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EL EFECTO SUSTITUCION DENTRO DE LA ECUACION
DE SLUTSKY Y EL NIVEL DE UTILIDAD,
ENFOQUE FINITO*,

HORACIO E. CEJAS *~

1. introduccion,

Slutsky, en 1915, y luego Hicks y Allen, en 1934, presentaron
su ecuacion sobre los efectos del cambio de un precio con renta constan-
te,

Desde entonces, sdio aigun autor -recordamos a Alpha Chiang, 5,
pdgs. 370 a 373- se ha limitado a dascribir el informe cualitativo gue brin-
dan la ecuacion v el sistema del cual se deriva,

La mayoria, en cambio, avanzando en ¢l campo finito, ha desta-
cado, ademds, dos interpretaciones de que, segin se afirma, es susceptible
el término sustitucion de la ecuacion (CF. Ellis, 6, Secc. ), o se ha enrola-
do en aiguna de eilas.

Teniendo en cuenta que el sistema sirve también para aproximar,
pensamos que esta supuesta validez de dos interpretaciones, que conduci-
rian a resultados diferentes, no debla prevalecer,

Esto nos lievd, dado que el proceso de cambio es, en la realidad,
naturatmente finito, a seguir la sugerencia de examinarlo desde este &ngulo
para establecer cual de ambas, o quizds una tercera, ¢s la interpretacion
gue carresponde,

Para ello hemos trabajado con un pequefio conjunto de funciones
de utilidad y hemos integrado, entre |imites, las derivadas que expresan os
efectos sustitucion v renta.

En este trabajo ne se tratan correspondencias de demanda. Sobre e] particular puede
consultarse Olivera, Julic H. G., Preferencias Subdiferenciables, en Rovista de la Unién
Matematica Argentina, Volumen 29, 1984,

v Facultad de Ciencias Econémicas, Universidad Naciohal de Buenes Aires.

Agradecemos al profesor Dr, Julic H. G. Olivara sus importantes sugerencias y comen-
tarios a la versién preliminar de este trabajo, ai igual que al ©Or. Omar Chisari sus Gtiles
observaciones, y al Lic, José M, Gitdice su colaboracién como ayudante de investiga-
cién.
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La investigacion realizada ha demostrado que la informacion
que proporciona el enfoque local no autoriza a sostener, para el caso fini-
to, que en virtud del efecto sustitucidn de la ecuacion el consumidor
permanece en forma estable en el mismo nivel de utilidad o que accede
en igual forma a uno superior. Ambas tésis, como veremos, deben dese-
charse,

2. Laecuacion de Slutsky y el contexto de maximizacion de la utilidad
con una renta dada.

Cuando cambia un precio permaneciendc la renta constante, la
ecuacion de Slutsky es el instrumento matematico que destaca claramen-
te en sus dos términos |os dos efectos que, obrando simultaneamente, in-
tervienen para modificar las adquisiciones que realiza ¢} consumidor, de
forma de volver a maximizar su utilidad, Estos efectos son: el de los pre-
cios relativos, cuya evaluacion cualitativa o cuantitativa surge del término
"“sustitucion”, y el efecto del “'sobrante’’ o “‘faltante’” de renta con el que
se encuentra’el consumidor - a raiz del nuevo precio v la constancia del
ingreso- si compara con su situacién anterior; la evaluacidn de este segun-
do efecto surge def término “‘renta’’.

La ecuacion se obtiene, como sabemos, del sistema que se logra
derivando o diferenciando totalmenie el sistema estructural que permitio
encontrar el equilibrio maximizando la utilidad, dado un cierto vector de
precios y la restriccion de una renta dadal .

