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Distribucién y desempleo: un modelo vectorial autorregresivo

(VAR) estructural y kaleckiano para Colombia

Gustavo Meneses Montes”
Universidad Central

Resumen

El presente trabajo** tiene el propédsito de indagar sobre la determinacién de las caracteristicas del proceso
de acumulacién de capital en Colombia, mediante la estimacién econométrica de un modelo poskeynesiano
que sigue, en particular, los avances que se inscriben en la tradicién kaleckiana. Dependiendo del valor de los
pardmetros y de las respuestas dindmicas de las variables del modelo, se pueden establecer por lo menos dos
regimenes de acumulacién: régimen de crecimiento dirigido por las ganancias y régimen de crecimiento dirigido por los

salarios.

Aunque existen robustos estudios empiricos sobre los paises desarrollados que validan la pertinencia del
andlisis propuesto, en el caso colombiano atin no se cuenta con estudios sistemdticos y rigurosos. El documento

pretende contribuir a la literatura empirica en este destacado programa de investigacién no convencional.

Si bien los resultados obtenidos con la estimacién de los coeficientes permiten defender la validez de algu-
nos hechos estilizados en la linea de Kalecki y Kaldor, asi como la posibilidad de que en el caso colombiano exista
un régimen dirigido por los salarios, no hay una evidencia empirica robusta que permita caracterizar de manera

definitiva el régimen de acumulacién.
Palabras clave: acumulacién, distribucién, economia poskeynesiana, salarios, régimen de crecimiento.

JEL: E12, E17, O11, O54, C51.

Economista, magister en Teorfa y Politica Econémica de la Universidad Nacional de Colombia. Docente investigador del De-
partamento de Economia de la Universidad Central. Correo electrénico: gmenesesm@ucentral.edu.co.

*%

El autor manifiesta su agradecimiento y reconocimiento a Alvaro Martin Moreno Rivas, profesor de la Facultad de Ciencias
Econémicas de la Universidad Nacional de Colombia y director de la tesis de maestria en la cual se basa este documento de
investigacion.



Distribution and unemployment: a VAR

(vector auto-regression) structural kaleckian model for Colombia

Gustavo Meneses Montes
Universidad Central

Abstract

he present paper has the purpose of inquiring about the determination of the characteristics of the process
Tof capital accumulation in Colombia, by means of the econometric estimation of a post-Keynesian capital
model, following in particular the advancements inscribed in the Kaleckian tradition. Depending on the value
of the parameters and on the dynamic responses of the model's variables, at least to two regimes of accumulation

can be established: regime guided by profits and regime guided by wages.

Although there are important empirical studies that validate the pertinence of the proposed analysis for
the developed countries, in Colombia there are no systematic and rigorous studies. The document attempts to

contribute to the empirical literature in this important, non-conventional investigation program.

The results obtained with the estimation of the coefficients, although permitting to affirm the validity of
some stylized facts in the Kalecki and Kaldor line, as well as the possibility of the existence of a regime guided by
wages for the Colombian case, there is no robust empirical evidence in the characterization of the accumulation

regime.
Key words: accumulation, distribution, post-Keynesian economy, wages, growth regime.

JEL: E12, E17, O11, O54, C51.



Introducciéon

n los dltimos cuarenta afios, acelerar las tasas de creci-
miento ha sido un propésito explicito de politica eco-
némica. Después de los programas de ajuste de los ochenta,
las economias de América Latina comenzaron una nueva
etapa de reformas estructurales sustentadas en el llamado
Consenso de Washington que, a la postre, no dieron los re-

sultados esperados.

Los esfuerzos por incorporar al pafs a la economia
mundial se han dirigido a implementar un modelo de acu-
mulacién de capital liderado por las exportaciones. Sin em-
bargo, el patrén de especializacién en bienes primarios y de
bajo valor agregado ha limitado el acceso a los mercados de
bienes y servicios, cuya demanda crece a tasas superiores

al promedio.

El languido desempefio de la actividad econémica
se ha visto reflejado en altas tasas de desempleo abierto,
creciente informalidad y bajos ingresos, lo que obviamen-
te tiene consecuencias negativas para el bienestar de la

poblacién.

Desde el punto de vista de la teorfa econémica con-
vencional, el desempleo es un fenémeno ocasionado por
las imperfecciones de los mercados de trabajo, que no per-
miten que los mecanismos automaticos de flexibilidad de

precios acttien para lograr el pleno empleo. En otras pala-

bras, el concepto neocldsico de sustitucion bruta de
factores contribuirifa a absorber la mano de obra
cesante, mediante la reduccién del costo del fac-
tor abundante acompafiado del aumento de los

margenes de beneficios.

No obstante, la evidencia empirica en el
caso de Colombia va en contravia de este postu-
lado neocldsico: las medidas de flexibilidad de
los salarios introducidas por el Estado colom-
biano, a comienzos de la década de los noven-
ta y ampliadas durante el presente decenio, no
han permitido reducir rdpida y sistemdticamen-

te las altas tasas de desempleo y subempleo.

Tras estas crudas cifras tal vez subya-
cen otros fundamentos, como, por ejemplo,
la distribucién del ingreso, la demanda agre-
gada y las tasas de acumulacién de capital,
las cuales deben ser consideradas de manera
explicita para explicar los mecanismos que
dinamizan o limitan la tasa de crecimiento
econdémico y la reduccién de la tasa de des-

empleo involuntario.

En ese sentido, el presente trabajo tiene el

propésito de indagar sobre la determinacién o
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las caracteristicas del proceso de acumulacién
de capital en Colombia. Para eso, el estudio se
emprende desde el enfoque conceptual macro-
econémico poskeynesiano, siguiendo en parti-
cular los avances que se inscriben en la tradi-

cién kaleckiana.

El modelo que se presenta tiene la suficien-
te flexibilidad para caracterizar el régimen de
acumulacién colombiano, bien sea que esté di-
rigido por los salarios, bien sea que lo esté por

las ganancias. La especificacion econométrica

permite examinar una serie de hipétesis que validan o no el

modelo de crecimiento poskeynesiano.

