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INTRODUCCTION

Dentro de nuestra experiencia como estudiantes, hemos obser
vado que la discusidn sobre las explicaciones que hacen de la reali -
dad econdmica las diferentes teorias que estudian, se desarrolla den-
tro de un campo tedrico, en el cual pueden determinar un criterio pre
ponderante tanto los expositores como los autores que estan formados
en una determinada teoria.

Consideramos que este problema es de fundamental importan =
cia en la actualidad debido a la dificil situacidn econdmica que vive
nuestro pais. Entonces si para resolver nuestros problemas se tuviera
que optar por WNdexplicacidn de la realidad econdmica por parte de al
guna teoria, justo seria que podamos conocer no sb6lo tebdricamente si-
no empiricamente la fuerza con que una teoria se sobrepone a otras.

En el universo de la discusibn sobre la realidad econdmi-
ca por las diferentes corrientes, nos restringimos a una cuestidén -
que surgid durante la gran depresidn econdmica de 1929. Esto es, nos
referimos al momento en que hubo un rompimiento dentro de la corrien-
te neocldsica, situacibn que precipitd una gran discusidn alrededor -

del concepto Nivel de Actividad con Pleno Empleo y que actualmente -

cobra importancia en Universidades y Administraciones PUblicas. Més -
precisamente nos referimos al momento de rompimiento de John Mynard -
Keynes dentro de la corriente neoclésica, lo gue generd todo un proce
so tedrico conocido como "Revolucidn Keynesiana", pero que tambien ge
nero una corriente de critica por parte de los que concebian al "E -
quilibrio general", lo que viene a conocerse como "Sintesis Neocla-
sica" protagonizada fundamentalmente por John R. Hicks.

Este problema que ha dominado el escenario econdmico puede
concebirse co un intento por parte de Hicks, de trasladar al caso key
nesiano en el marco del equilibrio general, dentro del cual resulta -
mds que una teoria general; un caso particular o de "Preferencia por-
la Liquidez". Precisamente en este problema nos interesamos mostrar

ia wvalidez de estas proposiciones en un marco diferente. Esto es, no



s6lo evaluacidn tedrica sino empirica.

En base a estos argumentos, nos proponemos como objetivo -
tratar de influir en la discusidn citada a través de otros elementos
gque van mds alld de conceptos tedricos, por lo que elaboraremos un -
tratamiento gue recoje el instrumental economé&trico.

Asi, bajo este objetivo nos interesamos en mostrar la si -
guiente tesis: Establecer que la teoria que desarrollo John Mynard -
Keynes en "La teoria general del empleo el interé&s y el dinero" no -
ha sido superada en cuanto a su aplicacidn por lo que ha venido a con
siderarse como la Sintesis Neocldsica protagonizada por John R. Hicks.
Esto en base a las caracteristicas de una economia como la mexicana
de la cual obtenemos sus cifras para la estimacidén de las ecuaciones
fundamentales en ambos modelos, sin intentar explicarnos la compleja
realidad en que vivimos.

Para llevar a cabo esta tesis, serd necesario desarrollar -
el andlisis en dos etapas: La primera que consiste en una elabora -
cidén tedbrica a manera de discusidn del origen formativo de Keynes, su
rompimiento con parte de la teoria neoclésica y sus proposiciones al
interior del pensamiento econdmico de la época; asi como de una revi
sidn critica sobre las proposiciones que hacen a Keynes tanto Hicks -
como Pigou. En segundo lugar pasaremos a tratar de desarrollar un mo-
delo econométrico con datos de la economia mexicana gque han sido toma
dos del archivo de datos en computadora del Programa PEM-CIDE, del -
Centro de Investigacidn y Docencia Econdmica, series gque a su vez han
sido tomadas de las fuentes: Sistema de Cuentas Nacionales de SPP y
del Banco de México.

En esta segunda parte intentamos determinar con las series,
las principales variables keynesianas y de la sintesis neoclasica, por
lo que nos vemos en la necesidad de hechar mano de la econometria pues
to que consideramos que &sta tiene por el objeto el estudio los pro -
blemas econémicos en el plano tedrico y empirico, con el mismo espiri-
tu rigurozo y constructivo empleado en las ciencias fisicas y con el -
empleo de los mismos métodos cuantitativos, tanto en orden matematico

como estadistico, en el plano tedrico y empirico.



