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PROLOGO

Esta tesina se realizd como trabajo final para la materia Seminario de la Facultad de Ciencias
Econdmicas de la Universidad Nacional de Tucuman.

Este ensayo tiene como objetivo exponer la teoria de crecimiento econémico propuesto por
Michael Kalecki, haciendo énfasis en la demanda efectiva, el crecimiento y la distribucion del
salario. Es importante recalcar que la postura tedrica de Kalecki se contrapone a la vision clasica de
la economia, que condiciona el crecimiento a factores de la oferta.

En este trabajo desarrollaremos el marco tedrico de Kalecki, como también aquellos autores
que continuando la linea de investigacion del mismo, han realizado generalizaciones y aportes
significativos al modelo original, como es el caso de Blecker y el modelo generalizado de Bhaduri
y Marglin.

Ademas haciendo uso de la econometria se presenta el analisis empirico, del modelo béasico
de crecimiento Kaleckiano, para el caso de la economia de la Replblica Argentina en el periodo
1996-2014.



CAPITULO |

MODELO BASICO KALECKIANO

Sumario: 1.- Resefia del pensamiento Kaleckiano 2.-Fundamentos Microeconomicos
3.- Distribucion del Producto.4.-Teoria de la Ganancia.5.-Determinantes de la

Inversion.

1.- Resefna del pensamiento Kaleckiano

Nacido en Lodz (Polonia) en 1899, Kalecki estudio ingenieria, sin llegar a licenciarse, en la
Politécnica de Varsovia, tuvo que ganarse la vida como periodista economico debido a las
dificultades econdmicas por las que pasaba su padre. Gran parte de sus primeros trabajos tedricos
fueron publicados en la prensa especializada y en la prensa socialista; solo recientemente han
pasado a estar disponibles en ingles. Trabajo durante siete afios en el Institute for Bussinness Cycle
and Price Research de Varsovia, antes de trasladarse durante un corto periodo de tiempo a Suecia Y,
posteriormente, a Inglaterra, donde vivié entre 1936 y 1945, alli trabajo como profesor en la
Universidad de Cambridge en un Instituto de Estadistica en Oxford. Después de la guerra fue
contratado por la Organizacion Internacional del Trabajo en Montreal, y por las Naciones Unidas en

Nueva York.

1) OSIASTINSKY, Jerzy. Una historia de la Economia Poskynesiana desde 1936.Ediciones Akal (2009)
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La version de Kalecki como un economista netamente marxista es la que presenta el propio
Michael Kalecki. EI mismo reconoce que en materia tedrica estd formado en Marx y fuerte
influencia de Rosa Luxemburgo. En los articulos que escribe en 1934, 1954 y 1969 su
reconocimiento de que su modelo tedrico, que como se vera mas adelante, tiene la originalidad de
resolver el problema de la demanda efectiva, estd planteado por ecuaciones que traducen a modelo
macroecondmico los esquemas de reproduccion ampliada que desarrolla Marx en el Tomo 1l del
Capital.®

El economista polaco nos presenta en su obra quizds mas importante titulado “Teoria de la
Dinamica Economia” (Ensayo sobre los movimientos ciclicos y a largo plazo de la economia
capitalista) publicado en 1954, una de las contribuciones mas significativas en el marco de la teoria
economica, como es la descripcion del principio de demanda efectiva, y la posibilidad de remediar
el desempleo en una economia industrial, por medio del gasto plblico.®Este texto mantiene los
conceptos mas importantes recogidos en otros anteriores: “Ensayo de la Teoria Economia y sus
Fluctuaciones” (1939) y “Estudios de la Dindmica Econdémica” (1944). El segundo, publicado
postumamente en 1971 es “Ensayos Escogidos sobre dinamica de la economia capitalista 1933-

1970.

Es conveniente explicar los rasgos mas importantes de su teoria para comprender porque su
trabajo se sittia en un lugar alejado de la “ortodoxia” representada, en los afios treinta, por la
llamada “Economia Neoclasica” marshalliana, y continuada, a partir de los cuarenta, por la
keynesiana, la monetarista y la llamada sintesis neoclasica. Desde un punto de vista metodologico la

obra de Kalecki tiene bastantes semejanzas con las de Marx y Ricardo.

Bajo la perspectiva kaleckiana, la interaccion entre el grado de monopolio, salarios y
propension a consumir de los distintos agentes determina la demanda, al tiempo que esta genera los
incentivos y las necesidades de inversion, siendo esta Ultima la variable que genera y explica los

movimientos del producto y el empleo, estableciendo una relacién circular entre los componentes

() LAVERGNE, Néstor Pablo. La Macroeconomia de Michel Kalecki .Trabajo presentado en el Seminario
del Doctorado sobre teoria Econdmica a cargo de Manuel Fernandez Lépez en la F.C.E de la UBA. Pag.4

) KALECKI, Michael. Economia Socialista y Mixta Ensayos sobre crecimiento econémico, Edicién(México
1976) Fondo de Cultura Economia, pag.7




sefalados. Mediante la interaccion de las fuerzas de la demanda efectiva, la determinacién de la tasa
de utilizacién de la capacidad, junto con las tasa de beneficio y acumulacion, resultan enddgenas

aun en el largo plazo. @

Del libro “Teoria de la Dinamica Econdémica” podemos enunciar las caracteristicas mas

sobresalientes del anlisis kaleckiano y son:

1°) El andlisis opera en distintas etapas: inicialmente, en el andlisis micro, se supone que la
cantidad producida viene dada y se estudia la fijacion de los precios y la distribucion del producto.
A continuacion, los precios y la distribucién se consideran dados y se estudian los determinantes de
las decisiones de inversion. Por dltimo, la inversion a través de los beneficios y los factores
distributivos determinan el empleo y la produccion, que sera de nuevo tomada como dada en la

primera etapa. Este proceso interactivo es similar al empleado en la Economia Politica Clasica.

2°) El anadlisis va de la microeconomia a la macroeconomia: aunque ambos aspectos son
considerados interdependientes, se empieza estudiando el comportamiento en la fijacion de precios
de las empresas productoras de bienes acabados, para a continuacion realizar una agregacion para
un sector de la industria manufacturera y extraer conclusiones sobre la participacion de los salarios
en el valor afadido sectorial. Asi se siguen realizando sucesivas agregaciones, para finalizar

obteniendo conclusiones sobre la distribucion del producto en la economia nacional.

Sin embargo, a pesar de iniciarse el analisis de lo micro, no se comparte la teoria neoclasica
de preeminencia de la microeconomia sobre la macroeconomia. Para Kalecki, al igual que para
Keynes, al trasladar el comportamiento de un individuo al conjunto de la sociedad, se cumple la
Ilamada falacia de la composicion: por ejemplo lo que es bueno para un empresario individual no
tiene que ser bueno para el conjunto de la economia; una reduccién de salarios para aumentar los
beneficios del empresario puede producir el efecto contrario, dado que puede generarse una

reduccion de la demanda.

#) CASSETTI, Mario.Bargainining Power, Effective Demand and Technical Progress: a Kaleckian model of
growth. Cambridge Journal of Economics, 27.pag 450




3°) La economia opera en situacion de competencia imperfecta: los monopolios, oligopolios, los
carteles, las multinacionales, el poder sindical y el exceso de capacidad productiva, son la
manifestacion habitual de la economia industrial del siglo XX.

4°) Se hace poco uso del concepto de equilibrio: no se comparte la idea de equilibrio neoclésico
que supone una situacion de reposo donde no operan fuerzas internas en la economia que

provoguen un cambio en la misma.

Equilibrio es un término que rara vez se encuentra en la obra de Kalecki. Cuando se hace es
en un sentido similar al de la tradicional ricardiana y marxista; es un equilibrio de carécter

hipotético que no tiene porqué ser alcanzado.

5°) Interés en la evolucion del sistema econdémico: el anlisis estatico en una etapa posterior se
convierte en dinamico. Algunas de las razones que hacen peculiar la teoria de Kalecki son el ser
explicitamente dindmica; tener en cuenta la distribucion de la renta, asi como su nivel; y establecer

la importante distincion entre los pedidos de inversion y el desembolso de la inversion.

Ademas, muy en la tradicion marxista, creyd siempre en el comportamiento ciclico del sistema

econOmico.

6°) Ausencia de las herramientas analiticas y del lenguaje, propios de la economia en el uso:
Por el lado del consumo, no se emplea la funcion de utilidad ni las curvas de indiferencia. Del lado
de la produccion, no se trabaja con funciones de produccion y, mucho menos, se cree que operen los

rendimientos decrecientes a escala (como defienden los economistas clasicos y neoclasicos).
Esto puede deberse a que Kalecki nunca habia aprendido la economia ortodoxa. ©

7°) Utilizacién de conceptos propios del marxismo y de la tradicién clasica: en consonancia con
lo anunciado en los seis puntos anteriores. Asi la unidad de medida de la sociedad no son los
individuos sino la clase social tal y como lo entiende Marx y Ricardo, aquella que parte de la

consideracion de que la desigualdad fundamental, es la desigualdad en la propiedad de los recursos

) ROBINSON, Joan. La Segunda Crisis del Pensamiento Econdmico. Editorial Actual(
Madrid1973).pag. 43.




productivos ©®: Si uno posee capital o alquila su fuerza de trabajo a los poseedores del mismo. Esto,

ademas, hace que la distribucion de la renta sea estudiada desde un punto de vista funcional.

8°) Papel primordial a la teoria de la distribucién funcional y la inversion: que es la llave de la
terminacion del nivel de demanda y el crecimiento. En esto hay una coincidencia, por un lado con la
opinion de Ricardo de que el entendimiento de la distribucion de la renta es el principal problema
del analisis econémico, y, por otro, con la teoria de la demanda efectiva de Keynes.

En resumen, la teoria de Kalecki esta anclada en la tradicion clasista y marxista, presentando
puntos de coincidencia con la escuela keynesiana. Tiene como piezas centrales la distribucion de la
renta y el comportamiento de la inversion, para a partir de estas explicar el comportamiento del
sistema econdmico y sus variables relevantes. Su analisis parte del comportamiento de la empresa
(nivel microecondmico) pasando a continuacion al estudio de la economia en su conjunto (nivel
macroecondmico), todo ello en un mercado donde lo comun es la competencia imperfecta.
Inicialmente su teoria es estdtica para acabar siendo netamente dinamica (teoria del ciclo

econémico).

2.- Fundamentos Microecondmicos

Como se ha sefialado, Kalecki comienza analizando el comportamiento de las empresas, pero
solo el de aquellas que producen bienes acabados. A este respecto se consideran dos tipos de
empresas segun el tipo de bienes que elaboran, aquellas que generan articulos acabados y las que
aportan materias primas y productos agrarios. Esta distincion es pertinente debido a la diferente

forma en que se comportan los precios de los dos tipos de bienes.

A corto plazo los precios de los bienes varian de dos maneras: en primer lugar estan aquellos
que lo hacen ante cambios en la demanda, que se corresponden con los de materias primas y
productos agrarios; Yy, en segundo lugar los que en su variacion intervienen las transformaciones en
sus costos de produccion, que son los de los articulos acabados.” No es que los precios de los

articulos acabados no reciban la influencia de cualquier variacién de los precios de las materias

() FRIEDMAN, Milton. Teoria de los Precios. Editorial Alianza (Madrid1982). Pag. 26.




primas que haya sido determinada por la demanda, sino que dicha influencia se transmite via

costos”. )

Esta clasificacion refleja condiciones de oferta diferentes para los dos tipos de bienes. Debido
a que se opera con exceso de capacidad productiva, (respecto al supuesto que las empresas de
bienes acabados operan casi siempre con exceso de capacidad productiva, piénsese que dicha teoria
fue formulada en los afios treinta donde lo comin eran los procesos deflacionarios propios de la
crisis) y que su oferta de los productos acabados es completamente elastica: varia la cantidad
producida ante presiones de la demanda sin que lo hagan los precios, esto solo lo hacen ante las

alteraciones en sus costos.

Para las materias primas y productos agricolas la oferta es inelastica, y la presion de la demanda se
transmite automaticamente a los precios; aunque en la variacion de estos puede haber algin

elemento especulativo.

Lo traduzcamos en ecuaciones: si se considera una empresa ‘i’ productora de un solo bien
acabado, dentro de un sector industrial ‘j> que posee un equipo productivo dado, es decir un cierto
stock de capital. Esta empresa tiene una funcion de oferta elastica debido a que no funciona a plena

capacidad productiva:

Yy
Ujj = <1 (1.1)
Ypij

Siendo Yij el volumen de produccion de la empresa, Y,pij su produccion potencial y Ujj el

grado de utilizacion de la capacidad instalada de la empresa, que es menor que la unidad.

