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Introduccién

El objetivo de este articulo es analizar el impacto de la distribucion fun-

cional del ingreso (salarios y beneficios) sobre el PIB de Colombia, para el
periodo comprendido entre 1970 y 2011. Este analisis adopta como marco
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de referencia el modelo poskeynesiano de Bhaduri y Marglin (1990), a través
del cual el estudio del salario hace parte del analisis de la distribucioén funcio-
nal de ingresos entre trabajadores y capitalistas. En particular, los salarios se
asocian a los determinantes tanto del lado de la oferta agregada como del lado
de la demanda agregada, razén por la cual aumentos en los salarios pueden
afectar positiva o negativamente el PIB. Este articulo permitira establecer cual
de estos dos efectos puede predominar en el caso colombiano.

Para lograr este objetivo, se han identificado las variables macroeconémi-
cas colombianas asociadas a la distribucién funcional del ingreso via deman-
da agregada, a saber: PIB, consumo, inversion, salarios, exportaciones netas,
gasto publico, tasa de interés de captacién, tipo de cambio real peso/dolar
y demanda externa. Las variables entran en la especificacién de un modelo
VAR, cuya estimacién permite pronosticar el impacto sobre el PIB cuando se
consideran cambios en los salarios.

Los resultados del estudio se pueden contrastar con Cardenas y Bernal
(1995), Arango, Posada y Uribe (2005) y Urrutia y Ruiz (2010), quienes hacen
énfasis en la dinamica de la desigualdad entre salarios y beneficios en Co-
lombia, asi como en los determinantes de la evolucion de los salarios en el
contexto de las transformaciones productivas que ha tenido el pafs. Espera-
mos que el lector aprecie el interés que tiene la aplicabilidad de los modelos
macroecon6émicos poskeynesianos, con el fin de contrastar las conclusiones
de los estudios tradicionales de naturaleza neoclasica.

I. Los salarios en Colombia

Una de las decisiones econémicas de gran impacto en los ciudadanos co-
lombianos es la determinacion del salario minimo. Con bastante frecuencia,
el Gobierno Nacional trata de concertar esta decision a la vez con los gremios
patronales y con los gremios trabajadores, con el fin de darles la oportunidad
de llegar a la decision que mejor refleje sus propios intereses. Por el contra-
rio, la determinacion de los salarios de los empleados publicos (en general por
encima del salario minimo), no son objeto de ninguna concertacion. Ambos
casos son ejemplos muy particulares de las decisiones que impactan al fené-
meno de la distribucién del ingreso nacional entre los colombianos. En este
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sentido, los salarios constituyen una variable macroeconémica fundamental
para entender la naturaleza de la desigualdad por ingresos en el pais.

La mayoria de los estudios sobre la dinamica de los salarios en Colom-
bia muestra que estos constituyen una participacioén cada vez menor del PIB.
Segun Urrutia y Ruiz (2010), para finales del siglo XIX, los salarios no aumen-
taron al mismo ritmo que lo hicieron los precios de los bienes de consumo
basico, provocando la pérdida de poder adquisitivo de los trabajadores. Es
mas, los salarios parecen decrecer a causa de la concentracion de los ingresos
de los empresarios de los sectores agricola y comercial, que aprovecharon el
boom de las exportaciones de la época. La conclusion de los autores respalda
la tesis de Coatsworth (2008), segun la cual, 2 medida que el crecimiento en
América Latina fue liderado por las exportaciones, hubo una mayor desigual-
dad de ingresos.

Para comienzos del siglo XX, Ocampo (1987) sefiala que, a pesar de las
reformas macroeconémicas de la época y los importantes movimientos po-
pulares, la evolucién de los salarios reales tuvo un alcance limitado en los
campesinos y los trabajadores manufactureros. El autor sefiala una marcada
desigualdad en la distribucion de los ingresos, la cual se hace observable a
través de las diferencias entre, por un lado, los ingresos estables de los traba-
jadores no calificados de la agricultura, la construcciéon y el comercio y, por
otro lado, el mayor dinamismo de los trabajadores calificados de la industria
y el sector gobierno. Al final de cuentas, el autor muestra que los beneficia-
rios del proceso de desarrollo fueron en realidad los propietarios de capital
privado.

La desigualdad por ingresos, mostrada por Ocampo (1987) para inicios
del siglo XX, también es destacada por Arango et al. (2005) pero para finales
del mismo siglo. De acuerdo con estos autores, la desigualdad de esta época
es ahora explicada por un cambio técnico intensivo en los trabajadores cua-
lificados. De acuerdo con los estudios de Urrutia y Ruiz (2010) y Cardenas
y Bernal (1995), el cambio técnico tiene que ver con la adopcién de nuevas
tecnologias productivas que requirieron mano de obra mas cualificada y a los
efectos de la apertura econémica. De esta forma, los salarios aumentaron su
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participacion en el PIB mientras éste venfa aumentando, pero esa dinamica
de los salarios se pierde irrecuperablemente en las épocas de crisis.

En este sentido, el estudio de Urrutia y Ruiz (2010) es bastante concluyen-
te: “Se resalta, por ejemplo, que los cambios negativos en el PIB (1998-2000)
son seguidos por descensos en los salarios reales con una mayor duracién a
partir del periodo 1998-2001. Esto podria reflejar un hecho poco estudiado y
asociado a una mayor persistencia de los choques a los salarios en relacioén con
la duracién de los choques a la produccion” (p. 174). (Subrayado nuestro).

Basados en los estudios existentes, es necesario aportar una mayor evi-
dencia empirica que permita establecer la relacién causal entre las evoluciones
del salario y el PIB en Colombia. En particular, se espera poder pronosticar
cuantitativamente el impacto de cambios en los salarios sobre el PIB.

II. La tesis de Bhaduri y Marglin (1990)

Desde la teorfa neoclasica estandar se establece que existe una relacion
negativa entre la variacion de los salarios y la variacion del PIB, es decir que
aumentos en los salarios provocan reducciones en el PIB. En su explicacién
mas simple, esta conclusion esta basada en las condiciones de la oferta agrega-
da, o en los términos del respeto de la ley de Say (enfoque supply side economics).
Sin embargo, desde la teorfa keynesiana el razonamiento es contrario: existe
una relacion positiva entre la variacion de los salarios y la variacion del PIB,
por lo tanto, aumentos en los salarios provocan aumentos en el PIB. En efec-
to, a medida que aumenta el salario, los trabajadores aumentan su poder de
compra sobre el PIB, haciendo que los productores incrementen su produc-
cioén, provocando, a su vez, un alza en el nivel de empleo. En este escenario
prevalecen las condiciones de la demanda agregada, en otras palabras, la an-
tiley de Say (enfoque demand side economics).

