identi-
ficamos por lo tanto el nivel de variabilidad pnr el nivel de 1la
varianza del preciﬂ del producto.

Con variabilidad, el objetive de la firma es elegir K de mane-
ra tal de maximizar el valor esperado de los beneficics, dada la

distribucidn de probabilidades de p:

(9) Max. IB{p,K)f(pjdp.
K
Sin variabilidad, la firma elige K de manera de maximizar
B(p,K) a través de la condicién BK[ﬁ;K) = 0 vy obtiene el nivel de.
beneficios que dencotaremos por b{f). Demostraremos a continuacién
que con variahilidad 1a firma siemﬁre ﬁuede elegir K de manera tal
que los beneficios esperados, dados por (9), sean mayores gue 1os
beneficics que se obtendrian con ausencia dec variabilidad, dados
por b(p). Para tal fin dendtese por K = K(p) al valor de K que maxi-
miza los beneficios en el caso de ausencia de variabilidad (o sea el
valor de K que satisface EK[E,K] = 0. Considérese ahora la aproxi-
macién cuadratica en series de Taylor a la funcidn de beneficios en

la vecindad del punto (p,%):

(10) B(p,K) = b(B) + B_(p-B) *+ Bp(K-K) + B (p-F) (K-K) »



donde todas las deri?adas estan evaludas en el punto [E;E].

Notese que el niyel de beneficios B(p,K) es siempre factilile
para la firma'pues'ﬁara obtenerlos s6lo precisa utilizar el monto
de jnsumo fijo que seria ﬁptimu ﬁara el nivel promedio esperado
del ﬁrecin del producto (el cual la firma conoce)}. Demostraremos
ahora que el méximo del valor esperado de B(p,K) es mayor que b(p)
con lo cual quedard demostrado que la firma puede obtener benefi-
Cios esperadns mayores en el caso de wariabilidad.

Tomando el valor esﬁéradn de ﬁ(p,K} ¥ haciénde usc de las con-

diciones:

[{p-p)E(p)dp

0,
B (7,B) = 0,

obtenemos la siguiente expresifn para el miximo del valor esperado

de B(p,K);
{(11) Max./B(p,K)f(p)dp = Max.{b(p) + 1y g2 4+ 1p (K—f)z}
. . Ps psdp " P -'prp Z7KK ’
K K
el cual es 1gual a:
= _ — 1 2
(12) HEI*IE[P:K)f[p]dP = b{p) + jﬁpphp:

dado que el maximo de (11) sobre K se obtiene cuando K = ﬁ‘(ﬁuesto
que By, < 0}Y. <Como Bpp es positiva el resultado anterior implica
que si la firma sigue la estrategia de elegir el monto del insumo
fijo de acuerdo al valor esperado del ﬁrecin del producto, esta ob-

tendrd un valor promedio de beneficios mayores que cuando la varian-

za del precio del producto es positiva (incertidumbre) que cuando



é€sta es cero, Concluimos que la firma sélo Puede beneficiarse ﬁnr
la existencia de variabilidad en el precio del producto.

El casc anteriormente descriﬁtn ?uede asimilarse al de una
firma competitiva doméstica que :ﬂmpite con un ﬁruductn importado
cuyo precio es incierto o a una firma cnmﬁetitiva doméstica que
vende en el mercado internacicnal a un ﬁrecin incierto; en ambos
casos estl claro que la firma puede beneficiarse de la existencia
de incertidumbre, atin cuando algunas decisiones sobre insumos de-
ban tomarse en ﬁnticiﬁaciﬁn al conocimiento cierto del ﬁreciu del

producto.

b) El Caso de 1cos Consumidores.

El caso del consumidor ﬁuede ser interpretado en términos de
una firma que compra un insumo a un precio variable y que debe to-
mar decisidon sobre el uso de otro insumo (fijo) en anticiﬁaciﬁn al
cenocimiento del precio del insumo variable. Este seria el caso de
una firma que produce hariﬁa (a un precio conocido) y que debe tomar
la decisidn sobre el tamafoc de la planta antes de conocer el precio
del trigo (el insumo variable). En términos del ejemplo utilizado
anteriormente, la variabilidad no egtaria al nivel del precio del
producto final sino del precio del insumo variable,v. El voliimen

a utilizar del insumo variable, de acuerdo a (2) esta dado por:

(2) V = V(Q,K),

la cual satisface, dado el supuesto de rendimientcs decrecientes,

(2) VQ >0 v vQQ > 0.



10.