El trabajo consta de tres secciones. En la primera, se
exponen los fundamentos tedricos del modelo poskeyne-
siano o kaleckiano de acumulacién. En la segunda, se desa-
rrolla el modelo detalladamente y se presentan las hipétesis
por examinar. En la tercera, se explica el modelo vectorial
autorregresivo estructural (SVAR, por sus siglas en inglés)
y se plantean los principales resultados de las estimaciones
para la economia colombiana en el periodo 1981-2007. Fi-

nalmente, se formulan las conclusiones del trabajo.



Regimenes de crecimiento capitalista:

una aproximacion no tradicional

1 objetivo central del presente trabajo es estudiar los re-
E gimenes de acumulacién del capital y la distribucién
del ingreso en Colombia. Con este fin, en esta seccién se los
examinard desde el enfoque heterodoxo del andamiaje con-
ceptual, que permite exponer analiticamente la existencia de
dos regimenes de crecimiento o de acumulacién que carac-
terizan a las economias capitalistas y que han cobrado rele-
vancia en la tltima década (desde el punto de vista teérico
y empirico). Se trata del régimen de crecimiento dirigido por las

ganancias y del régimen de crecimiento dirigido por los salarios.

Estas dos categorias constituyen la contribucién cen-
tral hecha por Bhaduri y Marglin (1990) y han sido tanto
fuente de investigacién y profundizacién tedrica como de
contrastacion empirica, mediante diferentes modelos de
estimacion econométrica que han sido aplicados principal-
mente al estudio de las economias capitalistas desarrolla-
das y, en menor medida, a economias pequefias y abiertas’.
Los diferentes trabajos han intentado encontrar explica-
ciones sobre las relaciones de causalidad existentes entre
la cambiante distribucién del ingreso y sus efectos sobre el

desempleo y la acumulacién.

Sumado a lo anterior, el marco tedrico y analitico del

presente trabajo se complementa con los conceptos funda-

mentales habituales ya reconocidos dentro de
la literatura sobre el programa de investigacién
poskeynesiano; en particular, la linea de inves-
tigaciéon cuyas bases teéricas originales fueron
expuestas por Michael Kalecki (1956) y que se
han venido desarrollando y profundizando con

cierta intensidad en los tiltimos treinta afios.

Ahora bien, en lo concerniente al enfoque
teérico y a las herramientas analiticas para exponer
el modelo econémico y su estimacién, se toman en

consideracién las siguientes contribuciones:

a) La teoria sobre la determinacién de
los precios, a partir de la existencia de
empresas o grupos de empresas de ca-
racter oligopdlico que establecen una
ganancia (markup) sobre los costos la-

borales unitarios.

b) La teoria sobre la distribucién del in-
greso entre salarios y ganancias, los
factores determinantes de la inversién
y el mecanismo mediante el cual estas
variables interactdan para determinar

el nivel del producto y del empleo.

1. Enlos anexos 2 y 3 se presenta una sintesis de los trabajos sobre regimenes de acumulacién.
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Asi pues, el contexto del andlisis de Ka-
lecki se desenvuelve en el &mbito de las econo-
mias capitalistas. Es un mundo de competencia
imperfecta en el cual las empresas oligopdlicas
—un grupo de actores que compiten a nivel in-
ternacional por mayor participacién en el mer-
cado (poder de mercados)- encuentran “res-
tricciones de ganancias” que han de incidir de
distinta manera en la distribucién del ingreso
entre capitalistas y trabajadores y en los ritmos

de crecimiento de las economias.

Cabe mencionar que estos aportes concep-
tuales han permitido elaborar modelos macro-
econémicos sometidos a validacién empirica
(véanse los anexos 2 y 3) cuyos resultados cada
vez son mds robustos y cuyas conclusiones, en
algunos casos, controvierten y, en otros, am-

plian y dinamizan la teoria poskeynesiana.

De este modo, dichos aportes han contri-
buido a comprender las realidades de la eco-
nomia actual (véanse los anexos 2 y 3). Por su
pertinencia para el presente trabajo, se hace
hincapié en los avances relacionados con la re-
accién de la demanda agregada y del empleo a

la distribucién del ingreso.

1.1 La construccién analitica de
los regimenes de crecimiento

Uno de los propésitos de la investigacion
tedrica en economia consiste en establecer ca-
racteristicas o tendencias que se dan en el tiem-
po y en el espacio geografico —dentro de los
procesos de transformacién de las economias
capitalistas desarrolladas— para definir “hechos
estilizados” que den cuenta de los regimenes de

crecimiento de esas economias.

En este sentido, Bhaduri y Marglin (1990)

no solo proponen una explicacién analitica de

la “época dorada del capitalismo” —que lleg6 a su ocaso en
la década de 1970—, sino que también sientan las bases para
caracterizar las sociedades a través de los cambios estructu-
rales que suceden en la distribucién del ingreso, la riqueza

y el poder hegemonico de algunas economias.

Su trabajo inaugura una nueva fase de produccién ted-
rica en modelos que tienen como eje principal el papel de la
demanda agregada, la distribucién del ingreso y la interre-
lacién de las diferentes variables incorporadas en estos dos
conceptos, que se sintetizan en los regimenes de crecimien-

to. El modelo se reduce a un sistema de dos ecuaciones.

La primera ecuacién resume el conflicto distributivo:

1 _ w
o (1-m) P (1)

En donde 7 es la participacién de las ganancias en el

w 1
producto; — , el salario real; y —, la productividad media
o

P
del trabajo.

Esta expresion representa el conflicto distributivo en-
tre la participacion de las ganancias (markup) y el salario
real, sobre el supuesto de una productividad media del tra-
bajo dada. Esta relacién inversa entre salarios y ganancias
establece que un incremento en el salario real afecta nega-
tivamente la participacién de las ganancias en el producto

y, por consiguiente, disminuye los margenes de ganancia.