Ahora, scual de los dos enfoques tedricos es mas pertinente para estudiar
la relacion salarios-PIB? Pues bien, el modelo post-kaleckiano de Bhaduri y
Marglin (1990) constituye un buen marco teérico de referencia, ya que per-
mite modelar ambos enfoques tedricos y concluir, segun la naturaleza de los
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datos, cudl es el signo que determina la relacion entre salarios y PIB!. En efec-
to, dado que el modelo de Bhaduri y Marglin (1990) rechaza la ley de Say, un
efecto similar al que predice la teorfa neoclasica se puede obtener si la inver-
sion responde negativamente ante un alza en los salarios, bajo el entendido
de que, en las decisiones de inversién del conjunto de los capitalistas, las con-
diciones de oferta (via costos de produccion) reciban mayor importancia que las
condiciones de demanda. Si los capitalistas otorgan un alto peso a las condi-
ciones de oferta, para evitar una caida en su tasa de beneficios, éstos despiden
trabajadores, trayendo consigo un descenso en el nivel de empleo. Si el factor
trabajo no se puede reemplazar perfectamente, entonces el PIB disminuye.

En su forma mas basica, el modelo de Bhaduri y Marglin (1990) puede
ser representado a través de una ecuacion para la demanda agregada, D. A
partir de la contabilidad nacional, D se define como la suma del consumo
ptivado (c), la inversion privada (i), las exportaciones netas (zn) y el gasto
del gobierno (g). Como es usual en cualquier modelo macroeconémico se
asume que el consumo, la inversién y las exportaciones netas dependen «
su vez del ingreso nacional (y) o PIB. Ahora, la distribucién funcional del
ingreso entre trabajadores y capitalistas se introduce haciendo depender las
tres variables anteriores de la participacion de los salarios sobre el ingreso,
denotada como ws. Por tanto, partiendo del equilibrio macroeconémico entre
el PIB y la demanda agregada se tiene que:

y=2D,
y=c(y,ws)+i(y,ws,r)+an(y,y",ws,e)+g. 1)

A partir de la ecuacién (1) es posible inferir el comportamiento del PIB en
relacién a los componentes de la demanda agregada. En efecto, la inversion
es relacionada adicionalmente con la tasa de interés real, (), como medida del
costo del capital. Las exportaciones netas se relacionan, ademas, con el tipo
de cambio real (e) yla demanda externa, representada por el PIB del resto del

' Elmodelo de Bhaduri y Marglin (1990) consolida, conjuntamente con otros trabajos, la teorfa

francesa de la regulacion, liderada por Robert Boyer. Uno de los trabajos recientes que precisa
los conceptos, metodologias y politicas econémicas alrededor de esta teotfa se encuentra en
Lavoie y Stockhammer (2012).
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mundo (y*). Una caractetistica importante de los modelos macroeconémicos
de perspectiva neoclasica es que ignoran el efecto de la distribucion funcional
del ingreso, es decir, suponen que las derivadas parciales de cada una de las
variables con respecto a la distribucién funcional son iguales a cero. Formal-
mente, esto significa que dc/dws = 0i/Ows = dxzn/Ows = 0. El modelo
de Bhaduri y Marglin (1990) no asume esta nulidad, siendo, por tanto, mas
general. Veamos algunas de sus caracteristicas.

En primer lugar, la inclusion de la distribucién funcional del ingreso, ws,
como un determinante de la demanda agregada permite considerar las dife-
rencias entre las propensiones marginales a consumir de los trabajadores y los
capitalistas. En particular, se asume que los trabajadores tienden a consumir
una propension mas elevada de su ingreso que los capitalistas, lo que signi-
fica que estos ultimos tienen una propension a ahorrar mas elevada que los
trabajadores. Por tanto, un incremento de los beneficios de los capitalistas en
detrimento de los salarios (es decir, una disminucion de ws) tiende a disminuir
la magnitud del consumo privado, pues la reducciéon en el consumo, debida
a los menores salarios, es mayor que su incremento, debido a los mayores
beneficios.

En segundo lugar, se asume que la inversion depende positivamente de
la demanda agregada, puesto que evidentemente un mayor nimero de ventas
redunda en mayores beneficios esperados, lo cual actiia como un incentivo a
la inversion.

En tercer lugar, se asume que esta misma inversion depende positivamen-
te de los beneficios de los capitalistas, ya que se espera que un incremento en
los salarios reales, al incrementar los costos de produccién, conduzca a una
menor expectativa de beneficios futuros por parte de los capitalistas; esto,
a su vez, desincentivaria la inversioén, puesto que significarfa una menor dis-
ponibilidad futura de fondos internos para financiarla. Por esta razén, una
redistribucién del ingreso a favor de los capitalistas (que significa una dismi-
nucién de ws) podria redundar en mayores niveles de inversion, impulsando
la actividad econdmica y el PIB. El efecto global de ws sobre la inversién
dependeria, entonces, de la sensibilidad relativa a los costos de produccion y
a la demanda agregada.
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En cuarto lugar, se asume que las exportaciones netas dependen positi-
vamente de la demanda externa (y*) y negativamente del ingreso nacional
(y), equivalente a la demanda agregada doméstica; ademds, dependen positi-
vamente del tipo de cambio real, el cual tiene el efecto de abaratar el precio en
el exterior de las exportaciones. Asi mismo, las exportaciones dependen nega-
tivamente de la distribucién funcional del ingreso (ws), pues un incremento
de los salarios estarfa asociado con un aumento de los costos de produccion,
lo que afectarfa negativamente la competitividad internacional de la economia.
Sin embargo, los efectos negativos de una redistribucién del ingreso hacia los
salarios sobre la inversion y las exportaciones netas podrian ser contrarres-
tados por el impacto positivo sobre el consumo, puesto que los trabajadores
gastan una mayor parte de su ingreso que los capitalistas, lo que impulsaria la
demanda agregada.

En los términos del modelo de Bhaduri y Marglin (1990), no es posible
discernir ex ante la direccion del efecto #tal de la distribucion funcional del
ingreso sobre la demanda agregada y el PIB. De esta manera, el interés de la
estimacion empirica de este modelo radica, casi exclusivamente, en calcular el
signo de la siguiente expresion:

Jy oc 01 oxn

T dws _ Ows + ows + ows’ @

Si T es positivo, esto significa que una redistribucién del ingreso hacia los
salarios afecta positivamente el PIB, es decir que se estimula la actividad eco-
noémica y el crecimiento. En este caso se dice que el régimen de crecimiento
es guiado por los salarios (wage /ed). Por el contrario, si T es negativo se tiene
que un aumento de la participacion salarial impacta negativamente el PIB, cir-
cunstancia en la cual el crecimiento serfa guiado por los beneficios (profit led).
En este caso, el modelo de Bhaduri y Marglin arrojarfa conclusiones simila-
res a la teorfa neoclasica, aunque desde unas premisas y un enfoque teérico
diferente.