El beneficio total de la empresa es:
(13) B = pQ - v.V(Q,K) - rK,

Igualmente que en el caso anterior, dado el nivel de planta v la
realizacidn del precio del insumo variable, el nivel de produccibdn
se elige de manera tal de maximizar el beneficio, o sea que se sa-

tisfaga la condicién;:

(14) p = VQ(Q,KJJ

De (13) y (14) puede obtenerse el nivel de beneficios como
funcidén de v y K (y de p y r que se omiten al ser estos constantes

para los fines del andlisis):
(15) B = B(v,K),

Como el lector puede ficilmente verificar a través de la di-

ferenciacidn de (13) y (14), la funcién B(v,K) debe satisfacer:

(16) B (v,K) = V(Q,K) > 0, y

2
(17) BFV(F,K] = VQ/W.VQQ > 0,

El objetivo de la firma es elegir K de manera tal de maximizar
el valor esperado de B{v,K). Denominado por v y Gﬁ al valor medio
Yy a la varianza de v, identificameos al caso de ausencia de variabi-
lidad como aquel en el cual Gﬁ = 0 con lo cual el precin del insumo
variable es siempre igual a v. Denominese como X al valor de K que

maximiza los beneficios en el caso de ausencia de variabilidad vy
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por b(¥} al nivel de dichos heneficios. Anilogamente al casc ante-
rior, puede demostrarse que la firma, dada la variabilidad en v, e-
ligiendo el valor X = f'ﬁuede asegurarse un valor esﬁeradﬂ de bene-
ficios igual a: b(v) + %Giﬂ#v ¢l cual excede el valor de los bene-
ficios en el caso de ausencia de variabilidad. Se concluye enton-
ces que también los consumidores se henefician en el caso de que
exista variabilidad en el preciu al cual puede obtenerse el produc-

te, en el mercado internacional,

ITII. Anilisis Geométrico.

Los resultados anteriores pueden ser objeto de una fdcil inter-
pretacidn geométrica. Considérese el caso del productor. En la Fi-
gura 1, la curva CC representa el costo marginal de producir dadc
que la firma ha elegido el nivel de planta K que seria el éptimo si
el precio del producto fuese p. La linea horizontal pp representa
el precio promedio del mercado internacional o el precio fijo en el
caso de ausencia de variabilidad. Con variabilidad, supongamos que
con probabilidad %—el precio es Py = p+¢ ¥ con probabilidad %-éste
es p, = p-e. Medimos los beneficios de la firma (sin contar el cos-
to fijo r.K} como las dreas entre la 1inea de precio (ingreso medio)
y la curva de costos.

Cuande el precio es p, se produce Q y los beneficios son el
area A+B, Si el precio es p1 se produce Q1 ¥y los beneficios se in-
crementan en el monto del drea C; si el precio es pz se produce Q,

y los beneficios (respecto de p) se reducen en el monto del 4rea B.

Claramente, el aumento de los beneficios cuando el precio es alto
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(irea C) es mayor que 1la disminucidn de 1los beneficios cuando el
precio es bajo (drea B) por lo cual el valor promedic de los bene-
ficios debhe ser mayor que en caso de que el ﬁreciﬂ permanezca fijo
en el valor D.

El caso del consumidor se presenta en la Figura 2, donde la
curva DD es la curva de demanda pﬂr el producto, Al ﬁrecio p, el
excedente del consumidor es el area A+B. Con el ﬁreciu P, el exce-
dente del consumidor se reduce por el frea B en tanto que cuando el
precio e€s Pys Este se incrementa por el ﬁrea C;y 1gual que en el caso
anterior, el 4drea de ganancia excede al ﬁrea de pérdida por lo cual
el valor promedio del excedente del consumidor serd mayor en el ca-
so de que el precio varie que cuando éste ﬁermanezca fijo.

La Figura 3 combina el beneficio del praductnr y consumidor en
el caso de un producto de impnrtaciﬁn. Aqui CC ¥y DD representan ia
oferta y demanda domé€stica por el producto. Al precio internacio-
nal p, se importa D-Q y 135 ganancias del comercio 1lnternacional
son el drea A+B. Cuando el precdic es alto, las ganancias se redu-
cen por el drea B, en tanto gue cuando el precio es bajo, las ganan-
cias aumentan por el Area C. Como el drea C excede al drea B se
concluye que las ganancias netas del comercio scon mayores en el ca-
so de variacidn del precio internacional [siempre que las decisio-
nes scbre insumos fijos se héyan tomado sobre 1la base del valor pro-
medio esperado del precioc internacional).