Ademas los costos directos de produccion —materias primas y salarios- por unidad producida Cij,

que Kalecki los denomina costos primos y no se modifican cuando varia la produccién. En realidad

(7) KALECKI, Michael. Teoria de la Dindmica Economia. Fondo de Cultura Economia. Edicién
(Mexico1954).pag.11




en muchos casos los costos primos unitarios descienden un poco a medida que aumenta la

produccion, pero hacemos abstraccion de esta complicacion que no tiene mayor importancia. ©

La empresa ‘i’ fija el precio del bien que produce pij, teniendo en cuenta los costo primos
medios (el costo primo medio es el resultado de la suma entre el costo de las materia primas, los
insumos Yy el costo de la mano de obra directa entre el numero de cantidades producidas por el bien
final) y los precios fijados por las empresas rivales dentro del sector. Esta idea queda recogida en la

siguiente combinacién:
Pij=mijUij+n;jPj (1.2)

Siendo Pj el precio medio ponderado del sector donde opera ‘i’; mij Yy njj son los dos

coeficientes de la relacion lineal que cumplen las restricciones:
mij» 0; O<n;j<1

En el caso limite en que Pij=P; para que se cumpla la igualdad (1.2), njjnecesariamente debe ser

menor que uno si se verifica la otra restriccion de mij 0.

Es conveniente aclarar que los “coeficientes m y n” que caracterizan la politica seguida por la
empresa en cuanto a la fijacion de precios, reflejan lo que puede llamarse el grado de monopolio en

el que la empresa se situa. ©

Esto quiere decir que m y n vienen a representar la capacidad de maniobra que tiene la empresa para
fijar el margen de beneficios: cuanto menores sean los costos primos medios en relacion a las
empresas competidoras, y mayor sea la cuota de mercado atribuible a la misma, mas grande sera el

margen que se satisfacen los costos generales y los beneficios.

8 KALECKI, Michael. Teoria de la Dindmica Econdmica. Edicién (Madrid 1954). pag.12
© |bidem, pag. 13




3.- Distribucion del Producto

Después de estudiar como fija el precio una empresa que fabrica bienes acabados, se procede

a realizar una agregacion para el conjunto de empresas que fabrican articulos similares.

De este modo se considera la formacién del precio medio sectorial, es decir que para la industria o
sector especifico se deben utilizar los promedios de cada uno de los elementos p, m, n y u es decir
de todas las empresas.

m

P=r=u (13)

-n

El grado de monopolio se determina por la relacion entre, los ingresos brutos totales de la industria

y sus costos directos totales.

Con los planteamientos de Kalecki, el grado de monopolio tiene sus origenes, de acuerdo a los
procesos de concentracion de empresas gigantes dentro de las industrias, por lo que su influencia
dentro de la misma es proporcional a su tamafio y a la porcion de ingresos percibida dentro del total
de la industria, sobre todo en la fijacion de precios, la cual afecta al valor promedio de la industria
de manera sensible. Esto hace que las demas empresas tiendan a seguirla y se refuerza, entonces, la
condicion de mercado imperfecto. Tales influencias se evidencian en: los acuerdos de precios
hechos por las empresas pertenecientes a un sector, la aplicacion de publicidad como mecanismo de
promocion de ventas, las variaciones en los gastos generales de las empresas frente a sus costos
directos como mecanismo de proteccidn de las ganancias y la fuerza ejercida por grupos de presion

como los sindicatos.

Pasamos ahora a vincular la relacion entre ingresos brutos y los costos primos de una industria, con
la participacidn representada por los salarios en el valor agregado de la industria. El valor agregado,
o0 sea el valor de los productos menos los costos de los materiales es igual a la suma de los salarios,

los gastos generales y las ganancias.



En su modelo, Kalecki parte de la ecuacion del valor bruto de produccion para una empresa o para

una rama industrial especifica. Esta ecuacion queda definida como sigue:
V=M+W+P (1.4)

V: Valor Bruto de Produccién

W: Monto Total de Salarios

M: Costo Total de Insumos

P: Monto Total de Ganancias

Si se considera que un mayor valor bruto de produccion en relacion a los costos, es un reflejo del
grado de monopolio, puede definirse como una medida de este ultimo al parametro k, el cual

expresa la relacion entre el valor bruto de produccion y los costos totales:

W+M (15)

A partir de la ecuacion (1.5) el valor bruto de produccion puede expresarse de la siguiente manera:

V=k (W+M) (1.6.)

En todo este esquema resulta central la capacidad de fijacion de precios mediante el
establecimiento de un sobreprecio 0 mark-up por encima del costo unitario. Cuanto mas grande sea
el mark up, mayor sera la relacion entre el valor bruto de produccion (V) y los costos totales, los
cuales quedan definidos por la suma del valor de los insumos (M) y el monto de salarios pagados
(W). En otras palabras, el parametro k esta en relacion directa con el mark up, el cual, a su vez,
depende del grado de monopolio. Por su parte, el monto de las ganancias puede expresarse como el

valor bruto de produccién menos los costos totales:

10



P=k (W+M)-(M+W)= (k-1) (W+M) (1.7)

La ecuacion (1.7) indica que el monto de ganancias sobre los costos totales esta determinado
por el grado de monopolio. Para expresar la relacion entre los salarios y el valor agregado se parte
de la nocion de que este Ultimo es igual a la suma de los salarios (W) y las ganancias (P).

Y=W+P (1.8)
Donde Y= Valor Agregado
Remplazando P en la ecuacion (1.8.)

Y= W+ (k-1) (W+M) (1.9)

La participacion de los salarios en el valor agregado queda expresada matematicamente por la

relacion entre estos dos componentes de manera que:

w=t____W
Y WH+k-1)(W+M)

(2.0)

Si se divide numerador y denominador por el monto de los salarios pagados la ecuacion (2)

quedaria de la siguiente manera:

1
W= 1+(k—=1)(1+)) (2.1)
Donde j =%

Es decir que en la ecuacidén (2.1) el parametro j representa la relacién entre los costos de los
insumos (M) y el monto de los salarios pagados (W).En definitiva, la ecuacion (2.1) indica que la
participacion de los asalariados en el valor agregado de la industria o de una rama industrial estara
en relacion inversa con el grado de monopolio de esa industria (k) y con el costo de los insumos, y

desde luego estara en relacion directa con el monto de los salarios.

11



Estos dos Ultimos componentes estan contenidos en el parametro j, de manera que cuando

aumentan los costos de los insumos j se incrementa y cuando aumentan los salarios j disminuye.

Sintéticamente podria decirse que la participacion de los asalariados en el valor agregado esta en

relacion inversa al parametro j. 9

El pasaje de la Industria individual al conjunto de la industria manufacturera

En el anélisis anterior se buscaba poder explicar cbmo se determina la participacion de los
salarios en el valor agregado de la industria o rama industrial especifica. Trasladar esta explicacion
al conjunto de la industria manufacturera es mas complicado, porque lo que para algunas empresas
es parte componente del costo de los insumos, para otras son ventas y ganancias. De esta manera es
mas dificil determinar en que consiste el costo de los insumos para el conjunto del sector industrial,
porque en parte los insumos son producidos dentro del propio sector industrial que se quiere

analizar.

Al decir de Kalecki, “la relacion entre los ingresos brutos y los costos primos, y la relacion
entre el costo de los insumos y el importe de los salarios para la industria manufacturera en su
conjunto dependen también de la importancia de determinadas industrias en el conjunto
industrial”.*? “Estas industrias seran previsiblemente aquellas que controlan la oferta de insumos
estratégicos de los cuales dependen la produccién de numerosas ramas industriales en las etapas
subsiguientes de fabricacion. Por lo tanto las ramas industriales productoras de insumos estratégicos
pueden al igual que otros sectores industriales, fijar un mark up por encima de sus costos que estara

en relacion directa con el grado de monopolio prevaleciente en esas ramas.”*?

(10) GALLO, Marcos Esteban: Marx, Keynes y Kalecki: sus conexiones en la Teoria de la Distribucién del
Ingreso, el Valor del Cambio y la Naturaleza del Capital.(Mar de Plata). Pag. 15 al 18

(11) KALECKI: Ibidem.pag. 29

(12 GALLO, Marcos Esteban.op.cit. pag. 19
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Kalecki transforma la ecuacion (2.1) en:

, 1
T 1+ (k'—1)(14j)

(2.2)

Donde w’= participacion de los salarios en el conjunto de la industria manufacturera; k’= grado
de monopolio en la industria manufacturera y j’= relacién entre el costo unitario de los materiales y

el salario por unidad producida.

La diferencia entre k’ y k es que el primer parametro contempla el grado de monopolio del sector
industrial desde una mirada mas abarcativa, comprendiendo que el grado de monopolio varia en las
distintas fases de produccion encadenada, pero que un elevado grado de concentracion en
determinadas etapas de produccion y comercializacion reducira la participacion de los salarios en el

valor agregado del sector industrial.

“Los sectores mas monopolizados no solo estaran en condiciones de reducir la participacion de los
salarios en el valor agregado generado por un mark up mas elevado, sino que podran capturar parte
del valor agregado de fases de produccion menos concentradas, ya sea aprovechando su poder
monopolico (fijando precios de venta a las sucesivas fases de la produccion a las que proveen
insumos), o bien haciendo uso de su poder monopsénico (imponiendo precios de compra a sus

proveedores)”. %)

La diferencia entre j y j’se da en que el primer parametro (el de la industria individual) el costo de
los insumos es un dato exdgeno dentro del sistema, mientras que si se toma el conjunto de la
industria parte de los costos de los insumos son producidos dentro del sistema que se esta

analizando.

Por eso j’ esta determinado por la relacion entre el precio de los productos primarios y el salario por

unidad producida, asi como por el grado de monopolio en la industria.

Respecto al precio de las materias primas, Kalecki hace una distincion al considerar que el precio

depende de la demanda a diferencia de lo que ocurre con el precio de los bienes acabados.

(13) GALLO, Marcos Esteban: Ibidem pag. 20.
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Para Kalecki, la diferenciacion de precios entre las materias primas y los productos acabados
radica en que, la primera tiene una oferta ineléstica en el corto plazo, mientras que los productos
acabados operan con una oferta elastica, y que su produccion puede ampliarse sin modificacion en
sus costos unitarios, en la medida que la industria opere con exceso de capacidad; pero no se le
escapa al autor que un incremento del precio de las materias primas o de los salarios nominales
afectara el precio de los productos acabados. “Dado el grado de monopolio, los precios de los
articulos acabados son funciones lineales homogéneas de los precios de los materiales primarios,
por una parte, y del importe de los salarios en todas las etapas de la produccion por otra parte”. 4

Entonces un incremento en la demanda de productos acabados afectara su precio aunque
opere con exceso de capacidad en la industria, dado que un aumento en la produccion de estos
bienes provocara un aumento de la demanda de las materias primas y con ello un incremento de los

precios en esta Ultima.

Respecto a la inelasticidad de la oferta en las materias primas, esto implica que en una de las etapas
de produccion, el productor estd operando a plena capacidad en el corto plazo. Sin embargo no
todas las materias primas trabajan con una oferta inelastica a corto plazo. En muchos casos, la oferta
de materia prima puede ampliarse o reducirse segun los requerimientos de la demanda, con
variaciones pequefias en sus costos unitarios. Quienes poseen el control monopélico de los recursos
naturales podran establecer un mark up sobre los costos, de la misma manera que lo hacen los
fabricantes de productos acabados y semi elaborados. La magnitud del mark up estara en relacion

directa con el nivel de concentracion existente en la estructura de propiedad de dichos recursos.

Esto significa que el precio de las materias primas dependera del grado de monopolio existente en la

propiedad de los recursos naturales.

De esta manera, la forma de determinacion de los precios de las materias primas es similar a la de

los precios de productos elaborados y semielaborados.

(14) KALECKI, M: op.cit. pag. 30
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En todos los casos el grado de monopolio es un determinante central, tanto en la participacion de los
salarios en el valor agregado, como en la distribucion de las ganancias en el circuito interno de

produccion.