En efecto, a partir del modelo de Bhaduri y Marglin, el comportamien-
to del PIB esta explicado por los componentes de la demanda agregada, un
determinante critico del régimen de crecimiento al que se circunscribe la res-
puesta de la funcién de inversién ante cambios en la distribucion funcional
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del ingreso. De esta forma, si la inversién responde positivamente ante au-
mentos en ws, esto quiere decir que colectivamente los capitalistas valoran
mas el aumento de la demanda agregada (via demanda de consumo), que el
aumento de los costos (via incremento en los costos salariales). Por el con-
trario, sila inversion responde negativamente ante aumentos en ws, entonces
se tiene que, colectivamente, los capitalistas valoran mucho mas los costos de
produccion que el aumento en la demanda agregada. En sintesis, puesto que
los costos de produccion pertenecen al ambito de las condiciones de oferta,
el régimen de crecimiento al que responde la economia depende de la sensi-
bilidad de las decisiones de inversion a las condiciones de oferta con respecto
a las condiciones de demanda.

Dada la endogeneidad existente entre el consumo, la inversion, las expor-
taciones netas respecto al PIB o ingreso nacional, se utiliza un enfoque de
ecuaciones simultaneas para discernir el efecto de ws sobre el PIB. En parti-
cular, se estimara la ecuacion (1) por medio de un modelo VAR, a partir del
cual se efectuara un ejercicio de prondstico, con el que se pretende simular
el comportamiento del PIB dado un cambio en la participacion de los salarios
sobre este. Es asf como se determina indirectamente el signo 7 en la ecuacién
(2). Stla hipétesis del enfoque del lado de la demanda es cierta, un incremento
en la participacion salarial aumentara el PIB mucho mas que cuando se de-
ja constante la participacion salarial. Por el contrario, si el enfoque desde el
lado de la oferta es veraz —en el cual se circunscribe la tradicion neoclasica—
entonces se tendré el resultado opuesto?.

Siguiendo el marco teérico de Bhaduri y Marglin (1990), nos proponemos
estimar la expresion (1), e indirectamente el sigho de 7 en la expresion (2), uti-
lizando los datos de la economia colombiana. De esta forma, se podra ofrecer
alguna evidencia empirica acerca de si un aumento en los salarios afecta posi-
tiva o negativamente el PIB en Colombia, para el periodo comprendido entre
1970 y 2011.

2 Unanalisis similar, pero utilizando el método de estimacién de minimos cuadrados ordinarios,

puede encontrarse en Loaiza y Sierra (2010).
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III. Metodologia
A. Andlisis de los datos para Colombia

Con el fin de estimar la ecuacién (1), y por ende el signo de 7 para el caso
colombiano, se hace un empalme de datos para el periodo comprendido entre
1970 y 2011, los cuales fueron extraidos de fuentes oficiales de informacion
estadistica. Las variables macroeconémicas reales seleccionadas son: PIB (y),
consumo (c), formacion bruta de capital o inversion (i), remuneracion a los
asalariados (w), exportaciones netas (xn), gasto publico real (g), tasa de in-
terés real pasiva o de captacion (r) y tipo de cambio real peso/ddlar (e). Las
series empalmadas tienen el 2005 como afio base y fueron deflactadas por el
indice de precios al consumidor (IPC). Para modelar la demanda externa se
toma el PIB de los Estados Unidos (y*) en dolares constantes, puesto que
ese pais es el principal socio comercial de Colombia.?

En la Tabla 1 se presenta el resultado de aplicar dos pruebas para identi-
ficar raices unitarias sobre las seties estadisticas seleccionadas, utilizando un
nivel de confianza del 95 %. La primera prueba es el test ADF (Aumentado
de Dickey Fuller), el cual es un test de cola izquierda que tiene por hipotesis
nula la presencia de una raiz unitaria. La segunda prueba es el test KPSS, el
cual es un test de cola derecha cuya hipotesis nula es la existencia de estacio-
nariedad. De acuerdo con la tabla, el test ADF lleva a concluir, a excepcion de
las exportaciones netas (zn), que todas las variables poseen una raiz unitaria,
mientras que el test KPSS identifica adicionalmente a la tasa de interés real
pasiva (1) como una setie estacionatia.

> Ta tasa de interés real pasiva, el indice de precios al consumidor y deflactor implicito del

PIB fueron tomados del Departamento Administrativo Nacional de Estadisticas (DANE).
El PIB, consumo, inversion, salarios, exportaciones e importaciones se tomaron de la Co-
misiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL). Las variables tasa de cambio
peso/délar y PIB de los Estados Unidos fueron tomadas del Banco de la Republica.
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Tabla 1. Pruebas de raices unitarias sobre las variables en niveles

(Paseo aleatorio con deriva)

Variable ADF Resultado KPSS Resultado
c 1,015 Unit Root 1,115 Unit Root

1 0,208 Unit Root 0,903 Unit Root

Y 2,066 Unit Root 1,107 Unit Root
xn —3,472 Stationary 0,057 Stationary
y* 0,271 Unit Root 1,108 Unit Root

g —0,023 Unit Root 1,079 Unit Root

r —2,153 Unit Root 0,210 Stationary

e —1,367 Unit Root 0,853 Unit Root

ws —1,556 Unit Root 0,632 Unit Root

Valor critico (95 % confianza) -2,93 0,463

Fuente: elaboracién propia.

Para las variables que fueron identificadas como no estacionarias es nece-
sario tomar su primera diferencia, con el fin de anular la fuente de inestabili-
dad, que de no removerse invalidaria los resultados arrojados por el modelo a
estimar. En particular, se calcula la tasa de crecimiento de las series no estacio-
narias, la cual es una operacién que implica expresar la primera diferencia de
la variable en cuestién como una proporcion del valor tomado en un periodo
previo. De esta forma se tienen las siguientes series nuevas: tasa de variacion
del consumo (tc), tasa de variacion de la inversion (¢4), tasa de variacion del
PIB (ty), tasa de variacién del PIB de Estados Unidos (ty*), tasa de varia-
cién del gasto publico real (tg) y tasa de variacion del tipo de cambio real
peso/ddlar (te). Como la vatiable ws (la participacion de los salatios sobre
el PIB) ya es una proporcion, entonces se transforma dicha serie tomando
simplemente su primera diferencia, denotada en adelante como dws. Las va-
riables 7 y n no se transforman, ya que no hay evidencia conclusiva que las
identifique como variables no estacionarias. Para las series con una raiz uni-
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taria, se observa que el proceso de transformacion fue efectivo, pues el test
KPSS arroj6 estacionariedad para todas las variables, tal y como se muestra
en la Tabla 2.4

Tabla 2. Pruebas de raices unitarias sobre las variables diferenciadas

(Paseo aleatorio con deriva)

Nuevas variables ADF Resultado KPSS Resultado
te —3,974 Stationary 0,172 Stationary
ti -3,915 Stationary 0,068 Stationary
ty —3,393 Stationary 0,165 Stationary

ty* —4,499 Stationary 0,230 Stationary
tg -3,350 Stationary 0,079 Stationary
te —2,309 Unit Root 0,316 Stationary
dws —3,275 Stationary 0,094 Stationary
Valor critico (95 % confianza) —2,93 0,463

Fuente: elaboracién propia.