Ello nos recuerda que las cantidades de equilibrio que se mane-
jan vy la utilidad marginal del ingreso -respuestas de la maximizacion-, son
funciones de los precios y la renta. Este antecedente, de la mayor impor-
tancia, no debe perderse de vista al tratar ia ecuacion, en cuyo término
sustitucion figura el valor de equitibrio de la utilidad marginal del ingre-
S0, y en cuyo termino renta figura la cantidad de equilibrio del bien cuyo
precio vario. Cuando se integre, en las expresiones simbolicas desarrolla-
das que reemplazaran a los simbolos de la utilidad marginal de la renta v
de la cantidad del bien apareceran como variables o como constantes a-
quellas magnitudes que en la maximizacién previa revistieron igual carac
ter,

Esta misma circunstancia desvirtla el argumento que se invoca
a menudo en apoyo de que el término sustitucidbn mide la reaccidn ante

1 Ambos sistamas se axponen sucintamente para dos bienes en la Seccién 6,



ELEFECTO SUSTITUCION DENTRO . ., ’ 5

el cambio de precio permaneciendo la utilidad constante, v que se basa
en que, derivando por segunda vez el sistema que permite, dado un vec
tor de precios, minimizar la renta conservando un cierto nivel de utilidad,
se llega a la misma expresion que consigna el término sustitucién {Lan-
caster, 10, pags. 79 a 81; Mosak, 12, pag. 70, nota 3}. Indicando con "'x"
e 'y las cantidades de los bienes y con "'p”’ v "'q”" los precios respecti-
vos, como en la exposicion que se hace mas adelante, dentro de este con-
texto minimizador se escribe: _
(ai) =ADn 4 (_QX_) = AD21

o  U=cte D dg U =cte D
segun sea el propio precio o el de! otro bien el que cambia; v anédloga-
mente para el bien Y,

Et aditamento U = cte. es indicative de gue el nivel de utilidad
se mantiene para camhios de precio no necesariamente infinitesimales,
como son los que ocurren en la realidad,

De las expresiones transcriptas se infiere que el accionar del tér-
mino sustitucién, gue reconocemos en el segundo miembro, deja inva-
riante la utilidad, Sin embargo la coincidencia es sOlo local, pues si bien

el factor 211 ¢ D21 o5 0l mismo que aparece en el término sustitu-

cidn y es también el mismo el valor del lambda de eqguitibrio que figura
en las derivadas, la coincidencia desaparece cuando ante un cambio fini-
to la integracion pone de relieve que el lambda que tiene como antece-
dente la minimizacién es funcidn de los precios v la utilidad, en tanto
que el que procede de la maximizacion es funcidn de los precios y la ren-
ta. En el caso de una funcion especifica las expresiones simbdlicas desa-
rrolladas del lambda son reflejo del proceso de optimizacian del cual sur-
gid y, naturalmente, no concuerdan?.

3. Sobre el tratamiento del problema y algunos resultados.

Efectuada la integracion entre limites d= los efectos sustitucion
v renta, se verificd que las sumas de estas expresiones a las respectivas
cantidades de equilibrio conducia a una expresion idéntica a la que resul-
ta de la maximizacidn con la renta constante y el nuevo precio.

2 En la funcién U {x, y) = xy tendriamos, como expresion del lambda de equilibrio,

cuando varfa p, en la maximizacién: A = R /2pa_, vy en la minimizacidén: A =
= \/ Uoquc. Esta Gltima expresidon se convierte, usando |a equivalencia del equili-

bri ? - g? LN = N
rio anterior U 2 o/apoqo,en. = Hoquo PP
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Luego se compard con 2l nivel de utilidad inicial, el nivel de uti-
lidad de la combinacion gue resulta de sumar los incrementos que pro-
norciona la integracion definida de los efectos sustitucion a las cantica-
des de equilibrio primitivas, v esta prugba vy la de comparar con la renta
primitiva el costo de la combinacion aludida a los precios viejos, v con |a
renta ajustacda por Laspeyres, ol costo a |0s precios nuevos, permitieron
delimitar la zona a la que conduciria el efectos sustitucion si pudiera ais-
larse (Véase secciones6.1a 6.4).
Ademas, siendo cpinidn prevalecisnte en la doctrina gue el tér-
mino sustitucién de la ecuacion da Slutsky nos da el efecto sobre la can-
tidad demandada de un bien cuando el cambio de precic se compensa
con un ajusie de la renta de la medida necesaria para conservar &l ingreso
real, y siendo gue sobre este 1opico hay dos interpretaciones®, se proce-
dio, atendiendo a cada una de ellas, a obtener las expresiones simbolicas
de las cantidades de |os bienes a que conduce;
1) maximizar la utilidad con el nuevo precio v la renta ajustaca
seqUn la variacion de Laspeyres; esta expresion fa denomina-
mos “funcidon punto de Slutsky'’; v