La Figura 4 repite el andlisis de la Figura 3 en el caso de un
producto de expartaciﬁn, Nuevamente ﬁuede verse que las ganancias

relativas cuando el preciu es alto (Area C) exceden las pérdidas
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Figura 2.
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cuando el precio es bajo (drea B) con lo cual el valor esperado

con variabilidad debe exceder al del caso de un precio fijo.

Hasta ahora hemos estudiado el caso en que existe variabilidad
en los precios internacionales e incertidumbre acerca de cufiles se-
ridn &stos. Sdlo pgrmitimos conocer a los agentes econdbmicos la
probabilidad de ocurrencia de los distintos precios. En este con-
fextu hemos demostrado que &stos pueden beneficiarse de la variabi-
lidad planeando sus compras de insumos fijos de acuerdo al valor es-
perado promedio de los precios internacionales., Esto garantiza un
superdavit econdémico mayor que en el caso que los precios permanez-
can siempre al nivel promedio, sin ninguna variabilidad. Claro es-
td que los agentes econdmicos siempre podrfan mejorar sobre el caso
anterior si estos supieran con certidumbre cual serd el precio que
prevalecera en cada periodo subsiguiente de manera tal gue adecuaran
€l monto del insumo fijo a dicho precio. En este caso, si el pre-
cio fuera py se elegiria la planta K1[ﬁptima para ese precio) vy si
fuera.pz se elegiria K,3 los beneficios totales seridn b(p1,p2) que
necesariamente serin mayores que aquel;ua que se¢ obtienen al elegir-
se siempre la planta &ptima apropiada para el precio promedio p.
Tenemos por lo tanto el siguiente ordenamiento de heneficios:

B{variabilidad con certidumbre) > B(variabilidad con incerti-

dumbre) » B(estabhilidad).
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Dado 1o anterior es Qnsihle'interpretar los argumentos en con-
tra de la tariabilidad en los tﬁrminos de intercambio de los paf-
ses pequefios como el resultado de una confusibn entre variabilidad
e incertidumbre. Dada la variahiiidad en los té&rminos de inter-
cambic, la presencia de incertidumbre contribuye a disminuir el bie-
nestar y toda medida que contribuya a disminuir la incertidumbre 1lo
aumentari. Tradicionalmente los gobiernos han tratado de disminuir
la incertlidumbre, al menos en los casos de ﬁrecins de exportacibn,

a través'de la imposicidn de ﬁrecins fijos de exportacidn o precios
minimos [5ﬂsténj de exﬁnrtaciﬁn, ambos implementados a través de
entes oficiales de comercializacidén. Lamentablemente ambas medidas
reducen la incertidumbre enfrentada por el productor a costa de una
reduccidn similar en la variabilidad de los precios que Este percibe,
con lo cual se eliminz el incentive de utilizar insumos variables

de acuerdo a las condiciones reales de precios en el mercado inter-
nacional. Tambi&n queda clarc que. ninguna de esas medidas reduce el
grado de incertidumbre para el‘pais en su conjuntc a menos que el
ente oficial sepa con certidumbre cuidles serin las condiciones de
precics quc realmente han de prevalecer; lo mas probable es que el
ente oficial disponga de informacidn similar a la disponible por o-
tros participantes del mercado vy por lo tanto determine el precio mi-
nimo o fijo al nivel del precio promedio esperado. Para el pais £S5
su conjunto, el resultade neto de estas medidas de intervencidn,es,
por lo tanto, no eliminar la incertidumbre agregada y reducir el in-
centivo de adecuar el uso de insumos variables frente a cambios en

precios internacionales. Como consecuencia resulta una pérdida ne-
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ta de bienestay frente a la alternativa de ninguna intervencidn
estatal. En la Figura 5 se analiﬁa el casc de la fijacidn del pre-
clo de comercializacién por parte de un ente estatal a un nivel i-
gual al promedio esﬁeradn del ﬁreciu internacional (ﬁ). Eﬁ este
caso el productor enfrenta un precic fijo ﬁ'independientemente de
que el ﬁrecin internacional termine siendo Pq 6 p,-  Por lo tanto
adecuaré su.insumo fijo al nivel 6ﬁtima para E, 0 sea que elegira

el nivel K, que es el mismo que hubiera elegide en ausencia del
precio fijo y de cdmercializaciﬁn. Como antes, la curva CC repre-
senta los costos marginales de pruducciﬁn dado el nivel del insumo
fijo K. Como el ?recin que recibe el productor es siempre p, Este
slempre ﬁrﬂducirﬁ el monto §. De esta manera, cuando el precio es
Py (alto), no incrementari su ﬁruducciﬁn al nivel Q1 con lo cual se
dejan de realizar ganancias por un monto igual al &rea A, Similar-
mente, cuando ellpreciu es p, (bajo), el preductor no reduce su pro-
gduccidn a Qz sino que la mantiene en Q, con lo cual nuevamente se
dejan .de realizar ganancias por el monto dcl drea B. Ta pérdida fo--
tal es por lo tanto la mitad de la suma de las 4reas A y B (dado que
cada caso sdlo ocurre la mitad de las veces en nuestro ejemplo).