Una relacion entre las variables (medidas en tasas de variacion) para el
periodo de estudio puede verse graficamente. En el Grafico 1 se ilustra el
comportamiento de la tasa de variacion del PIB (ty), de la tasa de variacion
del consumo (tc) y la tasa de variacion de la inversion (ti). Tanto (tc) como
(ti) presentan un comportamiento prociclico bastante marcado. Se destaca
la crisis econémica colombiana del afio 1999, cuando las variables en cues-
tién tuvieron tasas de variacion negativas, fenémeno explicado en gran parte
por un desempefio desfavorable del sector externo. Es por esta razén que a
partir del afio 1990 deben considerarse en el analisis los efectos de variables
del sector externo. Otro aspecto interesante del grafico tiene que ver con la
mayor volatilidad de la tasa de variacién de la inversion, hecho usualmente

4 Enel Anexo A se reportan los autocorrelogramas de las series, los cuales proveen un critetio

adicional para analizar la estacionariedad de una serie temporal. El lector podra constatar alli
que hay consistencia con los resultados aportados por las pruebas de rafz unitaria.

Lecturas de Economia -Lect. Econ. - No. 86. Medellin, enero-junio 2017



Loaiza, Tobén e Hincapié: Impacto de la distribucién funcional del ingreso sobre el producto...

asociado con el caracter de variable lider de la inversidon en el contexto de las
fluctuaciones de la economia.

Griéfico 1. Comportamiento de ty, tc y ti entre 1970 y 2011
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Fuente: cdlculo de los autores con base en datos
tomados de la CEPAL.

En el Grafico 2 se incluye el comportamiento de la distribucién funcional
del ingreso, medida a través de la variable dws, esto es, la primera diferencia
de la participacion salarial. Puede notarse que dws presenta una mayor vo-
latilidad respecto a las tasas de variacion del PIB y del consumo®, aunque la
intensidad de esa volatilidad es menor que la de la tasa de variacion de la in-
version, es decir que el nivel de respuesta o de covariacién de los salarios ante
el ciclo econémico es menor respecto a la inversion. Esto sugiere, a priors, que
el crecimiento econémico parece apuntar mas al lado de la oferta en el largo
plazo, como lo sostiene el enfoque neoclasico.

w

En Lindenboim (2008) el lector puede contrastar la distribucién funcional de ingreso en
Colombia con otros paises de América Latina. Por otro lado, un trabajo reciente que destaca la
participacién de los salarios en el PIB para América Latina en una perspectiva poskeynesiana
es Alarco (2014).
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Griéfico 2. Comportamiento de ty, tc y dws entre 1970 y 2011
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Fuente: cdlculo de los autores con base en el DANE.

Sin embargo, el analisis grafico es insuficiente para determinar el signo de
la ecuacion (2). Ahora bien, dada la estructura de las series, proponemos la es-
timacion de un modelo de vectores autoregresivos (VAR), cuyas propiedades
resultan ser apropiadas, como lo veremos en la seccién siguiente.

B. Especificacion de un modelo de vectores autorregresivos

Siguiendo los trabajos empiricos de Stockhammer y Onaran (2004) y Ona-
ran y Stockhammer (2005), se ha optado por estimar un modelo VAR, con el
proposito de saber si el crecimiento de la economia colombiana es jalonado
por los salarios o por los beneficios para el periodo de estudio. La eleccion de
un VAR se hace a pesar de que otros trabajos como Naastepad y Storm (20006),
Hein y Vogel (2007a, 2007b) —para el contexto internacional—y Loaiza y Sie-
rra (2010) —en el contexto nacional— implementan modelos uniecuacionales
para estimar empiricamente modelos poskeynesianos kaleckianos.

La razon de esta eleccion es que la metodologia VAR ofrece dos venta-
jas: por un lado, considera la potencial autocorrelacion temporal que pueden
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presentar las series de tiempo y, por otro lado, considera las correlaciones cru-
zadas entre las ecuaciones del modelo. Es en esta segunda ventaja de la me-
todologia VAR respecto a los métodos de estimacion uniecuacionales donde
reside el aspecto mas relevante: si las ecuaciones a estimar estan relacionadas,
ignorar las correlaciones cruzadas entre ecuaciones puede conducir a proble-
mas de eficiencia en el estimador empleado.

Un modelo VAR permite, por un lado, aprovechar la dimensién temporal
de las series disponibles y, por otro lado, arroja resultados estadisticamente
confiables en el escenario de relaciones de endogeneidad, que es nuestro ca-
so®. En concreto, un modelo VAR es un sistema de ecuaciones conformado
por un numero predeterminado de variables que son explicadas al menos por
tres elementos: por sus propios rezagos (su propia historia), por los rezagos de
las otras variables y, en algunos casos, por variables deterministicas (la cons-
tante, la tendencia y variables dummy) (Castro, 2003). En términos genéricos,
un modelo VAR se puede escribir econométricamente como:

vy =m+ Arwpq + Aowy_o + -+ Apzi—p + €4, (3)

donde x; = [z T2t - -+ Tgt | es un vector columna con k variables diferentes,
A; son matrices k X k de coeficientes, m es un vector de constantes k X 1,y €
es un vector £ X 1 de términos de error, con las siguientes tres propiedades:
ptimero, E(e;) = 0 para todo t; segundo, E (ei64—) = 0 para k # 0,y
tercero E (ete5) = €2, siendo 2 la matriz de covarianzas contemporineas,
que se asume definida positiva. La segunda propiedad implica que no hay
autocorrelacion serial en los errores, pero por la tercera propiedad se colige
que pueden estar contemporaneamente correlacionados.