En definitiva, lo que el esquema kaleckiano quiere mostrar, es la capacidad de los sectores
mas concentrados del capital para influir en la matriz distributiva mediante el control de los precios
relativos. Si bien los salarios nominales son definidos mediante la negociacion de trabajadores y
empresarios, estos ultimos tienen la capacidad de incidir en el salario real a través de su capacidad
de formadores de precios. En otras palabras los empresarios mas monopolizados pueden provocar
transferencias de ingresos en beneficio propio a expensas del salario real incrementando el mark up

que adicionan sobre sus costos unitarios.

Por lo tanto es la relacion de poder lo que regula el nivel del salario real. Esta relacion de
poder se puede observar en dos etapas, en la negociacion de los salarios nominales y en la
formacién de los precios de venta. En este sentido, la existencia de sindicatos poderosos puede
favorecer a los trabajadores a la hora de negociar mejores salarios nominales y disuadirlo de que no
trasladen los aumentos de salarios al precio de venta de los productos. La dependencia de estos
factores institucionales relativamente rigidos — sindicatos y grado de monopolio- ocasiona que,
segun Kalecki, la estructura de distribucion del ingreso sea relativamente estable, sin importar el

volumen de produccion y la fase del ciclo en que se encuentre la economia.

La concentracion del capital, permite a los empresarios monopolistas y oligopolistas capturar
una parte mayor del excedente mediante la fijacion de un mark up mas elevado, que el que pueden
establecer otras ramas productivas menos concentradas. El capital concentrado mediante la
influencia de los precios relativos, puede erosionar el ingreso de los trabajadores y de otras
fracciones empresariales mas atomizadas, en el proceso de intercambio y no en el proceso de
produccién. Y esta renta especial estara determinada por un mark up mas elevado por sobre sus

costos unitarios.
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4.- Teoria de la Ganancia

Entre todos los aportes tedricos de Michael Kalecki se resalta la teoria de la ganancia o
también conocida como “la ecuacion de beneficio”, desarrollada en 1935 a través de varios articulos
donde hace gala de su capacidad de abstraccion aplicando un modelo simplificado, para poder
explicar esta teoria bajo los siguientes supuestos:

- Laeconomia es cerrada, donde el gasto publico y los impuestos son despreciables( sin gobierno)

- La economia se divide entre capitalistas y trabajadores, el ingreso de los trabajadores estara
dado por su salario y los ingresos de los capitalistas son las ganancias.

- Los trabajadores no ahorran.

En base a los supuestos, Kalecki determina la identidad del total de ganancias (ganancias brutas)
bajo la siguiente igualdad:

W+ BP=C + I° (2.3)
Donde:
W= Total de Salarios
BP= Total Ganancias
C= Consumo
I°= Inversion
Ademas se conoce que:
cC=Cck+cCv (2.4)
C=Consumo total
C*= consumo del capitalista
"= consumo de los trabajadores

Entonces reemplazando en la ecuacion (2.3) la ecuacion (2.4).
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W +BP=CKk+C"+|P (2.5)

Tomando el supuesto que los trabajadores no ahorran, el total de sus salarios van a ser igual al

consumo, entonces:
c'=w
Reemplazando en la ecuacion (2.5) C" por W:

W+B=CK+ W+ I°

Bi=CK+ It (2.6)

Finalmente se obtiene la ecuacion de beneficio, al cual Kalecki propone las siguientes preguntas
¢qué significa esta ecuacion? ¢Significa que las ganancias en un periodo dado determinan el
consumo Y la inversion del capitalista, o lo contrario? La respuesta marca un hito en el pensamiento
tradicional, debido a que de acuerdo a la ecuacion es la inversion y el consumo los que determinan

las ganancias de los capitalistas.

Los capitalistas pueden decidir consumir o invertir mas en un periodo dado de tiempo que en el
anterior, pero no pueden decidir ganar mas. “Por lo tanto, sus decisiones sobre inversion y

consumo, determinan las ganancias y no a la inversa”. %

Esta es la primera relacién donde se determinan los beneficios brutos, la segunda relacion
supone que el consumo de los capitalistas tiene una parte constante (A), consumo auténomo, y una

parte que depende de los beneficios obtenidos; esto es:
CKk=(gBw. +A (2.7)

Donde A representa el retraso de la reaccion de consumo del capitalista al cambio en sus ingresos
corrientes, q es positivo y <1 porque los capitalistas tienden a consumir sélo una parte del

incremento de sus ingresos.

(15) |bidem.
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Remplazéndolo en la ecuacion (2.6)
B:= C]Bt.x +A + |t (28)

Por consiguiente, tenemos que las ganancias del periodo t estan determinadas por la inversion en

ese periodo y las ganancias en el periodo t-A.

Las ganancias seran funcion tanto de la inversion actual como de la inversién pasada, o lo que es lo

mismo las ganancias siguen a la inversion después de un periodo. Esto significa:
Bt = f(|t.m)
Donde o es el periodo de tiempo considerado.

Si consideramos que la inversion se mantiene estable durante un periodo de tiempo dandonos que

It =1 =lt.,.», Obtendremos que
f( 1) =gf(ly) + A + lte (2.9)
Despejando f(lt)

It—oo+A
f(ly)= Tq (3.0)

Segun la ecuacion (3.0) las ganancias son determinadas totalmente por la inversion en un periodo de

tiempo.

Entonces al introducir el tiempo en el analisis, habria que decir que a corto plazo las ganancias
brutas estan determinadas, por las decisiones que los empresarios adoptaron en el pasado sobre
consumo e inversidn. Pero estas decisiones de invertir, pueden no determinar la inversion realizada
en el periodo considerado, debido a la existencia de cambios inesperados en el volumen de

existencias y a las variaciones de los precios relativos.
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Otro de los supuestos del modelo kaleckiano es el siguiente:
Existen tres sectores que producen:
Sector | el que produce bienes de inversion que seran identificados por el subindice i
Sector Il que produce bienes de lujo, subindice e
Sector Il que produce bienes de consumo, subindice t
Considerando que los trabajadores gastan todo su salario y no ahorran.
Las ganancias totales de la economia seran iguales a la produccion del sector iy e.
Para entender esto tengamos presente el siguiente sistema:
i =Bi+ W,
Ye=Be+ We
Yi=Bi+We= Wi + We + W4

Como los trabajadores no ahorran, la produccion del tercer sector, el de bienes de consumo para los
que trabajan, es igual a la suma total de los salarios de los tres sectores y el beneficio de este sector
es igual a la suma de los salarios de los otros dos sectores. De este modo, los beneficios totales de la

economia son:
B=Bj+ B+ B =Bj+ Be + W +We
B=Yi+Ye

Como se queria demostrar, los beneficios totales son iguales a lo producido en el primer y en

el segundo sector. Bienes de inversidn y bienes de consumo de lujo.

La demanda efectiva de bienes de consumo de los trabajadores proporciona la conexidn necesaria

para explicar que la inversion determina los beneficios.
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“Dado que las ganancias estan dadas por el consumo y la inversion de los capitalistas, es
entonces el ingreso de los trabajadores (e aqui igual a su propio consumo) lo que esta determinado
por los factores de distribucion. De esta manera el consumo y la inversion de los capitalistas
conjuntamente con los factores de distribucion determinan el consumo de los trabajadores y, por

consiguiente, la produccion y el empleo nacional”. t®

De forma similar, el consumo de los trabajadores en el sector privado, va a estar determinado por su
propensién a consumir (o) y una parte constante (U). La relacion estard dada por la siguiente

definicién:

Ws=a Yst U (3.1) donde 0O<o<1

Donde oY es la parte variable y U parte constante.

La participacion relativa de los trabajadores directos e indirectos se obtendra dividiendo por Ys la

ecuacion (3.1) y se obtiene:

—=a+_ (3.2)

La diferencia Ys— W; es el beneficio bruto antes de pagar los impuestos (i1). Entonces Ws= Ys— 1
Despejando Y obtenemos la siguiente ecuacion:

Yoz 2Lt (3.3)

1-a

(16) |hidem.Pag 96
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Pero no es lo mismo B (beneficios una vez pagados los impuestos) que i (beneficios antes de los
impuestos). Para salvar este escollo se supone que el sistema impositivo esta dado y que, por lo
tanto, hay una relacion lineal entre B y i1. De este modo se puede sustituir en la ecuacion (3.3)

v _U+Bt 3.4
— (34)

Por Gltimo para ver la evolucion de Ys se sustituye la ecuacion (3.0) en la ecuacion (3.4).

6lt-0+A+U
AYS= —— (3.5)

(1-@)(1-a)
Esto me indica que las variaciones que experimenta el ingreso bruto real del sector privado se deben
a los cambios que sufren los componentes de la demanda efectiva en este caso la inversion, a traves

de las oscilaciones que sufren los beneficios reales del conjunto de la clase empresarial. Todo ello

T T . 1
con un efecto multiplicador. Un multiplicador basado en el ahorro de los empresarios (E) y un

multiplicador basado en la propension del ingreso de los trabajadores (1_%)

Por lo tanto las relaciones vistas en este aparatado las podemos resumir de la siguiente

manera.

Los ingresos brutos del sector privado Ys y los beneficios B, asi como los sueldos y salarios W: a
través de los ingresos, quedan determinados por la inversion realizada en el presente y en periodos
precedentes, que es un componente de la demanda efectiva. Es pues la inversion la variable clave

de este modelo.

5.-Determinantes de la Inversion

Como se ha puesto de relieve en los apartados anteriores, la inversion tiene un rol central en

el modelo de Kalecki.

Las decisiones de inversion de los capitalistas en el modelo del autor, recaen sobre el monto de

capital fijo. Sea D la tasa de decisiones de inversién por unidad de tiempo. F el monto de inversion

en capital fijo y T la distancia de tiempo entre la toma de decision y la inversion.
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D= Fee (3 6)

El incremento del capital fijo debe ser consecuencia de los planes de expansion de la empresa, del

aumento de los rendimientos o de un cambio en la situacion econdmica.

Como resultado habra un crecimiento en la capacidad productiva global. Kalecki sostiene que son
tres las variables que inciden en la determinacion de la inversion: el ahorro(S), las ganancias y el

acervo de capital.

El primero permite el financiamiento propio y posibilidades de apalancamiento. El segundo es
fuente de expansion de planes de inversion. De ambas, la tasa de decision de inversiones es factor
creciente. Finamente el acervo de capital o stock de capital es funcion decreciente de D, en la
medida que su incremento reduzca la rentabilidad del capital, por lo cual disminuyen sus planes de

inversion.

. AP . .. _AK -
Sea S el ahorro privado bruto, v la tasa de crecimiento de los benef|C|os,A—t la tasa de crecimiento

del stock de capital fijo, a, b y ¢ son constantes asociadas al ahorro y tasas de crecimiento de los
beneficios y el stock de capital fijo respectivamente, y d una constante sujeta al largo plazo. El

monto del capital fijo estara dado por la siguiente relacion.

AP AK
Di=F.= aSt + bI -CE +d (3.7)

Dado que la tasa de crecimiento del capital equivale a la inversién del capital fijo neto de

depreciaciones (6), se tiene que AA—I;: Ft— o. Por lo tanto.

Fu=aS+bo -c(F-0)+d  (3.8)

Trabajando esta ecuacion si despejamos F al lado izquierdo y dividimos por (1+c) y asumiendo

que:

d
obtenemos
14+c¢ 14+c¢
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— a ’AP b
Fio=——S b’ +d’ dondea<1  (3.9)

Donde T <0 <t como c es pequeiia, la diferencia entre 0 y T es minima. El efecto negativo del stock
de capital es recogido por el denominador (1+c). El coeficiente a refleja la magnitud de incremento
en las decisiones de inversion como resultado del aumento en el ahorro privado, b’ recoge las
fluctuaciones ciclicas en los beneficios y el efecto del stock de capital y d’ esta sujeta al largo

plazo.

Por lo tanto incorporamos 4 variables explicativas: el ahorro, los beneficios, el stock de
capital y una variable de largo plazo. El ahorro del periodo anterior lo podemos interpretar de
diferentes maneras. Por una parte puede considerase un elemento de inercia, ya que el ahorro del
periodo anterior no es mas que la inversion realizada en el periodo anterior, lo que equivale a decir
que el ahorro presente se encuentra influido por la inversion previa. Por otra parte, se puede
interpretar también en términos de limite financiero: el incremento del ahorro interno de las
empresas permite incrementar su capacidad de financiacién en los mercados financieros y de
capitales. Cuanto mayor sean los fondos propios, mas podra desplazarse el limite de posibilidades

de produccion de la empresa.