2) minimizar Ia renta con el nuevo precio manieniendo el nivel
de utilidad primitive; la denominamos “funcion punto de
Hicks",

La derivacion de estas expresiones con raspecto al precio v su
comparacion con fa respactiva expresion del t&rmino sustitucion puso en

3 Para unos la conservacidn del ingreso real depende de que la renta se ajuste de forma
que, con el nuevo precio, subsista la posibilidad de adauirir la combinacidn primitiva
(lo que, sin embargo, el consumidar no hara, pues optimizara en una curva superior).
Este ajuste fue denominado por Hicks ‘‘variacidon de Laspeyres'' {Hicks, 9, pag. 128)
y la posicidn resefiada se conoce ¢como interpretacidon “’en el sentido de Slutsky”’. Esta
denominacién resulta apropiada porque refleja el pensamiento de este autor (1, pags.
14y 15}

Para otros el ingreso real se conserva cuando la combinacién gue demanda el consu-
midor con el nuevo precio vy fa renta ajustada pertenece a la curva de indiferencia pri-
mitiva, es decir, cuando el nivel de utilidad se mantiene constante. El ajuste que en es-
te caso se practica fue denominado por Hicks ‘‘variacion compensadora de la renta’’
(Hicks, 9, pag. 127), v esta posiciGn se conoce como interpretacidn “en el sentido de
Hicks’’, Cabe destacar Que, no obstante la denominacidon que se le ha dado, si bien
Hicks en forma literaria y grafica (2, pags. 27 y 28} ysin aludir a la ecuacionde Siutdky,
describe el accionar de los precios relatives comg un movimients sobre una curva de
utilidad dada, en el apéndice matematico de su obra {2, pags. 379 y 380) después de
obtener por derivacion del sistema estructural ia ecuacidn de Slutsky, a la que  [la-
ma “‘Eguacion Fundamental de la Teoria del Valor'’, dige: . . . se sigue de la ecua-
cion gue el término sustitucidn representa el efecto sobre la demanda de [ de un

cambio en el precio de x_ combinado con un cambio en el ingreso que parmita al con-

sumidor, si lo desea, comprar las mismas cantidades gue antes de todas las mercancias
a pesar det cambio en pr" .
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evigencia que difieren en su estructura (al menos en una de las coordena-
das); por {0 @nto, su comportamiento ai integrar ha de ser diferente, lo
gque no obsta para que, evaluadas en el Optimo, tengan el mismo valor
{Véase Seccién B).

Como dijimos, la doctrina acepta la interpretacion “‘en el senti-
do de Stutsky’ (Schultz, 15, pays. 40 y sigtes.) o la interpretacion “'en el
sentido de Hikes'' (Lancaster, 10, pags. 80 y 81; Malinvaud, 11, pags. 51
a 53: Quirk, 13, pay. 74 v sigtes,; Samuelson, 14, pags. 104 v 10b; Varian
17, pags. 112 a 114} o menciona embas (Allen, 3 pags, 750 a 75b9;
Baumol, 4, pags. 193 v sigtes.; Fernandez Pol, 7, pags. 316 y 317, Hen-
derson v Quandl, 8, pags. 25 vy sigtes,; Mosak, 12, pégs. 69 vy sigtes.; Yo-
koyvama, 17, pags. 273 y sigtes.), v se destaca que, si bien ante un cambio
finito de precios conducirian a resuitados diferentes, cuando el cambio
sea infinitesimal las soluciones diferirdn en un infinitésimo de orden su-
perior (Mosak, 12, pag. 73). Evidentemente esto es asi porque, como ve-
remos al analizar la "'funcion punto de Hicks'' vy la “funcion punto de
Slutsky’’, que se derivan precisamente de las interpretaciones aludidas,
las derivadas de ambas con respecte al precio, evaluadas en el dptime,
coinciden en valor,