La metodologia VAR tiene como ventaja que, a priori, no se impone una
direcciéon de causalidad entre las variables endogenas, es decir que permite
abordar relaciones de retroalimentacién. De esta manera, con el fin de de-
terminar indirectamente el signo de la ecuacién (2), se estima la ecuacion (1)
por medio de la metodologia VAR. Como consecuencia, cada variable de la

¢ El uso de la econometria como herramienta para evaluar los regimenes de crecimiento eco-

némico en el enfoque poskeynesiano ha sido cuestionada recientemente por Palley (2014) y
Nikiforos (2014).
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ecuacion (1) dependera tanto de si misma como de sus respectivos rezagos o
historia mediante el siguiente sistema de ecuaciones:

k k k k
tyy = m + Z apitci—k + Z Britip—i + Z YT + Z Mitys_i
t i i i
k k k
+ 3 dnidwsik+ > prity; g+ Y Mitery

k k
+ Z Orire—x + Z V1itgs—g
3 1

k k k k
tey = m+ Z a;tcr—f + Z Baitis_j + Z Y2, TNy + Z M2itYs_.
t 1 ) )
k k k
+ Z dgidwsy i, + Z p2ity;_j + Z Aoite;_j,

k k
+ Z Ooiri—i + Z Vit gy
1 7

k k k k
tiy =m + Z azitci—k + Z Baitir—k, + Z V3TN —k + Z N3itYe—
t i i i
k k k
+ Z d3idws;_ + Z p3ity;_p + Z Asites g

k k
+ Z O35k, + Z V3it gy
7 1
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k k k k
Tng = m + Z Quyitc— + Z Baitiz—k + Z V4i TNk + Z M4ty
t i i i
k k k k
+ Z Ogidws—j, + Z paity;_p + Z Agiter—i + Z Oairt—r

k
+ Z 194itgt—k
7

Cada una de las ecuaciones de este sistema esta atada a las otras, pues cada
variable es a la vez una variable explicada y explicativa. Sin embargo, en este
modelo VAR se pueden incorporar elementos exégenos que inciden en el
comportamiento de cada una de las cuatro variables endogenas (ty,, tct, tit,
xny). En efecto, siguiendo a Stockhammer y Onaran (2012) y a Stockhammer,
Onaran y Ederer (2009) suponemos que las variables exégenas dwsy, tyy,
tet, 1+ y g+ también afectan las variables endégenas. El anterior sistema de
ecuaciones puede ser expresado de manera matricial de la siguiente forma:

Zy =m+ B2+ aXy + v X—p + Up, )

donde Z; es un vector que contiene las variables endégenas de la ecuacion
(1), Z;—; corresponde a los rezagos de estas mismas variables, la matriz Xy
contiene las variables exbgenas, y el término U; corresponde a un término de
error ruido blanco.

La dinamica de un modelo VAR suele ser analizada a través del estudio
de las funciones impulso-respuesta, las cuales permiten analizar la interaccién
entre las variables endégenas. Sin embargo, dado que la variable de interés
(dws) hace parte del conjunto de vatiables exdgenas, entonces el analisis de
los resultados del modelo VAR se centra en pronosticar o simular el impacto
sobre las variables endogenas ante un choque en la variable dws (o primera
diferencia de la distribucioén funcional del ingreso). El analisis de pronostico
es, entonces, una forma de estimar el signo 7 de la expresion (2).
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IV. Resultados
A. Estimacién del modelo de vectores autorregresivos

Antes de estimar el modelo VAR para Colombia, es necesario definir el
numero de rezagos de las variables endogenas de acuerdo con las series dis-
ponibles. La Tabla 3 utiliza el criterio de informacién de Akaike (AIC) como
una guia para decidir el numero de dichos rezagos, sugiriendo que el modelo
mas pertinente podria incluir seis, y el siguiente mejor modelo podria contem-
plar un rezago. Sin embargo, el modelo con seis rezagos resulta tener rafces
inestables, problema que no reporta el modelo de un rezago.

Tabla 3. Criterio de informacion de Akaike para elegir niimero de rezagos en las variables
enddgenas del modelo

# Rezagos AIC
1 —847,4
2 —819,4
3 ~791,4
4 ~777,1
5 —824,0
6 ~1056,0

Fuente: elaboracién propia.

De acuerdo con la ecuacién (1), existen cuatro variables endégenas: el
PIB, el consumo, la inversion y las exportaciones netas; por tanto, el modelo
estimado contiene finalmente un rezago de las exportaciones netas (zn), de
las tasas de variacion del PIB (ty), del consumo (tc) y de la inversion (ti).
Ademas, este modelo contempla como variables exégenas a la tasa de varia-
cién del PIB de Estados Unidos (ty*), la tasa de variacion del tipo de cambio
real (te), la tasa de interés real pasiva (1), la tasa de variacién del gasto publico
(tg) y la primera diferencia de la participacion de los salatios en el PIB (dws),

Lecturas de Economia -Lect. Econ. - No. 86. Medellin, enero-junio 2017



Loaiza, Tobén e Hincapié: Impacto de la distribucién funcional del ingreso sobre el producto...

siendo esta ultima la variable central que permitira analizar la incidencia de la
distribucion funcional del ingreso sobre las variaciones del PIB en Colombia.

La Tabla 4 presenta los resultados del modelo VAR estimado. Cabe notar
que la tasa de variacion del gasto publico solo es significativa en la ecuacion del
ingreso o PIB (la columna ty). Ademas, se observa que la primera diferencia
de participacion de los salarios en el PIB, la variable dws, tiene un impacto
negativo sobre las variables endégenas —con excepcién de la tasa de variacién
del consumo, con la cual esta relacionada positivamente—. Este resultado esta
respaldado por el modelo de Bhaduri y Marglin (1990), pues se asume que los
trabajadores tienden a consumir una propension elevada del salario, razén por
la cual un incremento de la participacién de los salarios en el PIB (dws > 0)
tiende a incrementar el consumo privado.

Asimismo, las estimaciones del modelo VAR en la Tabla 4 aportan evi-
dencia sobre otras dos hipétesis del modelo de Bhaduri y Marglin (1990). Por
un lado, el signo negativo de dws en la ecuacién de inversion (la columna t7)
es consistente con la idea segin la cual la inversion depende positivamente de
los beneficios de los capitalistas; de esta forma, un incremento de los salarios
conduce a una menor expectativa de beneficios futuros para los capitalistas, lo
que desincentiva la inversion. Por otro lado, Bhaduri y Maglin argumentan que
un incremento de los salarios esta asociado con un incremento en los costos
de produccion domésticos, lo cual incide negativamente en la competitividad
de las exportaciones. Este serfa el caso para Colombia, ya que las exportacio-
nes netas dependen positivamente del tipo de cambio real y negativamente de
la participacién de los salarios en el PIB.