Otra idea fuerte de este modelo es que la inversion es autolimitativa; se consigue desglosando
la rentabilidad en sus dos términos (beneficios y capital), de forma que responden positivamente
ante cambios en el primero y negativamente ante cambios en el segundo, lo que no puede darse es
un crecimiento ad infinitum, ya que la inversion se limita a si misma. Logicamente, si el
crecimiento del capital es mayor que el de los beneficios, el resultado sera una caida de la
rentabilidad, pero con esta formulacion dicha caida tendrd distintos efectos en funcién de los
coeficientes de las variables. Kalecki supone con frecuencia que el valor del coeficiente “c” es
reducido, como consecuencia de que su grado de variacion es mucho menor que el de los beneficios
(ya que uno es flujo y otro stock), pero su incidencia puede ser relevante en determinados
momentos del ciclo econdmico. Lo que implica que la inversion puede aumentar aungue la

rentabilidad caiga 0 modere notablemente su crecimiento.
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Ademaés las fases de inversion estaran afectadas por un riesgo creciente que elevan los costos
financieros y desincentiva su propio crecimiento, de tal forma que la tasa de rentabilidad respecto a
la tasa de interés dependerd, por un lado, del crecimiento de los beneficios (en funcién de la

demanda y del grado de monopolio), y por otro lado del pasivo de las empresas y hogares.

Cuando las rentabilidades obtenidas respecto a los intereses financieros quedan por debajo de las

esperadas, las decisiones de inversion se veran debilitadas.

Los beneficios tenderén, por tanto a reducir su crecimiento antes que decaiga la inversion, y no a la
inversa, lo que a su vez reduciréa el ahorro del periodo corriente y la capacidad de financiacion de
las compaiiias. Todo ello desincentivara una mayor inversion futura. La situacion se revertira en la
situacion contraria, cuando se produzca un incremento de los beneficios derivados de una mejora en

la demanda o recuperacion en la capacidad de financiamiento externo.

“La duracion del ciclo inversor dependera esencialmente de un factor, la medida en que la inversion
realizada sigue estimulando las decisiones de invertir. En otras palabras, cuanto mayor sea la
posibilidad de financiar la expansion, mas se seguird estimulando la inversion. Si ello va
acompafiado por un mayor apalancamiento, se alargaran las fases expansivas al incrementar los
fondos disponibles y estimulando las decisiones de incremento de la capacidad productiva. Pero
también se alargaran por el mismo motivo las recesiones, ya que el apalancamiento restringe
severamente las posibilidades de financiacién (ante el elevado riesgo creciente), por lo que la

inversion también se reduce”. @7

Esta es la conocida “paradoja de la deuda”. De acuerdo a la idea del limite financiero, después de
un periodo expansivo puede darse que el apalancamiento crezca hasta el punto donde las empresas
vean un riesgo creciente, para iniciar una nueva ronda de inversiones, o directamente no puedan
acceder al financiamiento externo. Para resolver esta situacion las empresas pueden reducir sus
inversiones, con objeto de amortizar sus deudas o ampliar su capital propio, y por lo tanto reducir su
desempalancamiento. Pero esta estrategia puede ser valida para una empresa individual, pero no

para el conjunto de las empresas, ya que existe lo que se conoce como falacia de la composicidn,

W7)CARDENAS DEL REY, Luis: Notas sobre |la Teoria Kaleckiana de la Inversién. Publicacién (Abril2017).
Pag. 4
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de tal forma que si todas las empresas (0 un grupo importante de empresas lideres) reducen la
inversion pueden generar una caida en la demanda que reduzca también sus ingresos y beneficios,
reduciendo también el capital propio y, con ello, el limite de financiamiento, lo que llevara a un

mayor apalancamiento.

Por ultimo analizaremos algunos factores que benefician la inversién a largo plazo, el
coeficiente “d”. Kalecki analiza el rol de las innovaciones como un efecto positivo, porque abre

nuevas posibilidades de inversion, pero su efectividad muestra rendimientos decrecientes.

Si la intensidad de las innovaciones se debilita, se refleja en un descenso de este efecto en relacion
al acervo de capital, provocando un retardo en el desarrollo economico a largo plazo. Esto puede
deberse a varios factores, el primero menor importancia de las empresas a la adquisicion de nuevas
fuentes de materia prima o el creciente monopolio, lo que provoca que las empresas tengan pocos

incentivos ya que concentran todo el mercado.

Para concluir podemos afirmar que en el pensamiento de Kalecki se encuentran las siguientes

ideas sobre los determinantes de la inversion:

e La cantidad de ahorro del periodo previo. Que puede interpretarse como:

1. Un factor de inercia, derivado de la inversion del periodo anterior.

2. Un limite en funcion del riesgo creciente, debido al ahorro interno de las empresas.

3. Un factor de emulacion, cuanto mas hayan invertido las otras empresas, mas tendra que invertir
la propia compafiia para mantener el ritmo.

e El volumen de beneficios, 0 més concretamente la elasticidad de inversion ante cambios en el
volumen de los beneficios.

e EIl volumen del stock de capital existente, o la elasticidad de la inversion ante cambios en el

stock de capital.

25



CAPITULO 11
EL MODELO DE CRECIMIENTO DE KALECKI

Sumario: 1.- Modelo de Crecimiento Basico. 2.- Crecimiento via Salarios. 3.- Crecimiento
via beneficios. 4.- Modelo generalizado de Bhaduri y Marglin (1990).

1.-Modelo de Crecimiento Basico

Supongamos una economia real cerrada, sin gobierno para la cual su funcion de inversion
representa la demanda, mientras que la funcidon de ahorro reflejara la oferta agregada. Bajo esta
simple estructura, el interés del modelo de crecimiento kaleckiano consiste en determinar la tasa de
crecimiento de estado estable ( gw1 = gt= g* > 0), esto es, la tasa de crecimiento tendencial o de
largo plazo y los factores que la explican. El estado estable se alcanza cuando se verifica el
equilibrio de la demanda y la oferta agregada. Es necesario enfatizar que aqui la igualdad entre el
ahorro y la inversion solo es una condicion de equilibrio y no una identidad, lo que implica el

rechazo de la ley de Say e inscribe este modelo en la tradicion poskeynesiana.

La Determinacion de la Tasa de Equilibrio

La tasa de crecimiento de equilibrio depende de una relacién precisa entre el ahorro y la
inversién. Aunque los modelos en la tradicion kaleckiana difieren en la forma particular que toma la
funcion de inversion, ellos coinciden en que debe estar relacionada positivamente con el coeficiente
de utilizacion (u). En concreto, se espera que cuando las firmas observan un aumento en la

utilizacion de la capacidad instalada, como resultado de un incremento de la produccion para
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afrontar una mayor demanda, se vean incentivadas a aumentar su gasto de inversion. Este gasto se
destina a incrementar la capacidad productiva, en vista de nuevos incrementos en la produccion o
por consideraciones estratégicas como, por ejemplo, mantener cierta capacidad ociosa que permita
enfrentar imprevistos en el incremento de la demanda o disuadir la entrada de nuevos competidores.
Por lo tanto, la siguiente funcion de inversion constituye una buena aproximacion para ilustrar de
manera sencilla y precisa la estructura y los principales resultados de los modelos de crecimiento
kaleckianos.

g=a+fu (4.0)

Donde o y B son constantes positivas. Por otra parte la funcion de ahorro va estar dado de la

siguiente manera:

S= ScR

Sin embargo la podemos reescribir dividiéndolo por K:

:SC

x| =

S
K

Si multiplicamos y dividimos por Yp y por Y.
S
Definiendo o= % como la razon ahorro- capital u= Y/ Y, como el coeficiente de utilizacion y

v= K/ Y, como la razon capital- producto potencial, h= R/Y. Entonces la funcion de ahorro la

podemos escribir de la siguiente manera:

h
C=5S._u (4.1)

Recordando que la condicion de equilibrio que determina la tasa de crecimiento estable, se define

por la igualdad de ahorro e inversion
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=g (4.2)

Entonces reemplazamos la ecuacion (4.0) y (4.1)

scvﬁu:a+Bu (4.3)

“Ahora bien para que el equilibrio sea estable es necesario que el ahorro sea mas sensible que la
inversion ante variaciones en las cantidades, los cuales en este modelo se reflejan en las variaciones
del coeficiente de utilizacion. Esto garantiza que ante cambios en la demanda, la oferta se ajuste
rapidamente para eliminar el desequilibrio”. (8)

La condicion de estabilidad estara dado por:

s> (4.4)

Dada la condicion, si la economia se encuentra en una situacion donde la inversién es mayor que el
ahorro (g > oo) estamos frente a un exceso de demanda, entonces las empresas responderan
incrementado la produccidn para satisfacer el exceso de demanda. Ahora si nos encontramos con la
situacion que el ahorro es mayor a la inversion (¢ > g) nos encontramos ante la situacion de un
exceso de oferta, en este caso los oferentes responderan recortando su produccion, eliminando el
desequilibrio.

En los modelos kaleckianos, el desequilibrio econémico se mantiene en el corto y mediano
plazo, solo se logra el equilibrio inversion- ahorro en el largo plazo ya que todas las variables se
ajustan, en ese punto los empresarios no tienen incentivos para modificar sus planes de inversion,
pues la tasa de crecimiento de la demanda es igual a la de la oferta y positiva, y por lo tanto todo lo
que se produce se vende. Esto difiere respecto a los modelos de crecimiento neoclésicos donde la
economia siempre se encuentra en equilibrio. Tanto en el mediano como en el largo plazo se da la
igualdad inversion - ahorro, es decir se cumple con la hipotesis de la “Ley de Say” (la oferta crea la

demanda).

(18) QUINTERO LOAIZA, Osmar Leandro: La Demanda Agregada y la Distribucién del Ingreso: Un Estudio a
partir de los Modelos Kaleckianos. Publicado por Cuadernos de Economia (11 de Marzo del 2012).
Pag. 32
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Para poder entender el modelo de crecimiento kaleckiano analizaremos dos situaciones. La primera
situacion es (la paradoja del ahorro) que permitira entender la importancia de la demanda en la
determinacion de la tasa de crecimiento y la segunda situacion (la paradoja de los costos) donde la

distribucion del ingreso me afecta la tasa de crecimiento de la economia.

Paradoja del Ahorro

Supongamos que hay una disminucién en la propensién a ahorrar de los capitalistas (sc).
Dicha disminucion del ahorro implica un aumento del consumo que eleva la demanda agregada, lo
cual incentiva a los empresarios a aumentar la produccién. De esta manera la tasa de crecimiento de
corto plazo aumenta, y un aumento en el coeficiente de utilizacion u. Un aumento del coeficiente
de utilizacion tiene un efecto positivo en las inversiones, dado que aumenta la demanda y la
produccidn, esto provoca que las empresas anticipen niveles de utilizacion de la capacidad instalada
maés altos. Esto las induce a aumentar el gasto de inversion, lo que provoca un nuevo aumento de la
demanda agregada. En consecuencia, se presentan nuevos incrementos de la produccion y del nivel
de utilizacién de la capacidad instalada, que elevan la tasa de crecimiento. Este proceso de
retroalimentacion se mantiene hasta que se logre un equilibrio entre la demanda y la oferta con una
tasa de crecimiento mayor y un coeficiente de utilizacion de la capacidad instalada mas alto.

Si se considera que el nivel de inversion deseado por las empresas depende de las
expectativas de rentabilidad o de incrementos en las ventas, ellas pueden estar dispuestas a ejecutar
niveles de inversidn mas altos que superen los niveles de ahorro corriente, con la expectativa de que
los retornos futuros generen mas ingresos para obtener un ahorro suficiente para cubrir los gastos
incurridos en el pasado. En otras palabras, es la produccién que precede a los ingresos y no al
contrario. Por lo tanto la economia no solo obtiene tasas de crecimiento mas altas a largo plazo
como consecuencia del aumento en la demanda, sino también un nivel de ahorro mayor. De esta
manera, altas tasa de ahorro son posibles gracias a altos niveles de inversidn, puesto que la

inversién genera el ahorro.
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La Paradoja de los Costos

Otro de los casos importantes que se analizan, es el efecto de un incremento en el salario
real (w) debido a una disminucién del mark-up, la cual puede ser a consecuencia de una
intensificacion de la competencia, que causa una disminucion en el nivel de precios, o de un mayor
poder de negociacion por parte de los trabajadores, que impide a los empresarios trasladar el
aumento de los salarios nominales a los precios. Entonces una disminucion de m (mark-up) causa
una reduccion de h (R/Y). Por lo tanto, dado el nivel del ingreso nacional, un incremento salarial
— debido a una disminucion de m- provoca una redistribucion del ingreso ya que se reducen los
beneficios de los empresarios y aumentan los salarios nominales de los trabajadores que se refleja
en la disminucion de la proporcion de los beneficios respecto al producto (h).