4. Sistema del gue se dediuce la ecuacion de Slutsky,

El sistema brinda informacion cualitativa cuando cambian una o
varias variables relacionadas, y permite aproximar en |0os mismaos casos,
aunque no estén relacionadas. Cuando el cambio es finito y en una varia-
ble, cabe integrar directamente las expresiones que proporciona el siste-
ma, y cuando o es en mas de una se definird un camino que asigne como
limite inferior de la integracion, a todas las variables, los valores del Opti-
mo primitivo, gue son los que el sistema proporciona; el artificio refieja-
ria, asi, la simultaneidad de los cambios, en concordancia cen la naturale-
za del proceso. Es el procedimiento & seguir en la variacion compensada
de precio.

5. Graficos

Sugerimos los siguientes graficos que ponen de resalto la simul-
taneidad sefalada:

Cambio de un precio con renta constante?
El diagrama 1 refleja aproximadamente el comportamiento de
4 A diferencia de la generalidad de los autores que grafican el probiema en farma gse-

cuencial, Varian {16, pag. 114, fig. 3.10} ofrece un grafico similar a nuestro grafico 1,
aunque ubica los vectores de acuerdo ¢on su exposicidn, a nuestro juicio errénaa.
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las variables en la funcidn de utilidad U {x, y) = xy - 2y, at bajar el pre-
cio del bien X y permanecer la renta constante. Ro es la renta primitiva
cuya tangencia con la curva de indiferencia U® da lugar al equitibrio ini-
cial: 1. La caida del precio permite alcanzar un nivel de utilidad mas alto,
U’, en el lugar en que éste resulta tangente a R’ -renta de igual manto que
R, pero que exhibe los nuevos precios- : es el nuevo dptimo 2.

Grafico 1

S: El extremo del vector sefiala la combinacion de bienes a que condu-
ciria el efecto sustitucion si tuviera existencia independiente; no es posi-
cion de equilibrio,

R: El extremo del vector sefiala la combinacion de bienes a que conduci-
ria el efecto renta si tuviera existencia independiente; tampoco es posi-
cion de equilibrio.

2. El extremo del vector suma sefiala la combinaciéon resultante dé los
dos efectos sefialados: es el efecto total del cambio de precia con renta
constante, que constituye un nuevo dptimo.
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Variacion compensada de precio

Supondremos que ia renta se ajusta segun la variacion de Las-
peyres. Esta renta, que incorpora el nuevo precio y cuyc monto es iguat a
R, + X A p, seindica con RL, '

Ei diagrama debe incluir no sdlo los tres vectores anteriores si-
no dos mds: el V, que sefiala el punto a que llevar{a el cambio en la renta
-gue, aunque busca compensar el efecto renta de la baja en el precio, no
lo logra totalmente- v et vector que resulta de sumarlo con 2 {gue, como
sabemos, resume los efectos del cambio de un precio con renta constan-
te}. El nuevo vector resuitante, que distinguimos con 3, estd sobre RL y
sefiala un Optimo, precisamente donde RL hace tangencia con una curva
de indiferencia mds alta que U.

Gréfico 2 X

6. Ejemplo.

La funcidn de utilidad es U (x, v} = xy. Como sabemos, |os da-
tos (renta -R- y precios -p, g-) figuran en la ecuacién de restriccion: R =
= px + gy, vy la funcidon objetivo aumentada incluye la tercera variable,
AL = xy+ A(R-px-qgy).

El método de Lagrange nos permite llegar al sistema estructural,
y luego el de Cramer hallar los valores que maximizan la utilidad con la
restriccion de una renta dada; esto es:
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Lx = y-Ap = O 0 1 -p X 0
Ly = X -ag =0 ;1 0O v| = |0
LA =-px-gy + R =0 |p g O A -R
Deaqguiresultan: ¥ = R Y = i DA = R

K 2p Y 2q Zpq

{lLa barra sobre el simbolo indica que se trata de un valor de equilibrio).