No hemos distinguido entre exportaciones tradicionales de materias primas (intensivas en
capital) y exportaciones no tradicionales (intensivas en trabajo). Desde luego esta distincién
podria conducirnos a conclusiones diferentes. En efecto, las exportaciones intensivas en ca-
pital no se veran afectadas significativamente por un aumento de los salarios.
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Tabla 4. Resultados del modelo VAR

ti te ty n

ti.lagl 0,129 0,012 0,009 —0,010
0,201 0,040 0,030 0,033

0,644 0,314 0,316 —0,292

te.lagl 0,511 —0,097 —0,002 —0,038
0,958 0,189 0,143 0,157

0,533 —0,514 —0,015 —0,242

ty.lagl —0,487 0,367 0,295 0,049
1,237 0,244 0,184 0,202

—0,394 1,504 1,601 0,241

xn.lagl 1,855* 0,649*** 0,239° 0,595%**
0,799 0,157 0,119 0,131

2,323 4,123 2,004 4,553

const 0,106* 0,035** 0,025** —0,011
0,051 0,010 0,008 0,008

2,077 3,517 3,230 —1,355

r 0,067 0,020 0,045 0,000
0,394 0,078 0,059 0,065

0,171 0,261 0,773 0,005

te —0,243* —0,038° —0,039* 0,027
0,101 0,020 0,015 0,017

—2,398 —1,924 —2,581 1,641

ty* 0,367 0,022 0,190 0,084
0,810 0,160 0,121 0,132

0,454 0,141 1,578 0,637

dws —3,123°¢ 0,255 —0,997*** —0,333
1,761 0,347 0,262 0,288

—1,773 0,736 —-3,799 —1,155

tg —0,015 0,076 0,106* —0,057
0,323 0,064 0,048 0,053

—0,046 1,196 2,214 —1,074

Nota: Para cada variable regresora, la primera fila muestra los coeficientes estimados correspondientes a
cada regresion; la segunda fila muestra las desviaciones estindar y la tercera los estadisticos t. Cédigos de
significancia: 0 *** 0.001 “** 0.01 * 0.05 ‘@’ 0.1

Fuente: elaboracién propia.
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La pertinencia de las estimaciones puede ser analizada en el Grafico 3. En
efecto, alli se compara, para las cuatro variables endégenas, la serie observa-
da con la serie estimada a partir del modelo VAR. En general, se tiene que
el comportamiento de las series estimadas sigue bastante cerca el comporta-
miento de las series observadas, lo cual sugiere que el modelo VAR estimado
es una buena aproximacion al comportamiento de las series modeladas.

Grafico 3. Series observadas versus series estimadas
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de la CEPAL.

El Anexo B aporta mayor informacion sobre la solidez del modelo. Por
ejemplo, desde el Graficos B1 hasta el Grafico B4 del Anexo B se repor-
tan los autocorrelogramas de los residuales y los residuales al cuadrado para
cada ecuacion o variable. Los autocorrelogramas de los residuales permiten
constatar que no hay signos de autocorrelacion serial residual, mientras los
autocorrelogramas de los residuales cuadraticos no ofrecen sefiales que ha-
gan sospechar de sintomas de heteroscedasticidad. Asi mismo, en la Tabla B1
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del Anexo B se reportan las raices del modelo VAR, las cuales se encuentran
dentro del circulo unitario, permitiendo colegir que el modelo estimado es es-
table. En consecuencia, de acuerdo con los resultados reportados en el Anexo
B, se concluye que el modelo presenta signos que apuntan a una especifica-
cién adecuada, pues es estable y sus residuales poseen las caracteristicas de un
proceso ruido blanco.

Una vez estimado el modelo VAR, solo queda pendiente analizar su di-
namica, con el fin de pronosticar o simular el impacto sobre las variables
endbgenas ante un choque en la variable dws.

B. Pronésticos a partir de choques en la participacion de los salarios

en el PIB, dws

El objetivo de esta secciéon es presentar un analisis de prondstico como
una forma de estimar indirectamente el signo 7 de la expresion (2). Hemos
insistido sobre el hecho de que la variable de interés —la participacioén de los
salarios en el PIB o distribuciéon funcional del ingreso— se toma en su pri-
mera diferencia, denotada como dws vy, asi mismo, ésta se considera como
una variable exégena en el VAR. De esta forma, el signo 7 se obtiene como
resultado de choques en dws que afectan el conjunto de variables endége-
nas. En este ejercicio hipotético es necesario especificar el comportamiento
de las variables ex6genas restantes, las cuales se establecen en el nivel prome-
dio que tomaron en los ultimos 10 afios. Luego se efectian prondsticos en
10 periodos hacia adelante suponiendo, en primer lugar, que la variable dws
no cambia (dws = 0) y, en segundo lugar, suponiendo un cambio o choque
en dws. En particular, suponemos dos tipos de choques: por un lado se su-
pone que dws aumenta en un pequefio porcentaje del 1% vy, por otro lado,
se supone un aumento mayor porcentualmente equivalente al 5 %. Dado que
el analisis se concentra en los cambios que genera un choque en dws sobre
la tasa de variacion del PIB, entonces solo se reportan los prondsticos para la
variable ty.

1. La variable dws aumenta en un 1% en el primer periodo

Los efectos de este pequenio choque se visualizan en el Grafico 4. La linea
oscura y continua en la mitad del Grafico 4 representa el comportamiento de
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la tasa de variacion del PIB (ty) cuando se supone que dws es constante,
mientras que la linea discontinua con circulos representa la evolucion de la
tasa de variacion del PIB (ty) cuando se supone un incremento del 1% en
dws en el primer periodo (y constante en los subsiguientes periodos, es decir
que hablamos de un choque transitorio).® Dado que la linea oscura y continua
esta por encima de la linea discontinua con circulos, entonces se concluye
que un incremento en dws de un punto porcentual (dws = 0,01) tiene un
efecto desacelerador sobre la tasa de variacién del PIB en Colombia para el
periodo de estudio; sin embargo, este efecto no es permanente pues ambas
lineas convergen. Esta conclusion es esperada pues hemos mostrado que el
modelo VAR estimado es estable.

Griéfico 4. Respuesta de la tasa de variacién del PIB ante un choque en la participacion
de los salarios sobre el PIB (dws = 1 %)
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Fuente: cdlculo de los autores con base en cifras

de la CEPAL.

8 Las lineas discontinuas y oscuras en la parte superior e inferior del Grafico 4 representan las

bandas de confianza de los pronésticos cuando dws = 0, mientas las lineas discontinuas con
tridngulos representan las bandas de confianza cuando dws = 0, 01.
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Con el fin de interpretar las circunstancias que conducen a una respuesta
global negativa de la tasa de crecimiento del PIB ante variaciones de la parti-
cipacion salarial, conviene analizar igualmente la manera en la cual reaccionan
las otras variables endégenas del modelo —la tasa de variacién del consumo,
la tasa de variacion de la inversion y las exportaciones netas— ante el aumento
del 1% en la participacion de los salarios sobre el PIB. Los Graficos 5a, 5b'y
5c¢ representan la reaccion de estas variables ante el choque en dws.