Para analizar el efecto sobre la tasa de beneficio (r =R/K)

R
r=—

K

Manipulando la ecuacion al multiplicar y dividir por Y e Yp

RYY
- —— (4.5)
K Yp Y

r=

La ecuacion quedara de la siguiente manera:
h

r= " u (4.6)

Si el coeficiente de utilizacién se mantiene constante, una disminucion de la participacién de los
beneficios sobre el producto (h), significa una menor tasa de los beneficios.

Pero en los modelos de crecimiento kaleckianos, siempre que existan reservas de capacidad
productiva, el coeficiente de utilizacion variara, razon por la cual un incremento de los salarios no

necesariamente se vera reflejado en una reduccién de la tasa de beneficios. De hecho, como los
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trabajadores gastan una proporcion mayor de sus ingresos respecto a los capitalistas, un incremento
de los salarios reales aumentara el consumo, y en consecuencia, generara un aumento en la
demanda agregada. )
Producto del aumento en el consumo por parte de los trabajadores, esto se vera reflejado en un
aumento en las ventas que provoca un aumento en el grado de utilizacion de la capacidad instalada,
contrarrestando el efecto negativo de la disminucién en (h) sobre la tasa de beneficios, de manera
que esta no disminuye. Por el contrario, el mayor nivel de demanda incentiva a los empresarios a
elevar el gasto en inversion, de modo que la tasa de crecimiento aumenta hasta que se elimina la
brecha entre oferta agregada y demanda agregada provocada por el incremento salarial. Por lo tanto
un aumento de la demanda producto de la redistribucion del ingreso hacia los trabajadores permite
que la economia alcance un equilibrio de estado estable superior, con una tasa de crecimiento y un
coeficiente de utilizacion mas alto.
Si analizamos la ecuacion de los beneficios
B: L
1-q

En el nuevo equilibrio la tasa de beneficio es mayor, debido a que la propension a ahorrar de
los capitalistas se mantiene constante, pero la tasa de acumulacion es mas alta que antes. Esta es la
paradoja kaleckiana de los costos. Un aumento de los costos producto del incremento en los salarios
de los trabajadores, en vez de provocar una reduccion en la produccién y en los beneficios, condujo
a una mayor tasa de beneficios y en la tasa de crecimiento.
Esta conclusion de la paradoja de los costos, de alguna manera contradice la teoria neoclasica, que
plantea que si una empresa de manera individual quiere aumentar sus beneficios y decide reducir
los costos laborales, eso puede tener un efecto positivo de manera aislada pero en el agregado
podria tener un efecto negativo en la economia.
“Lo que es ventajoso para un empresario aislado no lo es necesariamente para el conjunto de los

empresarios considerados como clase”. (29

(19) |bidem.
(20) KALECKI. Op.cit. pag. 26
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2.- Crecimiento Basado por los Salarios

Un cambio en la distribucién del ingreso puede tener varios efectos en los componentes de la
demanda agregada. En primer lugar, es probable que los gastos de consumo tengan una funcién
positiva de la participacion salarial. Los salarios méas altos, por lo general, conduciran a un nivel
mas elevado de gasto de consumo porque, comUnmente, los asalariados son mas propensos a
consumir en comparacién con quien depende de los ingresos de capital. Esto se debe a que los
trabajadores tienen, como es habitual, un menor poder adquisitivo que los capitalistas. Ademas, las
empresas ahorran una gran parte de sus ganancias brutas bajo la forma de ganancias acumuladas. La
magnitud de este efecto de distribucion de los ingresos dependera de la diferencia en ingresos entre
el capital y la mano de obra, que influye en las tasas de ahorro. En segundo lugar, existe la
posibilidad de que los gastos de inversion reaccionen de manera negativa ante un aumento en la
participacion salarial, es decir, ante una disminucidn de la participacion de las ganancias.

Desde el punto de vista de los modelos kaleckianos, si la inversion es menos sensible que el
ahorro a variaciones en h 'y, asimismo, es relativamente mas sensible a cambios en la demanda,
entonces:

Tomando la ecuacion (3.4)
h
Sc-u=a+ pu
v
Despejando u, la ecuacion me quedaria de la siguiente manera:

u* =—— (4.7

De esta manera los cambios de la tasa de utilizacion u”, respecto al cambio en h seran negativos:
du*

E<O
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Y los cambios en la tasa de crecimiento, ante cambios en h, seran también negativos. ¢

d

49 _

dh
Esto se puede interpretar de la siguiente manera. En una economia que se encuentra en

0

equilibrio, si ocurre un incremento salarial- o equivalentemente una disminucion de h- (R/Y) (raz6n
entre beneficios y producto), el ahorro disminuye en una proporcion mayor que la inversion, lo que
genera un exceso de demanda. En otras palabras, el incremento salarial causa un aumento en el
gasto de consumo, que es mayor que la disminucién de la inversion causada por la reduccion de h,
debido a la mayor propension marginal a consumir de los trabajadores. Como resultado, la demanda
agregada (C+1) aumenta, acrecentando el volumen de las ventas, lo que obliga a las empresas a
elevar el nivel de utilizacion de la capacidad instalada u.

En consecuencia, las empresas tienen incentivos para comprometerse en nuevos proyectos de
inversion como respuesta al comportamiento favorable de la demanda. De este modo, la economia
alcanza un nuevo equilibrio donde tanto la tasa de utilizacion de la capacidad instalada aumenta y la
tasa de crecimiento también. Y de acuerdo a la ecuacion (4.3) la tasa de beneficios aumenta
producto del aumento de la tasa de crecimiento.

Esto surge de la siguiente ecuacion (3.0)
I
B=——
1-q
Si dividimos por K
B _ I/K
K 1—-q
Donder=B/Kyg=1/K

- g
= —— 4.8
1-q (4.8)

Por lo tanto, el incremento inicial de los salarios reales tiene un efecto positivo en el conjunto de la

economia, en términos del nivel de producto y la tasa de crecimiento. De la misma forma beneficia

ZUQUINTERO LOAIZA, Osmar Leandro: La Demanda Agregada y la Distribucién del Ingreso: Un Estudio a
partir de los Modelos Kaleckianos. Publicado por Cuadernos de Economia (11 de Marzo del 2012).
Pag.13
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a todas las clases sociales, aunque la participacion de los beneficios respecto al producto disminuya

(h). Esto es la paradoja kaleckiana de los costos.

3.- Crecimiento Basado por los Beneficios

El crecimiento puede estar basado en las ganancias, si la inversion es susceptible a una
reduccion en los margenes de ganancias.
Si hay una disminucién de h (R/Y) como consecuencia de un incremento del salario real, provocara
una disminucién de la inversién en una magnitud mayor que el ahorro, provocando un exceso de
oferta, esto significa que la inversion es poco sensible a los cambios en la demanda en relacion a los
cambios en las condiciones de oferta. En consecuencia, la caida en la inversion como resultado de la
caida de h es mas grande que el aumento en el consumo debido al incremento en los salarios, por lo
que la demanda agregada (C+1) se contrae. Por lo tanto, las firmas deciden recortar la produccion
con el fin de reducir el exceso de oferta, de modo que el nivel de utilizacion u disminuye. Esta
situacion provoca que la economia se encuentre en un nuevo equilibrio donde la tasa de crecimiento
y el nivel de utilizacion son menores, lo cual implica que un incremento del salario real es costoso
para la economia en su conjunto, pues debilita la demanda agregada y reduce la tasa de crecimiento.
Al igual, dicho cambio afecta negativamente a los capitalistas al mermar los beneficios.
Por lo tanto, se produce el efecto contrario al que vimos anteriormente ya que se da el efecto
inverso al incrementar el salario real afecta negativamente la tasa de crecimiento de la economia, asi
con respecto a la tasa de beneficio. Esta posicion es la defendida por la teoria neoclasica, para la
cual un incremento del salario real afecta negativamente la trayectoria de crecimiento, lo cual tiene
como consecuencia un menor producto per- capita en el largo plazo.

Por lo tanto si la inversién es mas sensible que el ahorro ante variaciones en h y responde
con mas fuerza ante las variaciones en las condiciones de oferta que a las variaciones de la
demanda, entonces:
du* dg*

—_ O’
dh dh

>0
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4.- Modelo Generalizado

En los modelos kaleckianos, analizdbamos la paradoja de los costos donde un aumento del
salario real producia un aumento en el consumo y por ende un aumento de la capacidad utilizada
provocando un aumento en la inversién.

Bhaduri y Marglin analizan los modelos de demanda efectiva de Kalecki como la Keynesiana,
partiendo de la base de la paradoja de los costos kaleckiana, pero incorporando una nueva variable
al modelo que es la rentabilidad.

El consumo vy la inversion son los dos compontes principales de la demanda agregada.

Los supuestos de este modelo son los siguientes:

Los trabajadores no poseen ninguna propiedad y todo el ingreso es ganancias para el capitalista, es
decir el trabajador no ahorra.

Desde la perspectiva kaleckiana, Bhaduri y Marglin (1990) exponen un modelo macroeconémico
que estudia la relacion entre los salarios y el nivel de utilizacion en el corto plazo, en el cual esos
efectos opuestos son explicitamente considerados.

Cualquier aumento en la tasa salarial real, deprimiendo el margen de beneficio y la
participacion de los beneficios debe disminuir los ahorros. Si partimos de la ecuacion de ahorro.
S=scR
Multiplicando y dividiendo por Yy Y*
= RY Y

Ty y

h=R/Y; z= Y/Y* y donde Y~ es una constante

S=s*h*z con; Y'=1
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. . R
En nuestro modelo la tasa promedio de ganancia r =X

Si multiplicamos y dividimos Y y Y*
RYY™

r=———

KYY*
r = h*z*a (4.9)

La ecuacion (4.9) muestra como tanto la participacién de las ganancias (h) como el grado de

utilizacién de la capacidad instalada ingresa conjuntamente como argumento en la funcion de
inversion a través de la influencia de la tasa de ganancia.
La diferencia radica en la inclusion de la variable h, la proporcion de los beneficios sobre el ingreso
nacional. Esta variable refleja la situacion de los costos para las empresas, en tanto cualquier
aumento o disminucion de los costos de produccién se traduce en una reduccion o aumento en el
margen de beneficios por cada unidad producida.

Por lo tanto el modelo de crecimiento de la inversion sera:

g= o +Bu +yh (5.0)

La inclusion de la participacion de los beneficios permite captar el efecto negativo que provoca un
aumento de los costos por unidad (caida del margen de ganancias) en las decisiones de invertir de
las empresas.

Igualando la oferta y la demanda y despejando se obtiene el nuevo grado de capacidad instalada de

equilibrio.
a+yh

u* = hy (5.2)
S;—ﬁ

Al igual que antes, la estabilidad del modelo requiere que la sensibilidad del ahorro sea mayor que
la sensibilidad de la inversién a los movimientos en el grado de capacidad instalada.

do ag h
— — —> 0 entonces St~ —
ou ou % B >0
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Lo que me dice la ecuacion (5.1) es que el grado de utilizacion de la capacidad instalada dependera
positivamente a la elasticidad inversidn dada por y (elasticidad inversion frente al efecto de la
rentabilidad).
Insertando la ecuacion (5.1) el grado de la capacidad instalada en la ecuacién (5.0) obtengo la tasa
de crecimiento de equilibrio.

(a+ yh)s h

v

De nuevo vemos que la tasa de crecimiento de equilibrio va a depender de esta sensibilidad de la
inversion respecto a la rentabilidad.
Para poder entender este modelo debo analizar la paradoja del ahorro y la de los costos de Kaleckiy
ver cuéles son los comportamientos de las distintas variables.

Me pregunto como responde este modelo a cambios en la propension al ahorro.

h
dux _ —(a+yh);

ds — (sy-P)?

<0

Entonces un aumento del ahorro de las empresas provoca una disminucién del grado de utilizacion
de la capacidad instalada.

Vemos como se comporta respecto a la tasa de crecimiento de equilibrio un aumento de los ahorros

dg« —Blatyh)
(sk—py

Concluimos que un aumento en el ahorro de las empresas, también provoca una caida en la tasa de

ds

crecimiento de la economia.