Estamos concientes de que el trabajo econométrico, es un re-
flejo de la teoria econdmica; y la capacidad explicativa de la reali-
dad no se haya en la estructura interna del modelo sino en la ldgica-
explicativa de la teoria econdmica en gque el modelo se conformo. Cla-
ro estd que los resultados de un modelo pueden o0 no coincidir con -
la realidad en un espacio y periodo de tiempo determinado, pero dichos
argumentos no pueden ser el principal arma para validar o recha-
zar el cuerpo tedrico de una escuela de pensamiento econdmico.

En conclusién, podemos decir que aceptamos los resultados-
de la estimacidén de un modelo si estos coinciden con la teoria que in
tentamos explicar.

Un claro ejemplo del método econométrico y la aceptacidn de
sus resultados, es el que nos da el Profesor Damodar Gujarati ... (*),
donde nos queda clara la relacidn que va de la teoria econdmica a la-
econometria y de la econometria a la teoria econdmica, vinculadas por

la importancia del método estadistico de inferencia, pero veamoslo de

tenidamente:
(1) TEORIA ECONOMICA.
(2) MODELO'%CONOMETRICO
DE LA TEORIA,
(3) RECOLEd%ION DE CIFRAS.
(4) ESTIMACION DE PARAMETROS.
(5) INFEREﬁ%IA ESTADISTICA.
ACEPTAR %A TEORIA SI LAS RECHAZAR LA TEORIA SI LAS CIFRAS
CIFRAS SON COMPATIBLES- NO SON COMPATIBLES CON LA TEORIA.

CON LA TEORIA.
REVISION DE LA NUECA TEORIA.

PARA LA VERIFICACION SEGUIR LOS
PASOS (2) a (5).

(*) DAMODAR GUJARATI."Econometria basica". MEXICO. ED. MC. GRAW HILL
INTRODUCCION.



Un caso caracteristico puede ser el siguiente:
Supongamos una funcidn de consumo dada por los siguientes pa
rémetros:(go que indica el consumo auté4nomo y /3, que muestra la propen

sidn marginal a consumir. Es decir:
c = o #73;/
Si en la estimacidn encontramos por ejemplo:

C = 005 + 0.85Y

Donde 4, = 0.85 corresponde a la propensidn marginal a con
sumir del 85% respecto al ingreso. Este dato, es compatible con la -
teoria keynesiana donde tenemos la PMgC entre 0 y 1. Es decir, que po
demos hablar de compatibilidad entre la teoria econdmica y la econome-

tria.



PRIMERA PARTE: BASES TEORICAS PARA LA CONS-
TRUCCION DE UN MODELO ECONOMETRICO.




CAPITULO I

LA DETERMINACION DEL NIVEL DE ACTIVIDAD EN KEYNES: CRITICA A LA
TEORTA NEOCLASICA DEL DINERO, LA OCUPACION Y LA TASA DE INTERES.

i) Keynes: El1 punto de partida neoclisico; punto de llegada; -

P /7 . . .
presentacidn y sintesis (el sistema de ecuaciones de la teo-

ria general)

Dado que el punto de partida de Keynes es el campo de la de
. .7 I . . - . -
terminacion neoclasica del nivel de actividad, es en nuestra opi-
.o . . 7. . -
nion necesario, presentar de manera sintetica las principales pro

posiciones neoclasicas referidas al nivel de actividad:

1.- Existencia de un mercado de trabajo donde la cantidad emplea

da de trabajo depende de la tasa real de salarios:

Le = £(w/p)

Le= Cantida de trabajo empleada

w/p= Tasa real de salario

2.- La cantidad ofrecida de trabajo depende de la tasa de salario

real (la cantidad de trabajo ofrecida es eldstica a su tasa

de remuneracién):
Lo = f(w/p)
Lo= Cantidad de trabajo ofrecida
3.~ La cantidad de trabajo empleada es igual a la cantidad de

trahajo ofrecida (equilibrio maximizador en el mercado de

trabhajo nor parte de empresarios y trabajadores):

Le = Lo (Tendencia al pleno empleo)



6.-

7.-

El nivel de actividad (dado el stock de capital disponible)
se determina por la cantidad de trabajo empleado (si ésto -
es resultado del mercado de trabajo con equilibrio en pleno

empleo, entonces el nivel de actividad serd de pleno empleo):

Y = f(Le, Kd)
Kd = Stock de capital disponible

Determinacidn del nivel de precios a través de la identidad
cuantitativa (dada la oferta monetaria, regulada por el -
banco central y dada la velocidad de circulacidn del dinero
resultado de hdbitos institucionales y por otra parte,; dado
también un nivel de actividad de pleno empleo vy Gnico; en-

tonces la Gnica incbdgnita es el nivel de precios):

MV = p(?be)

~<|
=
@
1

Producto de pleno empleo

=
]

Cantidad de dinero en circulacidn

—
=
il

Velocidad de circulacidn del dinero

Fl nivel de inversidn depende de la tasa de interés (funcidn

de demanda de fondos prestables):

I = £(1)
(i)= Nivel de la tasa de interés
F1 nivel de ahorro es elastico a la tasa de interés (funcién

de oferta de fondos prestables):
A= £(1)
A = Nivel de ahorro
Faguilibrio en el mercado monetario: AHORRQ = INVERSION

A=1



Como bien podrad observarse, existen en el modelo:

- 8 ecuaciones.