Aunque el incremento de los salarios reales tiene un
efecto directo sobre el consumo, hasta este momento de la
exposicién analitica no es posible establecer qué ocurre con
la demanda agregada en su conjunto. Para eso, se requiere
determinar el impacto que la participacién de las ganancias
en el producto y el margen de ganancias tienen sobre la

inversién.

La segunda ecuacién describe el equilibrio en el mer-

cado de bienes y es simplemente la curva IS modificada:
snz=1(r,z) 2)

En donde s es la propensién a ahorrar de los capitalistas;

z, la utilizacién de la capacidad instalada; e I, la inversion.
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Partiendo de la condicién de equilibrio y teniendo en
cuenta que las dos variables que intervienen en la funcién
de demanda de inversién también entran en la funcién de
ahorro, Bhaduri y Marglin (1990, 380) hicieron una “recons-
truccién de la curva IS”, a fin de capturar el efecto dual de
la variacién de los salarios®. Asi, diferenciando z y reagru-
pando términos, se llega a la siguiente relaciéon:

dz_L-s

dr swt—1, ©)

Esta ecuacién define la curva IS modifica-
da. Y los regimenes de acumulacién dirigidos
por las ganancias y los salarios se determinan
empiricamente por la pendiente de las curvas
enel plano z, 7 . En la figura 1 se presentan los

dos tipos de regimenes.

IS, (no cooperacion)

ZA

IS, (cooperacion)

»

L
3
Expansion dirigida por los salarios

La curva IS en una economia dirigida por los salarios y en una dirigida por las ganancias

IS, (cooperacion)
ZA

IS, (no cooperacion)

Y
A

Expansion dirigida por las ganancias

Fuente: Bhaduri y Marglin (1990).

La gréfica de la izquierda muestra el caso de una
economia dirigida por los salarios, en la cual el consumo
desemperia el papel dominante dentro de la composicién

de la demanda efectiva.

En la medida en que un aumento de los salarios reales
lleva a una expansién de la demanda y a una ampliacién
de la actividad econémica, una menor participacién en las

ganancias —que constituye el fenémeno contrario del incre-

mento de los salarios reales— ha de estar acom-
pafiada de una mayor utilizacién de la capaci-
dad instalada.

De este modo, el efecto negativo ocasio-
nado por la caida de la participacién de las
ganancias en el producto (como consecuencia
del incremento de la tasa salarial) es superado

ampliamente por el impacto positivo que el

2. Bhaduri y Marglin (1990), al examinar diferentes regimenes de expansién por el lado de la demanda, subrayan, ante todo, el
papel dual que desempefian los salarios en una economia capitalista. Los salarios son un costo variable en el proceso de pro-
duccién, pero también son un factor crucial en la determinacién de la demanda agregada. Asi, dado este papel ambivalente
de los salarios, sus efectos sobre la distribucién del ingreso entre salarios y beneficios serdn igualmente contradictorios. La
disminucién de los salarios reales, de un lado, reduce el consumo de aquellos sectores de la sociedad con mayor propensién
a consumir; mientras que, de otro, actdia como un estimulo a la inversién que se verd reflejado en un incremento de los bene-
ficios. Sobre esta base, los autores plantean la existencia de dos regimenes de acumulacién: uno dirigido por las ganancias y

otro dirigido por los salarios (véase el anexo 5).
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incremento de los salarios reales tiene en la de-

manda de bienes de consumo.

La gréfica de la derecha muestra el régi-
men de demanda dirigido por las ganancias. En
este, la inversién y las ganancias son elementos
fundamentales para la expansién de la deman-

da agregada y el crecimiento del producto.

De un lado, una disminucién del salario
real provoca una caida del consumo. De otro,
deriva en una mayor participacién de las ga-
nancias en el producto que, a su vez, induce a
los capitalistas a aumentar sus niveles de inver-
sion, lo que se ve reflejado en el aumento de la

demanda agregada.

1.2 Estudios sobre los regimenes
de crecimiento por

el lado de la demanda

Los modelos de Bhaduri y Marglin (1990)
sentaron las bases para el desarrollo de varias
investigaciones sobre paises o grupos de paises,
particularmente los que conforman la Unién
Europea o grupos de economias capitalistas de-

sarrolladas (como Estados Unidos y Japén).

Los estudios empiricos llevados a cabo,
con mayor intensidad durante la tltima déca-
da, han venido robusteciendo la linea de inves-
tigacion sobre los regimenes de demanda. En el
anexo 2, se presenta una tabla de sintesis elabo-
rada por Hein y Vogel (2007) y actualizada para
el presente trabajo en la cual se resumen las

principales publicaciones hechas hasta la fecha.

El primer trabajo empirico es el de Bowles
y Boyer (1995), quienes hicieron estimaciones
para seis paises de la OCDE (con ecuaciones
separadas) de los tres componentes de la de-

manda agregada (consumo-ahorro, inversién y

exportaciones netas). Su propésito fue determinar los regi-
menes de crecimiento que caracterizaban a las economias
de Francia, Alemania, Japén, Reino Unido y Estados Uni-
dos para el periodo 1961-1987.

Al evaluar los efectos de la distribucién sobre el con-
sumo y la inversién, sobre el supuesto de una economia
cerrada, los resultados arrojan que las economias de estos
paises presentan un régimen de acumulacién dirigido por
los salarios. Sin embargo, al evaluar la reaccién de la redis-
tribucién del ingreso tras la incorporacién de las exporta-
ciones netas, encontraron que solo Reino Unido y Estados
Unidos se regian por un régimen de demanda dirigido por
los salarios, mientras que en los demds paises predomina-

ban regimenes de demanda dirigidos por las ganancias.

Posteriormente, Stockhammer et &l. (2009) estimaron
un modelo macroeconémico poskeynesiano para la zona
euro (para los doce paises que la constituyeron original-
mente). Estos autores sefialaron algunas limitaciones del
trabajo empirico de Bowles y Boyer (1995), en particular: no
haber tenido en cuenta los métodos de correccién de erro-
res al hacer el anélisis de series de tiempo; y haber usado
la participacién del empleo en el producto como una varia-
ble proxy para medir la utilizacién de capacidad instalada,
pues consideran que es un indicador erréneo, dada la alta

tasa de desempleo existente en Europa.