Por lo tanto podemos observar que en este modelo la paradoja del ahorro se mantiene igual
que en el modelo anterior, esto se debe a que lo Unico que cambio, es que la inversidn responde a
una mayor rentabilidad, entonces un aumento o disminucién del ahorro de las empresas no lleva a
un cambio en la rentabilidad de las mismas, lo que estoy haciendo es, si subo el ahorro lo que
provoco es una disminucién del consumo de los empresarios, eso me lleva a un menor uso de la

capacidad instalada, lo que provoca una caida en la inversion al caer la actividad y también me lleva
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a una menor tasa de ganancia ya que se empieza vender menos. Entonces por el lado de la paradoja
del ahorro no me cambia ninguna conclusion del modelo.

Podemos interpretar que fomentar el ahorro es una mala decision de gobierno porque me llevaria a
una tasa de acumulacion y una tasa de ganancia de equilibrio méas bajo.

Ahora nos preguntamos qué pasa, respecto a la redistribucion del ingreso es decir analizamos este
modelo y vemos como actua frente a la paradoja de los costos.

¢Qué sucede si aumenta el margen de ganancia y por ende la participacion de los beneficios de las

empresas Yy se reducen los salarios?

*

du* _ Y=Sc,
dh 2_3

ch

En este caso, el signo del numerador no es univoco y por lo tanto depende de la respuesta
relativa de la inversion (y) y del ahorro (s¢) ante un cambio en h.
A diferencia de antes, no hay una relacion univoca entre la redistribucion del ingreso y la utilizacion

de la capacidad instalada.

Trabajamos bajo los siguientes supuestos:

u*
Siy<s, ;

Una caida del salario real (aumento del margen de ganancias y de h) lleva a una caida de la
demanda agregada provocada por la reduccion del consumo de los trabajadores lo que conlleva a
una menor venta por parte de los empresarios provocando un menor uso de la capacidad instalada,
entonces hay una relacion negativa entre capacidad instalada u y h en este caso decimos que la
demanda es tirada por los salarios.

Como la propension a ahorrar (sp) de los empresarios es elevada y la rentabilidad es menor, un
aumento del consumo de los empresarios no compensa la caida del consumo de los trabajadores por
ende el agregado del consumo en la demanda agregada cae, de este supuesto partimos para decir
que en este tipo de economia, una caida del salario real provoca una reduccion de la demanda

agregada, entonces podemos decir que la economia es tirada por los salarios.
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Siy> z
, =
v Sbv

Una caida del salario real (aumento del margen de ganancias y de h) provoca una reduccion del
consumo de los trabajadores pero lleva a un aumento de la rentabilidad de las empresas lo que
permite que la capacidad instalada aumente y eso se vera también reflejado en un crecimiento de la
demanda agregada, lo que resulta en una relacion positiva entre u y h en este caso decimos que la
demanda esta tirada por los beneficios.

Ahora nos preguntamos ¢qué sucede si aumenta el margen de ganancia y por ende crece la
participacion de los beneficios (y se reduce el salario)?
VVemos como se comporta la tasa de crecimiento en este modelo ante cambios en la participacion de

los beneficios.

S
dgx _ 3 h=pu)
dh h_
s 15

Sabemos que el denominador es positivo porque es la condicion de estabilidad del modelo pero
nuevamente, el signo del numerador no es univoco y depende de la elasticidad de inversion respecto
de la rentabilidad (y) y respecto del uso de la capacidad instalada (), como la tasa de crecimiento
esta tirada por la inversion debo analizar qué respuesta de la inversion es mas fuerte.

Siyh < pu

Una caida del salario real (aumento del margen de ganancias y de h) lleva a una caida de la tasa de
crecimiento lo que resulta en una relacién negativa entre g y h, entonces el crecimiento esta tirado

por los salarios.

Si yh > Bu
Entonces una caida del salario real (aumento del margen de ganancias y de h) lleva a un aumento de
la tasa de crecimiento, lo que resulta en una relacién positiva entre g y h, el crecimiento en ese caso

esta tirado por los beneficios.
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Frente a estas situaciones se nos abren 3 posibilidades:

1) demanda (u) y crecimiento (g) tirado por ganancias.

2) demanda tirada por salarios y crecimiento por ganancias.
3) demanda y crecimiento tirada por salarios.

Se puede notar que no existe la posibilidad del modelo de demanda tirada por los beneficios y
crecimiento tirado por salarios, porque el aumento de la demanda tirada por ganancias requiere que
crezcan al mismo tiempo la participacién de los beneficios y la UCI, lo que indefectiblemente lleva
al aumento en la tasa de crecimiento.

Este analisis del modelo de Kalecki es para una economia cerrada, lo que nos preguntamos es que

pasa con el modelo en una economia abierta.
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CAPITULO 111
EL MODELO DE CRECIMIENTO DE KALECKI PARA UNA ECONOMIA ABIERTA
Sumario: 1.- La incorporacion de la propension al ahorro de los trabajadores.2.- Modelo de

Crecimiento Kaleckiano con Gasto Publico. 3.- Modelo de Crecimiento con Balanza

Comercial. 4.- Aplicacion Modelo Econométrico para la Argentina.

1.- La Incorporacién de La Propension al Ahorro de los Trabajadores

Hasta ahora en los modelos de crecimiento Kaleckiano que hemos estudiado, partimos de la base
que el trabajador no ahorra que todo lo que gana lo consume, pero que pasa si incorporamos la idea que
el trabajador parte de su ingreso lo ahorra.

Blecker?? va a demostrar que incorporando el ahorro de los trabajadores (que sera menor que el
ahorro de los empresarios) hace mas posible que el modelo este tirado por las ganancias, dado que eso

reduce el aumento del consumo provocado por una redistribucion hacia los trabajadores.

gt = [sePB+sw(1-PB)]u (5.2)
Esta ecuacion me dice que el ahorro de la economia va a depender no solo de la propension a
ahorrar de los empresarios sino también de la propension a ahorrar de los trabajadores que surge de la

participacion de los beneficios.

(22) B| ECKER :Distribution, demand and growth in neo Kaleckian macro Model
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En la funcion de inversion vamos a incorporar a “v* (igual a k/y", es decir el ratio capital-producto
potencial) para establecer una relacién entre la inversion y la tasa de ganancia normal de los

empresarios, que es aquella donde la UCI se encuentra en su nivel deseado( r =PB y cuando v = u)

gt=0go+ 01 PBv+0gou (5.3)

Esto hace que las empresas no respondan invirtiendo ante cualquier cambio en las ganancias, sino
solo cuando piensen que son modificaciones permanentes. Lo que me dice esta ecuacion, que el
empresario responde cuando hay cambios en la participacion de los beneficios y no ante cambios en
la tasa de ganancias.

La tasa de inversion depende de la participacion de los beneficios y no de la tasa de ganancias como
vimos en el modelo anterior.

Luego de igualar el ahorro con la inversion derivamos la u de equilibrio respecto a la

participacion de los beneficios, de ello se obtiene:

dux
dPB

= (Sw—02)91V — (58 — Sw )Jo/ [sePs +(1-Pe)sw—02]°  (5.4)

De lo anterior se desprende que si el ahorro de los trabajadores es relativamente elevado, entonces
es mucho mas probable que la demanda este tirada por las ganancias. Esto se debe a que la
redistribucion hacia los trabajadores tiene un efecto menor en i) el aumento del consumo y por ende
en ii) el aumento de la inversion en respuesta a la expansion de la UCI.

Cuando incorporamos el ahorro de los trabajadores hace méas probable que el modelo este tirado por

los beneficios.
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2.- Modelo de Crecimiento Kaleckiano con Gasto Publico

En este capitulo analizaremos el rol del Estado en el crecimiento econdmico desde una
perspectiva kaleckiana.
En términos generales, asumiremos que estamos trabajando sobre una economia en vias de
desarrollo “especializada en la produccion primaria. El pais en cuestion esta medianamente abierto
al comercio mundial y es por esta via que se provee del equipo de capital necesario para la escasa
produccion, manteniendo una balanza comercial equilibrada cubierta con exportaciones de
alimentos y algunos recursos naturales.

Suponemos ademas un esquema social de tres sectores (gobierno, empresarios Yy
trabajadores), donde cada uno tiene objetivos claros y cuyo papel en la sociedad esta bien definido,
pues cada agente actla buscando su beneficio personal pero con cierta conciencia de clase,
entendiendo que el beneficio colectivo puede fortalecerlos como individuos.

Es por eso que el rol fundamental del gobierno es de regulador. En este sentido, su primera
obligacién es garantizar la estabilidad de los precios de los bienes considerados esenciales
(alimentos, vivienda, educacion, salud, etc.) al menos para las capas mas vulnerables de la
poblacion.

Asimismo, asumimos que el estado cobra impuestos y que hay un equilibrio fiscal, gastando el
100% de lo recaudado en algun tipo de inversion (educacion, salud o investigacion y desarrollo
tecnoldgico).

El gasto en inversion debe realizarse de tal manera que se compense la pérdida de inversion privada
producto de los menores beneficios, es decir, que el gasto en investigacion debe igualar a la
inversion perdida y el restante se debe repartir por partes iguales entre salud y educacion puablica. )
Desde esta perspectiva, el cumplimiento de las demas funciones del estado no pueden ser
financiadas completamente con el cobro de impuestos por tal motivo una de las formas de
financiamiento que tienen los gobiernos es el déficit fiscal, pero esa deuda no puede ser infinita ya
que afectaria los términos de intercambio dificultando la primera condicion que tiene el gobierno

que es la estabilidad de los precios.

(23) RODRIGUEZ PEREZ, Eduardo Oscar, Modelo Kaleckiano de Crecimiento con Gasto Publico, Revista
CIFE(2011), Pég. 25
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Otra forma de financiarse que tiene el gobierno, es la emision monetaria bajo el supuesto que
la demanda de dinero y la velocidad de circulacion se ajustan perfectamente. O lo que podriamos
decir es que el Banco Central producto de la necesidad de mayor efectivo responderia aumentando
la oferta, ya que la oferta de efectivo para las transacciones en el interior de este modelo es
elastica.®¥ El supuesto con el que se trabaja es que los bancos no tienen ninguna restriccion para
responder a la demanda por préstamos, de manera que el dinero es facilmente expansible respecto al
gasto.

Si analizamos el comportamiento empresarial, los empresarios mantienen una porcion de su
planta instalada en estado ocioso con el fin de responder rapidamente a cambios en la demanda y
no perder participacion en el mercado.

Los empresarios toman decisiones separadas de ahorro y de inversion respecto a sus ingresos;
deciden dividir sus ingresos entre consumo, ahorro e inversion. Los factores que determinan la
porcion de ganancia que se ahorraran son para financiacion o nuevas inversiones. Es decir la
propension a ahorrar sobre los beneficios va a estar en funcion de:

a) La amplitud del mercado de capitales: si las empresas encuentran extremadamente dificil obtener
financiamiento externo, van a tratar de ahorrar para asegurarse tener los recursos necesarios en caso
que se presente una inversion imprevista y altamente atractiva. A medida que mejore la
accesibilidad del financiamiento externo, la necesidad de guardar recursos propios para financiar la
nueva inversion va a disminuir, por lo cual la propension a ahorrar va a caer.

b) El dinamismo de la demanda: si la actividad economica se encuentra en auge y la demanda de
consumo se acelera, el empresariado tendra motivaciones para invertir una mayor porcion de sus
ganancias, con la expectativa que la economia real le dé mayores beneficios que el sistema
financiero.

c) El desarrollo tecnoldgico: si aumentan las expectativas de inversion en nuevos mercados o en la
creacién de mejoras tecnoldgicas para los procesos ya existentes, la confianza del empresario para
invertir aumentara, por lo tanto, disminuiran sus ahorros con el fin de adquirir esos nuevos equipos

o provechar los mercados no explorados.

24 KALECKI Michael: Ensayos Escogidos sobre Dindmica de la Economia Capitalista .Fondo de Cultura
Econdmica (1977) México.
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Este analisis de estudio se podra aplicar en los periodos iniciales, sin embargo, en periodos
posteriores, donde el empresariado tendr& una proporcion mayor de ahorro del que puede disponer,
ellos absorberan una parte constante de ese ahorro para la inversion. Esta porcion dependerd, del
acceso al financiamiento externo a niveles muy bajos o inexistentes, la preferencia por la liquidez
Ilevara a no emplear recursos internos de manera corriente, guardandolos para cuando surjan nuevas
oportunidades de inversion, en el otro extremo nos encontramos con la situacion donde el
empresario actuara mas prevenido a la hora de gastar con el fin de evitar una desfinanciacién frente
a una situacion de crisis financiera.