En la mitad del Grafico 5a se observa que la tasa de variacion del consumo
se ubica transitoriamente por encima del nivel que tomarfa ante la ausencia
de un choque en dws (es decir, en el primer perfodo la linea discontinua con
circulos se ubica por encima de la linea oscura y continua). Esto manifiesta
que, de manera transitoria, el aumento en la participacién salarial conduce aun
aumento del consumo vy, por lo tanto, conduce a una disminucion del ahorro.
Sin embargo, este efecto se desvanece rapidamente porque, en el segundo
periodo, la tasa de variacién del consumo, ante el choque en el salario, se
ubica por debajo de la que se obtendria en ausencia de ese choque (ya que la
linea discontinua con circulos se ubica ahora por debajo de la linea oscura y
continua).

En lo que atafie a la tasa de variacién de la inversion, en la mitad del Grafi-
co 5b se observa que la linea discontinua con circulos se encuentra por debajo
de la linea oscura y continua, lo que significa que la inversion se desacelera
ante el aumento en la participacion salarial. En el contexto del modelo de Bha-
duri y Marglin (1990), esto se puede interpretar como una reacciéon negativa
de los capitalistas ante la presion salarial que tiende a incrementar sus costos
en detrimento de sus beneficios. Finalmente, al observar las lineas de la mitad
del Grafico 5c, se observa que el aumento en dws tiende a acrecentar el déficit
de cuenta corriente, pues la trayectoria de las exportaciones netas como pro-
porcion del PIB en estas circunstancias (linea discontinua con circulos) esta
por debajo de la que seguirfa en ausencia del cambio.

En resumen, la reaccién negativa de la tasa de variacion de la inversion y
las exportaciones netas por un lado, y la incipiente y transitoria respuesta de la
tasa de variacién del consumo ante el choque salarial, por el otro lado, condu-
cen a que el efecto global del choque salarial conduzca a una desaceleracion
del PIB, como efectivamente se evidencio en el Grafico 4.
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Griéfico 5. Respuesta de la tasa de variacién del consumo, de la tasa de variacion de la

inversion y de las exportaciones netas ante un choque en la participacion de los salarios
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2. La variable dws aumenta en un 5 % en el primer periodo

Cuando se asume un choque de mayor magnitud sobre la variable dws, la
diferencia sobre la tasa de variacion del PIB (ty) es mucho més notoria. En
el Grafico 6 se observa que el aumento de dws en 5% (o lo que es lo mismo,
establecer dws = 0,05) tiene un efecto desacelerador mucho mas acentuado.
De hecho, la brecha inicial entre la situacion en ausencia de choques y la si-
tuacion con un choque del 5% es mas notoria respecto a la situacion ilustrada
en el Grafico 4. En efecto, al observar las lineas en los extremos superior e
inferior del Grafico 0, resulta evidente que, en ambos casos, la linea discon-
tinua y oscura no se cruza con la linea discontinua con triangulos. Dado que
estas lineas corresponden a las bandas de confianza de los prondsticos en los
dos periodos iniciales después del choque supuesto, desde un punto de vista
estadistico, se puede establecer con alto nivel de certeza que el prondstico
que se deriva de suponer dws constante (es decir, dws = 0) es distinto del
prondstico que se deriva cuando se supone un aumento de 5% en dws. Al
igual que en el caso del choque al 1%, también se observa una convergencia,
razon por la cual el efecto es transitorio.

Al analizar el efecto del choque en dws en las variables restantes (tasa de
variacion del consumo, tasa de variacién de la inversion y exportaciones ne-
tas), se tienen efectos analogos al caso analizado en la seccién inmediatamente
anterior. En el Grafico 7a se observa que la tasa de variacién del consumo se
ubica transitoriamente por encima del nivel que tomarfa ante la ausencia de
un choque en dws (es decir, en el primer periodo y observando siempre las
lineas que estan en la mitad de ese grafico, se tiene que la linea discontinua
con circulos se ubica por encima de la linea oscura y continua), pero esta
reaccion se reversa rapidamente (en el segundo periodo). La tasa de variacion
de la inversion en el Grafico 7b se desacelera ante el aumento en la partici-
pacion salarial, mientras que en el Grafico 7c se observa que el aumento en
dws tiende a acrecentar de manera mas nitida el déficit de cuenta corriente,
pues la trayectoria de las exportaciones netas como proporcion del PIB (linea
discontinua con circulos) esta por debajo de la que seguirfa en ausencia del
cambio.
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Grifico 6. Respuesta de la tasa de variacién del PIB ante un choque en la participacion de
los salarios sobre el PIB (dws = 5 %)
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Fuente: cdlculo de los autores con base en cifras de la CEPAL.

En conclusion, ambos prondsticos parecen sugerir que incrementos en la
participacion de los salarios en el PIB tienen un impacto negativo en la tasa
de vatiacion del PIB en Colombia (ty), es decit que siguiendo la expresion
(2) entonces 7 < 0. Por tanto, utilizando el modelo de Bhaduri y Marglin
(1990), se obtiene informacion que no permite contradecir la tesis de la teorfa
neoclasica estandar, es decir que para el periodo comprendido entre 1970 y
2011, el PIB en Colombia esta determinado por el lado de la oferta agregada
(via el costo salarial).
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Grifico 7. Respuesta de la tasa de variacién del consumo, de la tasa de variacion de la

inversion y de las exportaciones netas ante un choque en la participacion de los salarios

sobre el PIB (dws = 5 %)
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Fuente: calculo de los autores con base en cifras de la CEPAL.
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Conclusiones

El propésito de este articulo fue mostrar el impacto de los salarios sobre el
PIB colombiano, para el periodo comprendido entre 1970 y 2011, utilizando
las orientaciones teéricas del modelo poskeynesiano de Bhaduri y Marglin
(1990). Este impacto ha sido analizado a través de dos métodos: la estimacion
de un modelo VAR y los pronésticos de cambios en los salarios sobre el PIB
a partir del VAR. En esencia se tienen dos conclusiones.

Por un lado, la estimacién del modelo VAR (Tabla 4) aporta alguna evi-
dencia para confirmar, en el caso colombiano, tres preceptos del modelo de
Bhaduri y Marglin (1990). En primer lugar, se muestra que la participacion de
los salarios en el PIB —dws— tiene un impacto positivo sobre la tasa de varia-
cién del consumo, lo que significa que los trabajadores colombianos tienden
a consumir una proporcion elevada de su salario. En segundo lugar, el sigho
negativo de dws en la ecuacion de inversion muestra que esta variable depen-
de positivamente de los beneficios que reciben los empresarios colombianos,
razoén por la cual un incremento de los salarios conduce a una menor expec-
tativa de beneficios futuros para estos empresarios, lo que al fin de cuentas
desincentiva la inversion. En tercer lugar, dado que las exportaciones netas
dependen positivamente del tipo de cambio real y negativamente de la parti-
cipacion de los salarios en el PIB, se evidencia que incrementos de los salarios
estan asociados con incrementos en los costos de producciéon domésticos, lo
cual incide negativamente en la competitividad de las exportaciones del pais.