Diferenciando totalmente el sistema estructural se llega a:

Uxx Uxy -p\ dﬂ adp -l
Uyx Uyy -q| dy = | Adg
P q 0 A |-dR « Xdp+ ydg

En el ejemple que consideramos, la matriz de coeficientes es:

0 1 —p-'

1 0 -q

-p q 0

Simbolizamos con D su determinante v con D1 ; ¢l cofactor del
elemento de fa primera fila y primera columna, con D1 5 el del elemento

de la primera fila y segunda columna, etc.; v utilizamos el subindice ce-

ro para distinguir agueilas magnitudes que conservan ei valor que tenian
en el dptimo primitivo,

Entonces, para un cambic en B, tendremos:
7\D11

XD aD
dx — d 31 dp — 31 g -x 9% gp -
b " P D P P
R
e (a2

2poq0 RU ‘]
2 ® T wm ® T
p0q0 pO [a]
RO RU d

T

Término Sust., Término Renta
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Y para integrar el término sustitucion entre p, v p’ {(siendo p’ el
nuevo precio), haremos:

{Sust.) Ro

=34 d - - ’ QD_: Rn (
fpo X 4 f':)o DZ 4

)

A
Po

T ‘g

Un célculo similar conduce, cuando se trata de!l bien Y, a;

R R
dy: o dp‘ o dpsy
4p_ 4, 4p,q,

Término Sustituc. Término Renta

R
"y fsust) o p dp. ——=° |n B
jl: Y 4q fp P 4qg, Py

[s] [} o

En ia “funcion punto de Slutsky’ interviene una nusva renta,
cuya expresiones R = RO + Xy Ap;yun nuevopreciop = Py * AP.
Dada la funcién de utilidad que estudiamos, las coordenadas del
punto de Slutsky seran:

Ro+ Be (p-p,)
% iSlutsky _ " 2p° P po - F{0 (__L.;. 17)
2p 4 b, P
R + Q (
p-p,)
Vslutsky = ’ 2p0 p° = RO (1 + B2 )
2q, 4q, P
Entonces:
0 [y Swky) _ _ R, ;_a___ (7 Slutskyy _ R,
ap 4p* " ap 4p,q,

Si bien las derivadas de! “"término sustitucion™ v las del “"punto
de Slutsky’ evaluadas en el dptimo, coinciden en vaior, y aun las de la
coordenada x tienen la misma estructura, no ocurre asi con la de la
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coordenada y, 1o que se pone de relieve al integrar:

fp delutsky fp Rg dD _ Ro (p*_po)
Py, 0o 4P 4, 4p q,

o}

En la “funcién puato de Hicks” , cuando el precic p cambia se
minimiza la renta con U = U%. De ese proceso resultan:

/ Q
¥ Hicks _ QU ; i Hicks _ /plU° oy Hicks _/ U
g o4,

P

[+]

U% puede expresarse en funcién de R
p 4]

R R A2
Ue = e —9 _ 2 Entonces:
2p, 24, 4p 4,
YHicks.____Ro -1/2 : VHicks — Ro p1j2

2\/po

Derivando estas expresiones se obtiene:

a (? Hicks) - Rc| p-3/2 i (VHicks) - R o
dp /P, ap 409,/ \/
Estas derivadas, cuando se da a p el valor Py coinciden con el
- R, R
. [s ]

/2

valor que arrojan [os términas sustitucicn en el dptimo | p2 b q )
(=] [+

pero esta coincidencia no las identifica con éstos, porque difieren en su
estructura.
Efectivamente, si deseamos integrar, deberemos escrinir:
R R,
' Hicks _ _ © .3/2
j‘;o dx = P32 dp =

ENCRC 2\/_ W W

. R R
(+ I d chks____ ) p’ -1/2d — a ( - :.
pr Yy 4q0\/5;d20 P P Zii::7ﬁi VEIRVON
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6.1. Comparacion del nivel de utilidad primitivo con el de la combinaci6n que resul-
taria de sumar al resultado de la integracion definida de los términos sustitu-
¢ibn las respectivas cantidades del equilibrio original.

Queremos establecer si hay diferencia entre uno y olro nivel y,
en caso afirmativo, cual es su signo.