Analizamos ahora el comportamiento de los trabajadores, asumimos que el trabajador no
genera ningun tipo de ahorro. Su ingreso se compone de factores salariales, los cuales se determinan
por un salario minimo o basico y un componente de productividad que estara en funcion del nivel
educativo.

Todo trabajador continia educandose y educando a sus hijos con el objetivo que sus ingresos
salariales crezcan con el paso del tiempo. Por lo tanto la intervencion gubernamental es tomada
como positiva ya que favorecen a la actividad formadora del capital humano.

Ecuaciones del Modelo

Teniendo como base los fundamentos teodricos del modelo kaleckiano e incorporando las
ecuaciones de Lavoie®® cuya base matematica es sencilla obtendremos las ecuaciones del nuevo
modelo.

Partimos de las ecuaciones de ahorro e inversion.

o = r1*s, )

g =ytguutgr (2

donde 7y es un paradmetro exdégeno cuyo signo depende de la existencia o no de un componente fijo
en el costo laboral.

Igualamos (1) y (2) y obtenemos la tasa de beneficio del empresario

r=vy+ g/ (Sp—0r) (3)

(25 AVOIE. M.: The Kaleckian Model of Growth and Distribution and its neo- Ricardian and neo Marxian
Critiques — Cambridge Journal of Economics_ (1995). pag 790 .
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Ahora utilizamos las ecuaciones de Lavoie:

[ = u(m)—-(1-m)f
v

(4)

Donde:
r = es la tasa de beneficio
u = tasa de uso del capital
m = margen bruto de beneficios
v = relacion capital- producto potencial
f=la relacion trabajo fijo a variable

Para Lavoie existen cuatro aspectos fundamentales para que un modelo sea considerado
Kaleckiano, una funcion de inversion, precios relativos a los costos directos e influenciados por
varios factores, grado de monopolio, y capacidad utilizada menor que la unidad.
Incorporamos ahora a este modelo una variable adicional, los impuestos. Estos afectan la tasa de
ganancias neta (despues de descontado la depreciacion) y por lo tanto la incorporamos en la
ecuacion (4), resaltando que mayores impuestos afectaran la relacion costos- beneficios de las
empresas.
Fpe=[um—f+fm—vod—(um—f+fm-vé)] /v (5)
Esta ecuacion es nuestra version de costos — beneficios modificada, incluyendo la accion estatal.

La variable que se presentaria como la contrapartida de los impuestos es el gasto publico,

pero como asumimos que el gobierno no ahorra, podemos concluir que:

G=trm=1(um-f+fm-vo)/v (6)

Insertamos la depreciacion asumiendo que el progreso técnico obliga a las empresas a desechar los
equipos que quedan obsoletos. Esta tasa disminuye el nivel de ganancias por cuanto parte que el
excedente que se obtenga debera ser reinvertido para reponer el capital desechado.

Supondremos que el progreso técnico no se genera en ningun caso por el sector privado y
que, por lo tanto, este es funcion Unicamente del gasto publico, tomando esto como la suma de tres

componentes que son (salud, educacion e investigacion y tecnologia). Cada uno de estos
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componentes aporta de manera diferente al cambio en la productividad y esto sera medido por una
serie de parametros (l1, Iz, I3 ) que miden el impacto de cada rubro®®.
Uniendo estos planteamientos podemos definir:
A =11 Gedu + I2 Gs + I3 Giny= AG= At [um — (1-m)f] / [v (1 + Adit)] (7)

Donde A es igual a la suma de las sensibilidades del cambio técnico respecto a cada componente
del gasto.

Suponemos que la depreciacion no es exdgena sino que es causada por los cambios de A.
d=dih
De la ecuacion de demanda efectiva modifica de Lavoie, introducimos la variable A
acompafiada de un multiplicador de demanda que denominaremos ¢ dejando por tanto la ecuacion
modificada de la siguiente manera.
r=[guw (1 +t Ad1) u + v(1 + T Ad1) y + € Atum — € At (1 -m) f] / [(Sp — 9r ) (1+1 Ad1) v] (8)
Igualando la ecuacion (5) con la (8) podemos hallar los puntos de equilibrio que nos arrojen una
tasa de ganancia. Pero de esta igualacion lo ideal es poder despejar el coeficiente de uso de la
capacidad instalada de equilibrio con el proposito de mostrar si su derivada respecto a la tasa
impositiva es negativa, positiva o cero.
Despejando obtenemos la siguiente ecuacion fundamental del modelo:
U*=(Sp—gr {(1- m)f [ 1+ 1(Ad1 + A + 1 + 21 Ad1)]} + vy (1+ TAd1) — & At(1-m)f/ (Sp— Or)
[m( +t(Adi- A-1)] — guv(1 +TAd1) —€ AT m (9)

Si la derivada parcial de esta ecuacion respecto a nuestra variable de control es positiva se habra
demostrado no solo que la accion estatal puede incentivar la dindmica econdmica, sino ademas que
el progreso técnico alcanzado de esta forma conducird a un mayor grado de acumulacion y de
empleo, superando con esto los problemas de capacidad productiva y de demanda efectiva propios

del tipo de economias que estamos estudiando.

(26) |bidem.
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Como conclusién de este capitulo podemos decir que una intervencion estatal planificada y
que busque cubrir las necesidades colectivas que son desatendidas por el mercado, traeria beneficios
para todos los sectores sociales. Esto seria asi en el corto plazo gracias al incremento de la demanda
efectiva producto del financiamiento de proyectos de investigacion que generaran una mayor
demanda de mano de obra. Mientras que en el largo plazo permitird un mejor andamiaje productivo
que enfrentara los problemas de tecnologia. Por lo tanto se cumpliria el fundamento de Kalecki que
planteaba que la intervencidn estatal permitiria en el largo plazo que los problemas se presentaran
lentamente y la solucion de los mismos.

Mientras el progreso técnico sea generador de nuevos mercados y expanda las posibilidades
de desarrollo, este puede financiarse con recursos que estan ociosos circulando en el mercado
financiero, sin regresar a la economia real. Pero si por el contrario el progreso técnico fuera una
herramienta ahorradora de trabajadores, su efecto seria perverso ya que produciria un mayor
desempleo y una caida de la demanda efectiva.

En general si la propension a ahorrar es mayor a la propension a invertir y exista alguna
capacidad productiva disponible, el sistema enfrentara el problema del desempleo y cualquier
accion que permita movilizar esos recursos generara la demanda efectiva suficiente para garantizar
las ganancias que esperen los empresarios e incentivar contrataciones.

Gracias a que las expectativas de ganancia por parte del Estado son menores y la propension a
ahorrar también, este puede ser el indicado para realizar este proceso, pero no es el Gnico ya que
cualquier agente que tenga expectativas de inversion, incluso por encima de su capacidad

productiva va a generar los mismos efectos.
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3.- El Modelo de Crecimiento con Balanza Comercial

En el apartado anterior analizamos la incorporacion del Estado donde viene a jugar un rol
importante en el pasamiento de Kalecki, ya que el gasto publico actia como un dinamizador del
rubro inversion, ya que los impuestos seran reinvertidos en tres grandes rubros (educacion, salud e

innovacion tecnologica).

Ahora incorporamos las exportaciones netas y el déficit presupuestario en nuestra ecuacion
de ganancias, donde se trabaja con el supuesto de que estas dos variables estan equilibradas por lo

tanto nuestra ecuacion quedara de la siguiente manera ",
G= 1"+ XN + Def Presup —S¥ + C° (1)

De acuerdo con esta férmula, las ganancias son iguales a la inversion mas las exportaciones netas,

mas el déficit presupuestal, menos el ahorro de los trabajadores, mas el consumo del capitalista.

En consecuencia un aumento del excedente de las exportaciones aumentara las ganancias
correspondientemente siempre y cuando los otros componentes se mantengan inalterados. El
incremento de la produccion de productos exportados se traduce en un incremento de las ganancias
y los salarios de ese sector. Sin embargo los salarios se gastaran en bienes de consumo. De esta
manera la produccion de bienes de consumo para los trabajadores aumentara hasta el punto en que
las ganancias obtenidas de esta produccion aumenten por un monto igual a los salarios adicionales

del sector de exportacion.

Tenemos que el excedente de exportaciones permite a las ganancias aumentar por encima del nivel
que seria determinado por la inversion y el consumo de los capitalistas. Desde ese punto de vista se

podria extraer la lucha por los mercados extranjeros.

27)KALECKI, M: La Dindmica de la Economia. Pag. 53
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Los capitalistas de un pais que consigan capturar los mercados extranjeros de otros paises
pueden aumentar sus ganancias a expensas de los capitalistas de ese pais. En el caso del excedente
de exportaciones, un pais recibe mas por sus exportaciones que por lo que paga de sus

importaciones.

La contraparte del excedente de exportaciones es el aumento del endeudamiento de los paises
extranjeros hacia el pais considerado.

Esto nos muestra la importancia de los mercados externos en las ganancias de los capitalistas.
Sin estos mercados la ganancia esta condicionada por la capacidad del capitalista para consumir o
para llevar a cabo sus inversiones de capital. Son el excedente de exportaciones y el déficit
presupuestario que permiten que el capitalista obtenga ganancias por encima de sus compras de

bienes y servicios.

Cuando analizamos la participacion de los trabajadores y empresarios incorporando la balanza
comercial nos encontramos que para Blecker (?®), la introduccion del sector externo es otro
componente que hace mas probable que el modelo de crecimiento de la economia este tirado por
ganancias ya que el aumento de los salarios puede deteriorar el resultado de la balanza comercial
tanto del lado de la caida de las exportaciones (pérdida de competitividad), como por el lado de las
importaciones (aumento de insumos importados frente al incremento del consumo). Este modelo
asume el tipo de cambio como una variable exdgena. No incorpora a los insumos importados como
parte de las costos y por ende la suba del tipo de cambio nominal no aumenta los precios, solo

incrementa el mark-up.

En general cuando estamos frente a una economia abierta el modelo estara tirado por los
beneficios, ya que la participacion de los beneficios del capitalista aumentara cuando aumentan las

exportaciones.

En este modelo los beneficios de las empresas van a estar también afectados por la competitividad

externa, dada por la inversa de los costos medidos en moneda extranjera (z)

PB =PB (o, 2)

(28)BLECKER: Distribution, demand and growth in neo Kaleckian macro Model.
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Donde:
Z=e¢P*A/W

Esto implica que existe una relacion positiva entre la participacion de los beneficios y 1) el margen
de ganancias, 2) el tipo de cambio nominal; 3) los precios internacionales y 4) la productividad

exdgena. Y por otro lado existe una relacion negativa respecto al salario nominal.

Ademads, ahora el margen de ganancias efectivo serd enddgeno a la competencia externa y al
margen deseado.

¢=vq

Donde q es el tipo de cambio real y 0 es la elasticidad del tipo de cambio real. Esto significa que las
empresas aumentaran sus margenes de ganancias si crece su poder de negociacion o como plantea

Kalecki su poder de monopolizacion, o si se devalua el tipo de cambio real.

Por otro lado, la inversion ahora estara afectada negativamente por la tasa de interés
internacional, debido a que eso podria incentivar la salida de capitales en desmedro de las

inversiones locales.
gt= do + g1 (PBv-1*) +g2u

Mientras que la balanza comercial (b) va a depender positivamente del tipo de cambio real y

negativamente del UCI (uso de la capacidad instalada).
b=b(g,u) q=eP*/P

En este modelo se asume que el TCR tiene un impacto positivo (tanto porque aumentan las

exportaciones como porque disminuyen las importaciones).

Otro aspecto importante para destacar en este modelo es que no se puede utilizar la participacion de
los beneficios (PB) como una variable exdgena dado que ahora puede tener un impacto ambiguo en

la balanza comercial.
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Esto se debe a que la PB estd compuesta ahora por z 'y ¢ y estas variables tienen impactos distint0s
en la balanza comercial: mientras que una suba de z y de ¢ tiene un impacto positivo en PB, la

primera tiene un impacto positivo en la BC (cae W), la segunda tiene un impacto negativo (sube P).

Por este motivo es que en este caso deben estudiarse (por separado) los impactos que tiene z y ¢ en

la UCI y en la tasa de crecimiento.

Analicemos el impacto de un aumento en la competitividad externa (z), dada por ejemplo en un

aumento del TC.