Hein y Kramer (1997) desarrollaron un modelo para
una economia cerrada. Por su parte, Hein y Ochsen (2003)
extendieron el modelo propuesto en 1997 incorporando la
tasa de interés como variable ex6gena. Ademds, en la es-
timacién econométrica del modelo, hecha para el periodo
1960-1990, plantearon diferentes regimenes de acumula-
cién para Francia, Alemania, Estados Unidos y el Reino
Unido, dependiendo de la reaccién de las funciones de

ahorro e inversién a la tasa de interés.

El trabajo de Stockhammer y Onaran (2004), cuyo mo-
delo se replica para el caso de Colombia, se llevé a cabo es-
timando un modelo VAR estructural para Estados Unidos,
Reino Unido y Francia para el periodo comprendido entre

comienzos de los afios sesenta y finales de los afios noventa.
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Su investigaciéon empirica confirmé la hipétesis de
que el desempleo estd determinado por el mercado de bie-
nes, aunque los resultados indicaron una relacién muy dé-
bil con respecto al efecto que la distribucién del ingreso tie-
ne sobre la demanda y el empleo. Al incorporar el progreso
técnico, obtuvieron un régimen dirigido por las ganancias
para cada una de las economias mencionadas. Los mismos
autores hicieron un estudio para el caso de Turquia y Corea

que abarca el periodo comprendido entre 1970 y 2000.

Naastepad (2006) estimé un modelo para Holanda
(1960-2007), modelando de manera explicita el crecimien-
to de la productividad e incluyendo el ahorro, la inversion
y las exportaciones netas. De su andlisis, concluyé que el
régimen es dirigido por los salarios, aunque los resultados
no son muy robustos. Otro hallazgo relevante consistié en
detectar un efecto débil de cambios en los salarios sobre la

demanda agregada.

Por su parte, Naastepad y Storm (2006, 2007) elabo-
raron un modelo para ocho paises de la OCDE durante el
periodo 1960-2000. Encontraron que todos los paises de Eu-
ropa se regfan por procesos de acumulacién dirigidos por
los salarios, mientras que las economias de Estados Unidos
y de Japén se caracterizaban por regimenes dirigidos por

las ganancias.

Ederer y Stockhammer (2007) efectuaron
una estimacién para Francia con respecto al con-
sumo, el ahorro, la inversién y las exportaciones
netas, usando el enfoque de una sola ecuacién,
para el periodo 1960-2004. Concluyeron que el
régimen de demanda es dirigido por los sala-
rios si se hace la estimacién para una economia
cerrada, pero es dirigido por las ganancias si se

incorpora la variable de exportaciones.

Hein y Vogel (2007), siguiendo un méto-
do de estimacién similar al usado por Ederer y
Stockhammer (2007) —con pequefias diferencias
en la especificacion de la inversién y en la fun-
cién de exportaciones—, hicieron el andlisis para
Alemania, Austria, Francia, Holanda, Reino

Unido y Estados Unidos.

No hallaron efectos ni de la distribucién
del ingreso ni de la inversién sobre las expor-
taciones netas en cuatro de los seis paises. Su
conclusién fue que en Austria y Holanda pre-
dominan regimenes dirigidos por las ganan-
cias, mientras que los de los demads paises son

dirigidos por los salarios.






Un modelo poskeynesiano sobre regimenes

de crecimiento para Colombia

1 modelo que se expone a continuacién es un sistema

macroeconémico y poskeynesiano de ecuaciones que
sigue el trabajo de Stockhammer y Onaran (2004). En esta
seccién, se formulan las principales hipétesis y se exami-
nan los efectos esperados relacionados con la interacciéon
de las variables de interés. En la siguiente, se desarrollard
el modelo para el caso de Colombia, a fin de contribuir a los

estudios empiricos sobre este tipo de modelos.

2.1 El modelo poskeynesiano
de acumulacién

Se plantea un modelo que describe y analiza la re-
lacién entre un aumento o variacién de los salarios y las
principales variables macroeconémicas, entre ellas la dis-
tribucién, los términos de intercambio, la utilizacién de
la capacidad y el crecimiento en una economia pequeiia y

abierta (como es el caso de la colombiana).

El tema central consiste en distinguir la interaccién
entre el mercado de bienes y el mercado laboral. Mientras
que la teorfa neocldsica analiza el fenémeno del desempleo
como resultado del comportamiento del mercado laboral, en
la literatura kaleckiana el problema del desempleo obedece
fundamentalmente a deficiencias de demanda en el mercado

de bienes.

En ese sentido, a partir del modelo pro-
puesto, se abordardn empiricamente las si-
guientes preguntas: ;el desempleo estd deter-
minado por variables del mercado de bienes?;
(qué efecto tienen sobre la acumulacién los
cambios de la distribucién del ingreso?; jun in-
cremento de los salarios causa desempleo?; ;un
incremento de los salarios conduce a efectos de

sustitucién?

2.1.1 Elmercado de bienes

La modelacién del mercado de bienes
comprende las funciones de comportamiento
de la inversién, el ahorro y las exportaciones ne-
tas. Incorporando los aportes teéricos de Bha-
duri y Marglin (1990) esbozados en la seccién
anterior, se examinardn de manera explicita las
condiciones de un régimen dirigido por las ga-

nancias y las de uno dirigido por los salarios.

Se recurre a una funcién de inversién que
tiene como argumentos la utilizacién de capaci-
dad instalada y la rentabilidad esperada o tasa
de ganancia, cuyos componentes se describen

en la ecuacion 4:
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K YYK

En esta expresién, r es la tasa de ganan-

cia; R, el volumen total de ganancias; Y, el PIB

nominal; K, el stock de capital; y Y, el PIB po-

tencial.