Recordando que en la funcién U(x, y) = xy esS:
R R ]
ASX = —2 (JT——L};\/que:A‘yz ° in B
4 P P, 4q, P,
escribimos:

U [{X+ a5}, (T+A%y)] — UIX, V) = XASY + VASX+ AX Ay =

R ,
— RO —2 __In i+ Rc‘ Eo( l_l)+

2p, 4q, p, Za, 4 PP,

R R .

§—2 o (—1—,“—l-)m-9-ﬁz

4 4g, p P, Py

2 , . :
L R L S LT S < P
8p, q, P, P p 2p D 20, P

Haciendo @ = £—, podemaos escribir |a diferencia asi:

o

Ry 1, 1 el —
{In o+ T+ ina Ina) =
8p o 20 2
OqD
=_H§J._ (cxlna+2—2a+!na )
8p,q, 2a

Como el primer factor es positivo, la nulidad de la diferencia, o su
signo, dependerd del sequndo. Prescindiendo del primero, llamamos f {a)
al segundo, observando que {1} = 0.

Para saber qué ocurre en otros valores de « procedemos a derivar:

' {a) = —‘r’-‘%&zln& . Advertimos que ' {1} = 0.

s Simbojizamos los cambios operados en las cantidades de |os bienes por el efecto susti-
tucion eon A% x & A%y, segiin e caso.
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Para establecer el signo de ' (e, siendo el denominador un cua-
drado, nos circunscribimos al numerador gue llamamos ¢ {a).

Entonces: gl = - 1-1Ine siendog (1) = 0y q (el SN

. 44

Dc agui resulta:

o < 1 = g lanegativa = g loddecrece) glod es siempre

o > 1 = g {a) positiva = g lojorece = positiva, salvo en

yecomog(l) = 0 J o = 1, donde sg
anula.

Lo dicho para g (o es aplicable a 1’ ). En consecuencia, 1 (ad
es siemore positiva, salvo en o = 1, donde se anula pasanda por un mi-

nimo. L.uego (o) es creciente, anuldndose en @ = 1, donde pasa por
un punto de inflexion horizontal.
Entonces:

para p° < p,, es decira < 1, f {e) es negativa, esto es, la utilidad dis-
minuye;

para p° > p_, es decira > 1,1 (@) 25 positiva, esto es, la utilidad au-
menta;

U{p"): utilidad de la
combinacién sustitucian

)

Grafico 3.a. Grafico 3.b.
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y para un cambio infinitesimal a partir de p la utilidad es constante.

6.2, Comparacién del costo al nuevo precio de la combinacion que resulta de la in-
tegracidn de los términos sustitucion, mas las cantidades de equilibrio, con ia

renta ajustada por Laspeyres.

Hacemos: (X+ A% x)p’ + (V+4%y) g, —(xp' + ya,) =

R R .
Asxp’ + Afyg, =72 ( 1 1—) H == InE =
[4 P P, P Mg, P, %o
_ Ry 1. B 4 pk
4 p Po

o}
Prescindiendo de —4—" gue es siempre positivo hacemaos B

o
y Hamamos f (@) a la expresion entre corchetes; su analisis dira si hay di-
ferencia v, en su caso, qué signo tiene,
flo) =1-a+ Ino;f{1) =0;f (o) e ¢y =0
o
a <1 = f {a) positiva = fla) crece
a > 1 = { (« negativa = f {«) decrece,
pero f{1} = O; luego f (&) serd negativa o cero.
La “combinacion sustitucion’ estard por debajo de la renta ajus-
1ada por Laspeyres, ante cuaiquier cambio finito de precio.
6.3. Comparacion con R, del costo de la “combinacién sustitucion” al precio po.
Hacemos: (X + a®x) p + (V - A%lg, — (Xp 4 Vq,) =
R

_,As)(p +Asq_[ D(l__]p_'_[

- ’

R .
— _J’_(}i_‘].,_m_L)
4 p P,
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= « vy ilamamos f {a) a

o R '
Prescindiendo de T hacemos E

[+]
la expresion entre paréntesis, que nos dird si hay diferencia y, en su ca-

50, qué signo tiene,
f (Ct') — 'T}"—“}'F in o, f (1.} = O, f! (0{} = — + L: Q‘_;'I__
o o o o?

a < 1 = f {o negativa = f (&) decrece

o > 1 = {"{a) positiva = f{a)} crece

pero f (1} = 0, luego 1 (e serd positiva, o cero en p’ = P,

La “‘combinacion sustitucion’ estara por encima de RO, ante cuat
quier cambio finito de precio.