Z—(Z] = [(- b+ sw) U+ (g1v) PB]+Z(1’:0) /'S (PB)

S(PB) =(sb- sw) PB + sw—02- b(u)
Donde se presume que S(PB) >0

Por lo tanto, la demanda estara tirada por los beneficios o por los salarios dependiendo del valor del
numerador. Esto lleva a analizar el componente del numerador por separado por un lado tenemos el

efecto del consumo y la inversion sin tener en cuenta el impacto del sector externo.

Asi, cuanto mas grande es la brecha del ahorro entre las clases o cuanto mas baja sea la sensibilidad
de la inversion respecto de la tasa de ganancia, mayor es la probabilidad de que la demanda este
tirada por salarios; y viceversa. El segundo componente mide la respuesta de los elementos

asociados con la balanza comercial.
[q/ z(1+ 0)]b

Este componente se mueve en linea con lo que suceda con z, por lo tanto refuerza la posibilidad que

la demanda este tirada por los beneficios.

Para terminar el analisis que plantea Blecker, vemos el impacto que tiene una suba del mark up en

el uso de la capacidad instalada de equilibrio, la ecuacion me queda de la siguiente manera:

du*/de = [—(sb- sw)u + glv]PB- gb/ep(1 +6)/ S(B)
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En este caso se observa que es mucho méas probable que la economia este tirada por los salarios,
dado que el efecto del aumento en el mark —up en la balanza comercial es negativa (porque para
aumentar el margen tienen que subir los precios y eso lleva a una pérdida de competitividad).

Es por ese motivo que resulta muy dificil que las empresas puedan aumentar tan facilmente el

margen, haciendo que este sea un caso poco probable.

4.- Aplicacion de un Modelo Econometrico para la Argentina

Utilizando la econometria, evaluaremos los aportes de Kalecki en el campo del crecimiento
economico, donde la variable explicada es el PBI per cépita de Argentina en términos constantes
del afio 1993 y como variable explicativa se considera la demanda efectiva, tomando los conceptos
de Michal Kalecki, esta se descompone en inversion del periodo anterior, se propone el analisis de
series de tiempo por lo que se ha tomado el periodo 1996 hasta 2014, adicionalmente en el mismo
modelo incluiremos el efecto de la distribucion del ingreso representada por la participacion de los

salarios en el producto.

Modelo teérico

PBI=W + 1

Especificacion econometrica

Log (pbi- per) = a1+ P2 log (Invi1) + Bz log (wpat)ut

Donde:

Pbi- per: es el PBI per cépita

Inv.: es la formacion del capital bruto respecto al periodo anterior
wpa: es la participacion de las remuneraciones totales en el producto

Ut : errores aleatorios
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Al procesar el modelo obtenemos los siguientes resultados:

Tabla 1. Modelo de Crecimiento

Modelo 1. Log PBI per capita

Dependiente Independientes Coeficientes Error Estandar Probabilidad
Log PBI per log (invt.1) 0.861265 0.017606 0.0000
Cépita log (wpa) -0.119950 0.051663 0.0338
R Cuadrado constante 0.425356 0.389441

Los resultados del modelo econométrico nos aproximan a la discusion empirica de algunos
de los postulados de la teoria de crecimiento econdmico de Kalecki, en principio la variacion de la
produccidn per capita seria explicada por la inversion del afio anterior, resultado que es coherente
con la teoria dado el valor positivo del estimador, la otra variable de gran interés en el presente
modelo es la participacion del salario en el producto bruto interno y su relacion con la variacion de
la produccion per capita, lo que se identifica en el modelo es la existencia de una relacion inversa
en el caso Argentino para el periodo de estudio, por lo que no seria coherente con la teoria revisada
donde se propone la condicion que si el multiplicador de la participacion de la masa salarial crece
entonces el producto crecerd, pero como vimos en otros modelos como los de Blecker o de Bhaduri
y Marglin (1990), debemos analizar si la demanda es tirada por los salarios o por los beneficios para
analizar la redistribucion de la participaciones de los trabajadores y de los capitalistas. Otros
estudios econométricos han observado que a partir del siglo XXI existe una relacién inversa entre

la participacion salarial y la variacion porcentual del PBI real en América Latina.
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CONCLUSIONES

Los aportes a la teoria econdmica de Michael Kalecki se enmarcan en el estudio del
capitalismo y su dinamica, paralelo a Keynes y de manera independiente desarrollo elementos

esenciales de la teoria del ahorro, la inversion y el empleo para explicar los ciclos econémicos.

Para el caso de las economias capitalistas identifica tres determinantes endgenos del nivel
neto de inversiones, posibilidad de financiacion de las empresas, la tasa de ganancia y el cambio en
el stock de capital.

Otra area importante de investigacion que desarrollo Kalecki es la teoria del desarrollo y
crecimiento econdmico, utilizando el modelo de largo plazo del crecimiento econdémico para
economias capitalistas, identifica la importancia de la inversion, sobre el cual sefiala la existencia de

puntos de estrangulamientos de largo plazo.

En el campo del desarrollo economico de las economias capitalistas Kalecki identifica al
menos tres vias para incrementar la demanda efectiva para alcanzar el producto potencial, en
principio propone gato publico deficitario, segundo estimulos a la inversion privada y redistribucion

del ingreso a los sectores de ingresos bajos.

A partir de los estudios sobre distribucion del ingreso otros economistas siguiendo la linea de
Kalecki, desarrollaron otros modelos que podian explicar porque si aumentamos la participacion de
los salarios en la economia esto no se reflejaba en un aumento de la demanda, es el caso de Blecker,
Bhaduri y Marglin que aportaron una interpretacion distinta buscando explicar que el crecimiento

de la demanda podia estar tirado por los salarios o por los beneficios.

Analizamos en una economia abierta el modelo de Kalecki y el rol del estado en el gasto

publico y como afecta a las ganancias de los capitalistas y al uso de la capacidad instalada.

Como tema final incorporamos el sector externo en el crecimiento de la economia y como
afecta a las ganancias de los capitalistas, como a la distribucion del ingreso, modelo desarrollado

por Blecker.
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En el andlisis econométrico la variacion del producto per céapita en el caso Argentino, tiene
relacion directa con la inversion del afio anterior, por lo que se comprueba la importancia de la

inversion en el crecimiento econdémico.

La variacion de la participacion de los salarios de un periodo, tiene una relacién inversa en
relacion a la variacion del producto per cépita para la economia Argentina en el periodo estudiado,
por lo que no se cumpliria los postulados de Kalecki respecto al multiplicador del gasto. Esto podria
ser explicado por el modelo de demanda que puede ser tirado por salarios o por beneficios, lo que
explicaria que en el caso de Argentina el nivel de distribucién del ingreso medido por la
participacion de los salarios en el PBI real demostraria que el modelo de crecimiento de Argentina
se basa en mayores niveles de desigualdad en sus ingresos a diferencia de las economias

industrializadas analizadas por Kalecki.
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ANnexo



Datos de elaboracion propia, cuya fuente de informacion fue EI INDEC, Ministerio de

Trabajo de Nacidn, Ministerio de Economia de Nacion.

Cuadro 1. Producto Bruto Interno total ( en millones de $) y per capita, en precios constante para
los periodos 1996-2014 (afio Base 1993)

Aifos [PBl en Millones de pesos (Precios de 1993) pbi millones de $ Poblacion
1996 256.626 256.626.243 35.195.575
1997 277.441 277.441.318 35.604.362
1998 288.123 288.123.305 36.005.387
1999 278.369 278.369.014 36.398.577
2000 276.173 276.172.685 36.783.859
2001 263.997 263.996.674 37.156.195
2002 235.236 235.235.597 37.515.632
2003 256.023 256.023.462 37.869.730
2004 279.141 279.141.289 38.226.051
2005 304.764 304.763.529 38.592.150
2006 330.565 330.564.970 38.970.611
2007 359.170 359.169.903 39.356.383
2008 383.444 383.444.183 39.745.613
2009 386.704 386.704.385 40.134.425
2010 422.130 422.130.052 40.788.453
2011 459.571 459.571.105 41.261.490
2012 468.301 468.301.017 41.733.271
2013 489.321 489.321.000 42.202.935
2014 514,350 514350,000 42.260.000
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Cuadro 2. Inversion bruta de Capital respecto al periodo anterior en precios constantes. Para los

afios 1996-2014. Total pais (afio base 1993)

AiRos inversion bruta periodo anterior (precios de 1993)
1996 44.528
1997 48.484
1998 57.047
1999 60.781
2000 53.116
2001 49.502
2002 41.750
2003 26.533
2004 36.659
2005 49.280
2006 60.458
2007 71.438
2008 81.187
2009 88.553
2010 79.527
2011 96.409
2012 112.366
2013 106.905
2014 146.056

Fuentes: INDEC (Instituto de Estadisticas y Censos de la Republica Argentina)
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Cuadro 3. Salario bruto promedio y total Ocupados en el Sector Privado. Total pais Durante 1996 y
2014

ARos total ocupados sector privado(salario promedio (bruto) trabajo regist
1996 3.449.868 1.084
1997 3.753.853 1.071
1998 4.009.264 1.081
1999 3.982.646 1.102
2000 3.928.364 1.116
2001 3.858.896 1.107
2002 3.467.545 1.175
2003 3.665.001 1.297
2004 4.111.736 1.487
2005 4.606.664 1.725
2006 5.063.199 2.106
2007 5.500.334 2.561
2008 5.856.470 3.310
2009 5.770.637 3.991
2010 5.902.272 5.057
2011 6.203.994 6.699
2012 6.295.819 8.654
2013 6.349.781 10.984
2014 6.369.998 14.569

Fuentes: elaboracion Propia sobre la base del Ministerio de Trabajo de la Nacion, EPH e INDEC.
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Cuadro 4. Sueldo Promedio Bruto y total Ocupados en el Sector Publico. Total pais para los
periodos 1996- 2014.

AiRos salario bruto cantidad de trabajadores sector publico
1996 1.505 430.819
1997 1.359 719.563
1998 1.370 798.577
1999 1.381 788.784
2000 1.324 787.639
2001 1.293 906.890
2002 1.305 896.125
2003 1.392 877.026
2004 1.587 925.760
2005 1.914 990.651
2006 2.370 1.070.380
2007 2.994 1.138.778
2008 3.888 1.228.907
2009 4.679 1.302.694
2010 5.723 1.361.036
2011 7.629 1.442.621
2012 9.543 1.505.368
2013 12.137 1.558.179
2014 16.076 1.618.908

Fuentes: Elaboracion Propia sobre la base del Ministerio de Trabajo de la Nacién, INDEC.EPH Y

MECOM.
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Cuadro 5.Sueldo Promedio Bruto y Total de Asalariados no Registrados en el Sector Privado.
Durante 1996 -2014.

AiRos Sueldo Promedio Sector No Registrado|Total Sector Privado No Registrado
1996 405 3.726.431
1997 412 4.025.389
1998 407 4.191.499
1999 398 4.299.594
2000 379 4.342.960
2001 362 4.121.770
2002 331 3.802.759
2003 351 4.080.408
2004 405 4.487.448
2005 464 4.545.324
2006 540 4.691.580
2007 661 4.700.732
2008 844 4.416.987
2009 1000 4.372.974
2010 1237 4.375.288
2011 1616 4.369.709
2012 2034 4.519.230
2013 2698 4.360.368
2014 3408 4.365.336

Fuentes: Elaboracion Propia sobre la base del INDEC y la EPH.
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Cuadro 6. La participacion salarial del total pais. Durante los periodos 1996 -2014(Afio Base 1993)

En porcentajes

ARos salario total pais | VA (base 93) participacion Salarial(W.L/Y)*10(
1996 92010 265.437 34,66359249
1997 97834 279.784 34,96768936
1998 103688 291.649 35,55232488
1999 105680 283.709 37,24943516
2000 106110 290.537 36,52202645
2001 104660 280.163 37,35682442
2002 99734 328.916 30,32202751
2003 116543 394.744 29,5236913
2004 144230 471.180 30,61038244
2005 181931 570.177 31,90781108
2006 238636 713.280 33,45614625
2007 312425 902.510 34,61734496
2008 421594 1.115.131 37,80667922
2009 512389 1.230.612 41,63692537
2010 651646 1.568.940 41,53415682
2011 889479 1.993.942 44,60907088
2012 1156626 2.371.825 48,76523352
2013 1478923 2.902.800 50,94815351
2014 1979109 3734847,0 52,99036346

Fuentes: Elaboracion Propia sobre la base de datos del INDEC, MTSyS, MECOM vy la EPH
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