Sobre el supuesto de que la productivi-
dad técnica del capital permanece constante, al
linealizar la funcién de inversién normalizada

por el stock de capital, se obtiene:

I
1t _
8 = f =aytaz,, +a,m ,a,8%,,  (5)
t
Todos los coeficientes son niimeros positi-
vos: 4, refleja los “animal spirits” de los inver-

sionistas, 4 capta el efecto acelerador y 4, re-

tiene el efecto ganancia.

Sobre el supuesto habitual de que el aho-
rro depende de la distribucién del ingreso, al
hacer uso de la descomposicién de la tasa de

ganancia y linealizar se obtiene:

sdomestic

8 =bz,+b,rm, (6)

En esta ecuacion, el ahorro depende de la
utilizacién de capacidad y de la participaciéon
de las ganancias en el producto: el coeficiente
b, mide el grado de sensibilidad de la variacién
del ahorro ante una variacién de la utilizacién
de capacidad, es decir, la propensién marginal a
ahorrar para una distribucién del ingreso dada;
el coeficiente b, mide la propensién a ahorrar
de los capitalistas, en el supuesto kaleckiano de
que estos son los tnicos que ahorran, mientras

que los trabajadores consumen todo su ingreso.

Ahora, incorporando la condicién de equi-
librio (ahorro = inversién), en términos de tasas

de crecimiento:

8 =8 )

Reemplazando (5) y (6) en (7), se obtiene:

a,+a,z,  +a,m,  =bz +b,m, (8)

Reordenando términos para obtener una expresién

sobre la utilizacién de la capacidad instalada:
1
ZtlS = b_[gt - bz”t] ©)
1

Y derivando con respecto a 7

0z b,
Z__2 (10)
or b

1

Esta ecuacidn, aplicable al caso de una economia ce-
rrada, permite analizar el efecto que tiene un incremento
de las ganancias ante un aumento de la utilizacién de la
capacidad instalada: que este sea positivo o negativo de-
pende de la respuesta relativa del ahorro y de la inversién

a dicho incremento.

A corto plazo, el efecto serd negativo, debido a que la
inversién no responde de manera simultdnea a la variacién
de las ganancias. En cambio, en un horizonte de tiempo
mayor, el efecto es ambiguo, pues estd asociado al efecto
positivo directo sobre la inversién y al efecto negativo so-

bre el consumo.

Para el caso de una economia abierta, se introduce la

siguiente funcién para las exportaciones netas:
nx, =-hz, +h,m, (11)

Las exportaciones netas, normalizadas por el stock
de capital, son una funcién negativa de la utilizacién de
capacidad instalada (debido a que la demanda de impor-
taciones estd relacionada positivamente con la demanda
doméstica) y una funcién positiva de la participacion de las

ganancias en el producto.

Al incorporar esta funcién en la ecuacién (9), se

obtiene:

IS 1

Z =y [gt+(h2—b2)7tt:| (12)

1 1

El signo de g_z serd indeterminado incluso en el
T

. . z . .
mismo periodo. Cuando — > (), se dice que el régimen
T
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es exhilaracionista. Esto puede darse si las exportaciones
reaccionan con mayor fuerza a la participacion de las ga-

nancias.

Una vez expuestos los diferentes componentes del
mercado de bienes, es posible precisar las condiciones que
determinan el tipo de régimen de acumulacién que predo-
mina en una economia abierta. Reemplazando la ecuacién
(12) en (5), se obtiene la ecuacién (13), como una funcién de
la distribucién del ingreso:

4 g +|a,+a h,—b, T (13)
bl +h1 t-1 2 1 bl _h t-1

1

I _
gt_a0+

Para determinar el régimen de acumulacién que pre-
valece en una economia, es decir, si estd dirigido por los
salarios o por las ganancias, hay que examinar el signo del
dltimo componente del lado derecho de la ecuacién (13). E1
signo depende de las magnitudes relativas del impacto de

las siguientes variables:

* El efecto positivo de la participacién de las ganancias
98,
or

sobre la acumulacion:
=1

e Elefecto positivo de la demanda internacional:
9g; az, i onx,_, |___ah
or,, )| onx, , )\ dor, , b,+h
¢ El efecto negativo del consumo doméstico:
ag tl azr 1 _ al bZ
oz, , )\ oz, , b+h

Si el efecto de las ganancias sobre la acumulacién y

las exportaciones netas es de tal magnitud que compensa la
caida del consumo, se dice que la acumulacién esta dirigida
por las ganancias. Si ocurre el efecto contrario, se dice que

estd dirigida por los salarios.

2.1.2 La distribucion del ingreso

La distribucién del ingreso se modela como una fun-

cién positiva de la utilizaciéon de capacidad productiva via

markup prociclico, es decir, como una funcién
positiva de la tasa de desempleo (). Esta refleja
la posicién de negociacién laboral via el efecto
del ejército de reserva marxiano y una relacién
positiva del crecimiento de la productividad la-
boral frente a la variacién de la participacién de
las ganancias, en el supuesto de que los salarios
estdn imperfectamente indexados ante cambios

de la productividad:

w,=d,+dz +d,u, +d,gx, (14)

2.1.3 Elempleo

El empleo es una funcién positiva del pro-
ducto, asi como del cambio de la utilizacién de
capacidad y del crecimiento del stock de capital.
Si el costo del trabajo es esencial para la deman-
da laboral —segtin el planteamiento de la teoria
neocldsica—, se espera que, después de controlar
la productividad, la participacién de las ganan-
cias (al estar inversamente relacionada con el
salario real) tenga un efecto negativo sobre el

desempleo.

El desempleo también dependerd de su
nivel durante el periodo anterior via efecto his-
téresis. Finalmente, si el cambio tecnolégico no
estd acomparfiado de un aumento de la deman-
da, el incremento de la productividad laboral
podria conducir a un crecimiento del desem-
pleo. La tasa de desempleo estd dada por la si-

guiente ecuacién (15):
U=n—e8 -6 z,—€r +e,u, 68X,

2.1.4 Incremento

de la productividad

El crecimiento de la productividad laboral
(gx) estd determinado por la acumulacién y la

utilizacién de la capacidad instalada. El progre-
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so técnico exdgeno es capturado por el término

constante f;:

3%, =T, + 1,8, + 7,7 (16)

2.2 Hipétesis por explorar

Después de haber presentado la estructura
del modelo, es necesario formular claramente
las hipétesis que se pretenden contrastar me-
diante el ejercicio econométrico de la tercera

seccion.