6.4. Zona en que se ubicaria la “‘combinacién sustitucion

cuando sube p

cuando
baja p

Grafico 4

R1 y F’.z - rentas ajustadas por Laspeyres.
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7. Conclusiones

El estudic realizado nos permite enunciar, como valederas den-
tro del contexto examinado, las siguientes:

Sélo cabe una interpretacion para el término sustitucion de fa e
cuacion: es la que surge del proceso de maximizacion de la utilidad con
una renta dada, a partir def cual Slutsky, y luego Hicks y Allen, creadores
de la ecuacidn, la dedujeron. El término £s, pues, extrafio a todo contex-
to minimizador de la renta con utilidad constante y no debe derivarse de
él,

Los efectos “‘sustitucion” v “renta” son, en la ecuacion, simul-
taneos v componentes inseparables de un efecto Gnico -l efectc del cam-
bio de un precio con renta constante- y so0lo a los fines del anélisis pue-
den ser considerados separadamente, La posicidbn que se alcanzaria con
el efecto sustitucidn solo no seria posicidon de equilibrio; luego, el accio-
nar del sistema -gque es optimizador- no puede producir ese resultado en
forma aislada, no obstante los ajustes en el ingresc que pudieran hacerse
para eliminar el efecto renta. Ello torna superflua la discusion sobre si el
término sustitucion conserva o no el nivel de utitidad,

Lo dicho conlleva gue la “'variacidn de precic compensada’’ -que
se logra ajustando la renta con vistas a mantener el nivel de utilidad 0a
conservar la posibilidad de comprar la combinacién primitiva-, que si es
posicion de equilibrio, no debe confundirse con el efecto del tErmino sus-
titucion, es decir, éste no es la expresion de aguélla,
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EL EFECTO SUSTITUCION DENTRO DE LA ECUACION DE
SLUTSKY Y EL NIVEL DE UTILIDAD. ENFOQUE FINITO.

RESUMEN

El “término sustitucidén” de la ecuacidn surge exclusivamente del sistema
que resulta de derivar o diferendiar el sistema estructural de maximizacién de la utili-
dad con renta constante; [uego, es extrafio a todo contexto minimizador de la renta
con utilidad constante, del que resulta una expresién aparentemente idéntica,

En las funciones de utilidad examinadas resultd que, como el sistema es
optimizador y la posicién a que llevaria el efecto sustitucién no seria de equilibrio,
no podria lograrse -ajustando el ingreso para eliminar el efecto renta- que aquella que-
dase como solucidn final del cambio producido, Luego, la ““variacién de precio com-
pensada’ -equilibric obtenido ajustando la renta para mantener la utilidad o la posibi-
lidad de comprar la combinacién primitiva- no debe confundirse con el efecto sustitu-
Cl1OTt,

THE SLUTSKY EQUATION: SUBSTITUTION EFFECT AND
UTILITY LEVEL — A FINITE APPROACH.

SUMMARY

The ““substitution term” of the equation results exclusively from the sys-
tem obtained by derivating or differentiating the structural system of utility maximi-
zation with constant income; then, the “‘substitution term’” is foreing to any income--
minimizing situation with constant utility, from which results an apparently identical
expression with the “substitution term™.

In those utility functions examined was found that, given the optimizing
nature of the system and that the position to which the substitution effect would
lead would not be one of equilibrium, it would not be possible -by adjusting the inco-
me in order to eliminate the income effect- to keep such a position as the final solu-
tion to the affected change. Hence: , the “price-compensating variation” - equilibrium
obtained as a result of adjusting the income so as to keep the same utility or the
possibility of buying the ““old” bundle of goods- must not be confused with the subs-
titution effect.