El caso de un precio sostén igual al precio internacional pro-
medio permite al productor obtener los beneficios adicionales cuan-
do el precio es alto {p1j peru elimina el incentivo de reducir el u-
so de insumos variables cuando el precioc es bajo [pz). De esta ma-
nera, no existe pérdida de bienestar cuando el precic es alto, pero
se¢ mantiene la pérdida cuando el ﬁreciﬂ es bajo (existe una pérdida

adicional dado ﬁnr el hecho de que ahora el productor enfrenta un
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Figura 3.
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precio promedio esperado mayor que p, pues sus alternativas son
vender a p o a Py, €l promedio de las cuales es mayor que E; dado
esto el productor tenderd a utilizar una mayor cantidad del insumo

fijo que la dque debiera utilizarse dadas las condiciones interna-

cionales de precios),

¥. Costo Social de la Variabilidad ﬁarﬂ.la Economia Global.

Hasta ahora nos hemos concentrade en analizar el prublema de
la variabilidad de precios internacionales desde el punto de vista
de un paiE pequefio. Para la economfa mundial en conjunto, la varia-
bilidad de los precios debe ser explicada enddgenamente pues los
precios son variables a ser determinadas por el equilibrio general
del sistema. Dejando de lado el caso de que 1la variabilidad se de-
ba al comportamiento aleatorio de los agentes econdmicos (lo cual
presenta problemas para la evaluacidn de costos y beneficios socia-
les), asociaremos la existencla de variabilidad en precios con la
variabilidad en la disponibilidad de algiin insumo en el proceso pro-
ductive, la disponibilidad del cual no esta asociada con decisicnes
de agentes.ecnnﬁmicus (el clima, por ejemplo}. En la Figura 6, la
curva DD desctibe el preciu de equilibrio mundial del trigo como
funcidén de la cantidad mundial prumediu de lluvias. El promedio
mundial de lluviaé esta dado por 1& linea vertical L. Supongamos
que la mitﬁdﬁde las veces la 1luvia es L, (poca) vy la otra mitad
L2 (mucha). De esta manera, cuando llueve mucho el precio interna-
cional del trigo es PZ (bajo) v cuando llueve mucho, el precin es

prfalto); La'ganaﬁcia“néta de dicha variabilidad en el ﬁrecin pa-
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Figura 6.
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ra un pails tomador de precips ya han sido demostradas en las sec-
ciones anteriores. El mundo en su conjunto, sin embargo, debe per-
der a causa de ditha variabilidad. Resﬁectﬂ de la situacidn de 1llu-
vias fijas al nivel L, cuande 1llueve mucho (L,), se gana el &rea a-
dicicnal bajo la curva de demanda (Area A), en tanto que cuando
llueve pDCG se ﬁierde el Area B. Claramente, el irea B excede al
drea A con 1o cual el valor esperado neto de variabilidad en las
Iluvias debe ser negativo. Concluimos entonces que la variabilidad
en t&rminos de intercambio, que beneficia a los paises pequefios to-
madores de precios, debe estar asociada coﬁ una pérdida neta de bie-
nestar para la economia mundial en su conjunto. Ello implica que

la ﬁérdida de bienestar debe estar localizada en aquellos paises
donde se origina la variabilidad en precios, los cuales deben nece-
sariamente perder mis de lo que ganan los paises que S5e benefician

comerciando con ellos.

VI. Conclusiones.

En este trabajo hemos demostrade que un pais pequefio, tomador
de precios, se beneficia de la existencia de variabilidad en sus tér-
minos de intercambio, siempre que se cumpla el supuesto de neutrali-
dad frente al riesge en el sentido de Von Neumann-Morgenstern. Me-
didas de intervencidn tales como ﬁre:ies fijos de exportacidn o pre-
cios sostén s8lo pueden contribuir a una diaminuciﬁn del bienestar

agregado del pais en cuestidn.