H1. La demanda efectiva determina los
resultados del mercado laboral. Se trata de va-
lidar el punto de vista kaleckiano que sittia en
el centro de la investigacion el papel que tienen
las variables que conforman el mercado de bie-
nes en la determinacién del desempleo. Se espe-
ra que un choque sobre la acumulacién o sobre

la utilizacién de la capacidad instalada provo-

ou

que una disminucién del desempleo: == () y
u z
—<0-

9g

H2. La distribucién del ingreso es crucial
para establecer el régimen de demanda que
caracteriza a una economia en un periodo de-
terminado. Los cambios que se presenten en la
participacién de las ganancias en el producto
tendrdn un efecto sobre la utilizacién de la ca-
pacidad instalada, dependiendo de la manera
como reaccionen la acumulacién y las exporta-
ciones netas ante la magnitud de dicho cambio:
“si el régimen es estancacionista (exhilaracionis-

ta), un choque de la participacién de las ganan-

cias disminuird (aumentard) la utilizacién de capacidad y, si
la acumulacién es dirigida por los salarios (dirigida por las
ganancias), un choque de la participacién de las ganancias
tendrd un efecto negativo (positivo) sobre la acumulacién”
(Stockhammer y Onaran, 2004).

H3. El efecto ejército de reserva. Kalecki sostuvo la
existencia de un efecto positivo del desempleo sobre la par-
ticipacién de las ganancias, del cual se desprende, siguien-
do la linea de investigacién marxista, una relacién negativa
entre desempleo y salarios reales. Por el contrario, la teorfa

neocldsica sostiene la existencia de una relacién inversa en-

tre desempleo y la participacién de las ganancias. Se tratard

or

de mostrar que ZZ - (.
u

H4. Indexacién imperfecta de salarios frente a la pro-
ductividad laboral. Dado que el crecimiento de los salarios

no crece a la par con los aumentos de productividad, se es-

on
peraque — > (.
agx
H5. Desempleo tecnolégico. Mientras que los incre-
mentos de la productividad laboral no estén acomparfiados
de un aumento de la demanda efectiva, se espera un au-

mento del desempleo ante un choque causado por aumen-

tos de dicha productividad laboral: ou >0-
ox

Hé. La hipétesis neocldsica sobre el mercado laboral.
Puesto que en esta teoria los salarios son considerados tini-
camente como un costo, se tratard de confirmar la hipétesis

neocldsica sobre el mercado laboral, que plantea una rela-

cién negativa entre empleo y salarios reales: du <0-

or

H?7. Efecto sustitucién. Esta hipétesis sostiene que,

ante un incremento de los salarios, el “factor trabajo” serd

sustituido por el “factor capital”: dgx <0-
v/



Estimacion econométrica mediante
un modelo VAR estructural

I L’l modelo econométrico que se presenta tiene el obje- El SVAR utilizado se compone de cinco
tivo de evaluar la validez empirica de las hipétesis variables:

enunciadas en la seccién anterior. A estos efectos, se recurre Lo .
1. ACCU: tasa de crecimiento del capital bruto.

a un modelo VAR estructural.
2. GAP: tasa de utilizacién de la capacidad ins-

En términos generales, este es un sistema de dos
0% 8 ! ! 08 © talada y corresponde a la brecha del producto.

mads series de tiempo cuya modelacién permite considerar

rezagos de las variables objeto de estudio, asi como la inte- 3. PS: participacin de las ganancias en el

raccién dindmica que pueda existir entre ellas, y al cual se producto del sector empresarial
le incorpora un esquema de identificaciéon que permite in- 4. U: tasa de desempleo.

troducir restricciones entre variables enddgenas y exdgenas. Lo L.
B y o8 5. GX: tasa de crecimiento de la productivi-

Puesto que en la metodologia SVAR cada variable dad laboral de la economia en su conjunto.
dependiente es regresada sobre los valores rezagados de

En el enfoque SVAR estdndar, se hace

todas las demads variables del sistema, suele considerarse . .
una regresiéon de cada una de las variables so-

esta herramienta como la mds apropiada para comparar las . .
bre sus propios rezagos y los de las demads va-

diversas hip6tesis que subyacen a diferentes teorias. . L L
riables, de acuerdo con la siguiente expresion:

Siendo el propdsito del trabajo evaluar la relacién Y =d +Cy,_, +u, (17)

entre distribucién, acumulacién, utilizacién de capacidad
y empleo, usar esta metodologia permitird captar la forma En donde:

como interactiian estas variables de manera simultdnea. En )
) ) ) Y: vector de variables
la estimacion del modelo, se suele hacer uso de las conoci-

P . . . d: variables deterministicas
das técnicas de simulacién de impulso-respuesta para dar-

. . (constante, tendencia)
les mayor evidencia a los resultados.

u: vector de innovaciones
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El SVAR se puede estimar en tres pasos.
Primero, se calcula el VAR segtin la ecuacién
(17), que arrojard las estimaciones de los coefi-
cientes sobre los valores rezagados y los errores
estimados. Luego, se utilizan los valores de es-
tos errores para obtener las estimaciones de la

matriz B del modelo de la ecuacion (18):

BY,=d, +B Ay, , +¢, (18)
_uACCU 1 bll 0

ucAP bzl bZZ

Ups |=| 0 by

uu 41 b42

L Hex 1 | s bs,

En donde u es el vector de los choques ob-
servados —es decir, los residuos de ACCU, GAP,
PS, U y GX-, C es la matriz de las interacciones
simultdneas y ¢ es el vector de las innovaciones

no observadas.

Para el andlisis empirico, se presentan las
series de las cinco variables macroeconémicas
antes mencionadas con una frecuencia trimes-
tral y durante un horizonte de tiempo que com-
prende entre 1981:01 y 2007:04, para un total de
108 datos.