Por otro lado, el analisis de los dos prondsticos del PIB a partir de cambios
en los salarios sugiere indirectamente que 7 < 0, es decir que incrementos en
la participacion de los salarios en el PIB —dws > 0— tienen un impacto nega-
tivo en su tasa de variacion; en este sentido, 1a evidencia no contradice la tesis
neoclasica estandar. Sin embargo, dado que el enfoque de Bhaduri y Marglin
(1990) rechaza la ley de Say, el mecanismo tedrico que subyace a este resul-
tado guarda diferencias con el enfoque neoclasico. En efecto, en el enfoque
postkeynesiano la demanda es el principal factor que explica las variaciones
del PIB y no la oferta, como es el caso en el enfoque neoclasico. No obstan-
te, las condiciones de oferta son relevantes en la medida que ellas afectan la
toma de decisiones de los capitalistas a través de la funcién de inversion. Si
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los capitalistas prestan mas atencion a las variaciones en los costos de produc-
cién (condiciones de oferta) que a las variaciones del consumo (condiciones
de demanda), entonces ellos responderan disminuyendo el ritmo de expan-
sion de la demanda de bienes de inversion. Por tanto, mientras en el enfoque
neoclasico las condiciones de oferta son causas directas de las variaciones en
el nivel de produccion, en el enfoque postkeynesiano de Bhaduri y Marglin
(1990), por el contrario, las condiciones de oferta son solo causas indirectas de
las variaciones de PIB.

Anexos
Anexo A. Andlisis de estacionariedad de las variables

Adicional al criterio de las pruebas de raices unitarias, la estabilidad de una
serie también puede ser juzgada a través de un autocorrelograma. A juzgar
por los autocorrelogramas en el Grafico Al, no es del todo claro establecer
cuales series son estables. Una serie estable se caracteriza porque su funcién
de autocorrelacion se desvanece rapidamente, como es el caso de la tasa de
interés real (7). Los autocorrelogramas del PIB (y), del consumo (c) y la
participacion de los salarios en el PIB (ws) aparentemente se desvanecen de
manera relativamente rapida, pero dado los comportamientos de estas series
se espera que presenten los sintomas de una serie no estacionaria, pues no
exhiben estabilidad en media.

No obstante, al emplear un test de rafz unitaria se obtienen resultados
mas acordes con lo esperado. En la Tabla 1 de la seccion II1.A se reportaron
el test Aumentado de Dickey-Fulllery y el test KPSS para las series en niveles.
Para juzgar la presencia o ausencia de raiz unitaria en cada uno de estos test,
se adopto un nivel de significancia del 5 %, o lo que es lo mismo, un nivel de
confianza del 95 %. En esa tabla se reportaron el estadistico de prueba, el valor
critico y la conclusion que se deriva del test, siendo visible que, de acuerdo
a ambas pruebas, la mayoria de las series no son estacionarias. Es a partir de
estos resultados que se decide calcular la tasa de variacién de las series no
estables, con el fin de remover la fuente de inestabilidad (como por ejemplo
una tendencia). En el Grafico A3 se muestran las funciones de autocorrelacién
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de las tasas de variacion de las series, donde se observa que esas funciones se
desvanecen rapidamente, lo cual es un sintoma de estacionariedad.

Grafico Al. Las variables de estudio en niveles
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Fuente: calculo de los autores con base en cifras de la CEPAL.
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Grifico A2. Funciones de autocorrelacion de las variables de estudio en niveles
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Fuente: calculo de los autores con base en cifras de la CEPAL.
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Griéfico A3. Funciones de autocorrelacion de las variables diferenciadas

(en tasas de variacion)
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Fuente: cilculo de los autores con base en cifras de la CEPAL.

En la Tabla 2 de la seccion II1.A se reportaron los resultados de las prue-
bas ADF y KPSS sobre las tasas de variacion de las series, para las cuales se
habia hallado una raiz unitaria cuando se miden en niveles. En dicha tabla se
observa claramente que la diferenciacién que se hace de las series para calcu-
lar sus tasas de variacion en efecto remueve los componentes de inestabilidad.
Por lo tanto, ambos tests indican la estacionariedad de las series.
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Anexo B. Diagnésticos del modelo del VAR

La siguiente Tabla B1 permite establecer que el modelo VAR(1) —cuya
estimacion se report6 en la Tabla 4 de la seccion IV.A— es un modelo estable,
puesto que sus raices se encuentran dentro del circulo unitario.

Tabla B1. Raices del polinomio caracteristico del modelo VAR

Valores Propios 0,531 0,245 0,245 0,095

Fuente: elaboracién propia.

Los autocorrelogramas de los residuales permiten establecer si hay sinto-
mas de mala especificacion en el modelo VAR(1) estimado. Un modelo bien
especificado debe poseer residuales ruido blanco posiblemente, aunque no
necesariamente, gaussianos. Unos residuales ruido blanco se caracterizan por
la ausencia de autocorrelacion y heteroscedasticidad. La presencia de autoco-
rrelacion se puede descartar analizando los autocorrelogramas de los residua-
les, mientras la heteroscedasticidad se puede detectar analizando los autoco-
rrelogramas de los residuales al cuadrado. Tomemos, por ejemplo, la ecuacion
de inversion. De acuerdo al grafico de la primera fila del Grafico B1, es posible
establecer que los residuales de la ecuacion de la tasa de variacion de la inver-
sion flucttan alrededor de cero. Ademas, a partir de las graficas de la segunda
fila es visible que la autocorrelacion residual en la ecuacion de inversion es
despreciable. Finalmente, las graficas de la tercera fila permiten discernir que
no hay sintomas evidentes de heteroscedasticidad, puesto que el autocorrelo-
grama de los residuales al cuadrado no muestra cortes apreciables. Un analisis
en estas mismas lineas se puede establecer para las ecuaciones restantes.
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Griéfico B1. Autocorrelogramas de los residuales: ecuacion de la tasa de variacién

de la inversion
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Fuente: célculo de los autores con base en cifras de la CEPAL.
Este mismo analisis se puede hacer para las ecuaciones de consumo, del

PIB y de las exportaciones, utilizando los Graficos B2, B3 y B4, respectiva-
mente.

98



-0,02 0,02

-0,06

1.0

02 02 06

02 06 10

-0,2

99

Griéfico B2. Autocorrelogramas de los residuales: ecuacion de la tasa de variacién

del consumo
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Fuente: calculo de los autores con base en cifras de la CEPAL.
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Griéfico B3. Autocorrelogramas de los residuales: ecuacion de la tasa de variacién

del PIB
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Griéfico B4. Autocorrelogramas de los residuales: ecuacion de exportaciones netas
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Fuente: cdlculo de los autores con base en cifras de la CEPAL.
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