Sobre las fuentes de datos utilizadas en el

andlisis, se hacen las siguientes aclaraciones:

a) Las series trimestrales se tomaron de
Pulido (2011), que hizo un ejercicio de
filigrana para ensamblar las series a
partir de cuentas nacionales de manera

consistente para el periodo de estudio.

33

Finalmente, se hace el andlisis de impulso-respuesta,
que consiste en calcular las reacciones del sistema ante cho-
ques exdgenos simulados para cada una de las variables
enddgenas. Un aspecto esencial del presente anélisis es la
estimacién de los efectos contempordneos, los cuales se
presentan en el siguiente esquema matricial. Los coeficien-

tes se derivan de la estimacién completa del SVAR.

b, >0

T 1 b,>0

O SACCLI b32 > O

00 Eear b35 <0

b35 EPS b4l < 0

b44 b45 gu b42 > 0

0 bSS i gGX b45 > O
- - Ysl

b, >0

b) El dato del stock de capital se tom¢ de la serie anual
elaborada por el Departamento Nacional de Planea-
cién y con base en la metodologia de trimestraliza-

cién disponible en EViews.

Se hicieron pruebas de raiz unitaria en Stata 11 para
determinar si las series son I(0). Ademds, se utilizé la prueba
DFGLS para raiz unitaria propuesta por Elliott, Rothenberg
y Stock (1996), que es una prueba Dickey-Fuller aumenta-
da, pero con la particularidad de que la serie de tiempo es
transformada via regresiones de minimos cuadrados gene-
ralizados (GLS) antes de ser calculada. Los estudios hechos
por estos autores y sus aplicaciones efectuadas en otras in-
vestigaciones han demostrado que esta prueba es mucho
mds potente que versiones anteriores de la prueba Dickey-

Fuller aumentada.

Enla tabla 1 se presenta la estimacion de los coeficien-
tes del modelo SVAR contempordneos. Aunque la especifi-
caciéon muestra sobreidentificacion, el test LR de sobreiden-
tificacién valida el conjunto de las restricciones impuestas

en el sistema de ecuaciones.
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Tabla 1. Estimacién de los efectos contempordneos

Sample: 19814 - 2008q4 Overidentified model
No. of obs. =108 Log likelihood = 1.444.122

Nombre del - Error

parametro Coeficiente estandar z P>z Intervalo de confianza (95 %)
b_2.1 0,1463696 0,2250597 0,65 0,515 -0,2947393 0,5874786
b_3.2 -0,0091371 0,0538409 -0,17 0,865 -0,1146633 0,0963892
b_3.5 -0,337185 0,0531235 -6,35 0,000 -0,4413052 -0,2330648
b_4.1 -1,517819 0,7365497 -2,06 0,039 -2,961429 -0,0742075
b_4.2 0,3525641 0,312309 1,13 0,259 -0,2595503 0,9646784
b_4.5 0,2246066 0,3080977 0,73 0,466 -0,3792538 0,828467
b_5.1 0,143292 0,2285698 0,63 0,531 -0,3046965 0,5912806
b_5.2 0,0086836 0,0970883 0,09 0,929 -0,1816059 0,1989732

Fuente: elaboracién propia.

En general, los resultados son interesantes. El signo
de los coeficientes se corresponde con la teoria para los pa-
rametros b_2.1, b_4.1, b_4.5, b_5.1 y b_5.2. Para los otros
tres coeficientes (b_3.2, b_3.5 y b_4.2) se encuentran signos

contrarios a los esperados.

Esto quiere decir que los mecanismos kaleckianos y
kaldorianos pueden ser importantes en la dindmica de la
acumulacién y distribucién en la economifa colombiana.
Por ejemplo, un aumento del uso de la capacidad instalada
incrementa el ritmo de acumulacién; un mayor ritmo de
inversién reduce el desempleo; los aumentos de producti-
vidad pueden aumentar el desempleo en la medida en que
los salarios no crecen al ritmo de la productividad (como
consecuencia de la existencia de oferta ilimitada de trabajo

o de un ejército industrial de reserva).

Finalmente, lo que explica los cambios de la producti-
vidad son los aumentos del stock de capital y el mayor uso
de la capacidad instalada. Sin embargo, como se observa en

la tabla 1 de efectos contemporaneos, solo dos de los coefi-

cientes (b_3.5 y b_4.1) resultan ser significativos

en los niveles convencionales.

Por eso, las conclusiones anteriores deben
ser matizadas. Estos resultados pueden deber-
se a problemas de homogenizacién de algunas
series, como la del desempleo, en la cual se han
presentado varios cambios metodolégicos. Asi-
mismo, pueden deberse a la trimestralizacién
de las variables (como el stock de capital y la
distribucién funcional), que puede estar afec-
tando las estimaciones. Posiblemente, si se usa-
ran datos con una frecuencia anual, los resul-
tados mejorarian ostensiblemente. El problema

es contar con series de datos de dicho intervalo.

Ahora se presenta el andlisis de las funcio-
nes de impulso-respuesta del SVAR. Las grafi-
cas se presentan en la figura 2. La evaluacién de

las hipétesis, en la tabla 2.
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En primer término, se puede decir que existe eviden-
cia débil para el modelo impulsado por la demanda. Un
aumento del uso de la capacidad instalada se refleja en re-
ducciones del desempleo en los primeros tres trimestres
con alguna oscilacién. Pero al mismo tiempo se encuentra
que aumentos de la inversién o de la acumulacién traen
consigo un mayor desempleo en los primeros dos trimes-
tres, que luego se reduce hasta el décimo periodo y se man-

tiene positivo.

Tabla 2. Evaluacién de hipétesis

La variable distributiva, al parecer, no tie-
ne efectos significativos sobre la dindmica del
mercado de bienes y el desempleo. El régimen
de acumulacién colombiano podria ser estanca-
cionista, pues se observa que un aumento de la
ganancias capitalistas reduce la acumulacién en
los primeros trimestres y se conserva levemen-
te por debajo en el décimo trimestre. El mismo
choque no tiene efecto significativo sobre el uso

de la capacidad instalada.

H1. Mercado de trabajo dirigido por la demanda: Si.

ou Y ou
—<0 —/«<0
dag az<

gy z son ambas insignificantes

H2. Regimenes dirigidos por la distribucion

El efecto es no significativo

H3. Efecto ejército de reserva: g_” >0
u

El efecto es no significativo

H4. Indexacion imperfecta de salarios: 8_71 >0 No
0gx
coico: OU
HS5. Desempleo tecnoldgico: ——_ ~
agx

No. Sin efectos

H6. Mercado laboral neoclasico: B_U <0
or

No. Sin efectos

H7. Sustitucion: 9X _
on

No significativo. Sin efectos

Fuente: elaboracién propia.

Sobre la hipétesis del ejército industrial de reserva, se
puede decir que, si bien un aumento del desempleo reduce
las ganancias durante los primeros trimestres, el efecto se
desvanece en el periodo final. La hipétesis del mercado la-
boral neoclésico, al parecer, no encuentra mucho respaldo
en los datos, puesto que una innovacién de las ganancias

reduce el desempleo en los primeros trimestres, pero hacia

el final del horizonte de simulacién préctica-

mente este efecto desaparece.

Con respecto a la hipétesis sobre el desem-
pleo tecnolégico, se observa que un aumento
de la productividad reduce el desempleo en los

primeros trimestres, con oscilaciones, pero al fi-



Documentos de Investigacién. Economia, n.° 16. Noviembre de 2013

N
o~

nal aumenta levemente, aunque no es un efecto
significativo. Al parecer, no existe evidencia de
la imperfecta indexacién salarial con los cam-
bios de productividad: al final del trimestre

diez, los efectos desaparecen.

Por tltimo, si operaran los efectos de sustitucién neo-
cldsicos, cuando aumentan las ganancias (o se reducen los
salarios), entonces la productividad del trabajo deberia
caer. Pero los resultados del ejercicio muestran que el efecto
es solo de corto plazo, mientras que en el periodo final el

impacto précticamente se desvanece.



Conclusiones

1 objetivo del presente trabajo ha sido estimar econo-
métricamente un modelo poskeynesiano de acumula-
cién y distribucién del ingreso que permitiera determinar
si el régimen de acumulacién colombiano es dirigido por

la demanda.

Dependiendo del valor de los pardmetros y de las res-
puestas dindmicas de las variables del modelo, se pueden
establecer por lo menos dos regimenes: régimen de creci-
miento dirigido por las ganancias y régimen de crecimiento diri-

gido por los salarios.

Aunque existen robustos estudios empiricos para los
paises desarrollados que validan la pertinencia del analisis
propuesto, en el caso colombiano atin no se cuenta con es-
tudios sistemdticos y rigurosos. Este documento pretende
contribuir a la literatura empirica de este importante pro-

grama de investigacién no convencional.

Luego de exponer las bases conceptuales de estos re-
gimenes de acumulacién, se llevé a cabo una estimacién
econométrica con base en la metodologfa VAR estructural
y se hizo el andlisis de impulso-respuesta, con miras a esta-

blecer la validez de las hipétesis centrales del modelo.

Al confrontar el modelo con los datos de la economia

colombiana para el periodo 1981:01-2007:04, los resultados

obtenidos mediante la estimacién de los coefi-
cientes, si bien permiten afirmar la validez de
algunos hechos estilizados en la linea de Kalec-
ki y Kaldor, asi como la posibilidad de que en
el caso colombiano exista un régimen dirigido
por los salarios, no hay una evidencia empirica
robusta que permita caracterizar de manera de-

finitiva el régimen de acumulacién.

De hecho, varias de las hipétesis enun-
ciadas en la seccién 2 quedan invalidadas. Por
ejemplo, no existe evidencia que ratifique la
hipétesis del desempleo tecnoldgico ni la idea
del ejército industrial de reserva. Tampoco se
verifica la idea convencional del mecanismo de
sustitucién bruta en el mercado laboral. Final-
mente, no se rechaza la hipétesis de indexacién

imperfecta de los salarios con la productividad.

Una de las dificultades del trabajo fue
no disponer de series de alta frecuencia para
poder estimar el modelo SVAR sin sufrir una
pérdida grande de grados de libertad. Aun-
que existe informacién anualizada, varias
variables tuvieron que someterse a procedi-

mientos artificiales de trimestralizacion, lo
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que impone una estructura ad hoc a la serie

que podria afectar las estimaciones.

De otro lado, series como la tasa de desem-
pleo se empalmaron para tener informacién ade-
cuada del periodo de estimacién. El problema es
que la definicién y la metodologia para medir
la desocupacién han cambiado varias veces du-

rante el periodo, lo que puede explicar en parte

algunos de los resultados negativos del ejercicio. De ahi la
necesidad de tratar de contar, en un trabajo futuro, con se-
ries de frecuencia anual mds largas o de mejorar los procedi-

mientos de medicién de las variables esenciales del modelo.

Asimismo, se puede ampliar el modelo incorporando
explicitamente el comercio exterior y factores financieros,
tal como se viene haciendo en la literatura reciente inter-

nacional.
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Anexo 3. Pruebas econométricas
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Anexo 3. Pruebas econométricas

Seleccién de orden de rezagos
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Anexo 3. Pruebas econométricas

Seleccién de orden de rezagos
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Anexo 4. Condicién de estabilidad de las pruebas de raiz unitaria

Roots of the companion matrix

Imaginary

[ [ [ [
-1 5 0
Real

o
- —

Points labeled with their distances from the unit circle

Fuente: elaboracién propia.



Distribucién y desempleo: un modelo vectorial autorregresivo (VAR) estructural y kaleckiano para Colombia 39

Anexo 5. Esquema general de Bhaduri y Marglin
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Fuente: elaboracién de Bhaduri y Marglin (1990) (traduccién propia).
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