- 8 incbgnitas: el nivel de actividad (Y), cantidad de
trabajo empleado (Le), cantidad de trabajo ofrecida (Lo),
ahorro (A), inversidén (I), precios (P), tasa real de sa-
larios (w/p) y tasa de interés (i)

- Datos: Oferta monetaria (M), velocidad de circulacidn -
del dinero (V) y stock de capital disponible (Kd).

Del anterior sistema,en el cual se muestra la ldgica segui-

da por el pensamiento neoclidsico con respecto a la determinacidn

del nivel de actividad, se tienen las siguientes observaciones:

a)

b)

c)

d)

e)

Fn este modelo neoclasico se resuelven de manera simultianea -
los problemas del nivel de actividad (Y, Le, Lo, A, 1) y del

valor y de la distribucidn (P, w/p, i).

Existen funciones de oferta y de demanda de trabajo, elasticas

en sus tasas de remuneracidn.

La cantidad de trabajo empleada determina el nivel de activi-

dad y el ahorro determina 1la inversion.
Existencia de un mercado de fondos prestables en donde la elas
ticidad de la tasa de interés es la que funciona como el meca-

nismo de ajuste entre ahorro e inversiodn.

La identidad cuantitativa MV = PY se usa con el fin de deter-

minar el nivel de precios.

Existe una total neutralidad del dinero.



Presentacidén grafica del sistema de ecuaciones neoclésicas
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Todo este esquema analitico que en forma muy general des-
cribimos, constituye el punto de partida de Keynes. Pero pase-
mos a analizar en seguida propiamente el modelo keynesiano, que
se caracteriza también de una forma bastante general por lo si-

guiente:

10

Acepta la existencia de la funcidn de la demanda de trabajo
eldstica a su tasa de remuneracidn y rechaza la funcidn de
oferta de trabajo (también el&stica a su tasa de remuneracidn).
Por lo tanto, rechaza la condicidn de equilibrio del mercado

de trabajo y la tendencia al pleno empleo neoclasica. Asi, en
Keynes, el nivel de actividad no se determina por la oferta vy
la demanda de trabajo (es decir, que el nivel de empleo no de-

termina el nivel de actividad).

Acepta la existencia de la curva de inversidn elédstica a la -
tasa de interés (admite la demanda de fondos prestables) aun-
que es preciso indicar que para Keynes el nivel de inversidn
depende de la eficiencia marginal de capital dadas las espec-
tativas (1)

De la misma forma, rechaza la existencia de una funciodon de -
ahorro elastica a su tasa de remuneracidn (es decir, la curva
de oferta de fondos prestables). Por lo tanto, rechaza la de-
terminacién de la tasa de interés en el mercado de fondos pres

tables v el ajuste A = I via tasa de interés,

(1) Keynes, J. M. La teoria general de la ocupacidn el interés y

el dinero, Edit. FCE, México, 1983. Pag. 125-134
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3. Rechaza la identidad cuantitativa. Esto es, rechaza la teoria

neocldsica de la determinacién del nivel de precios.

Keynes acepta la demanda de los factores (demanda de trabajo

eldstica a la tasa de salario real y curva de inversidn eléasti-
ca a la tasa de interés) y rechaza las ofertas de los factores
(curva de oferta de trabajo eldstica a la tasa de salario real

- . / . . -
y funcién de ahorro elastica a la tasa de interés.

Dicho 1o anterior,podemos decir que Keynes rechaza en general
la teoria neoclidsica de la determinacidn del nivel de actividad y

acepta,con sus reservas,la teoria neocldsica del valor y distribucidn.

Es por ésto que Keynes va a proponer una teoria alternativa
del empleo, el interés y el dinero como respuesta a la teoria neo-

clasica.

La 1ldégica kevnesiana se puede expresar en los siguientes -

términos

1.~ Keynes rechaza la funcidn de oferta de trabajo.Pero entonces
vendria una pregunta,;Cémo soluciona la determinacién de la ta-
sa real de salarios y el nivel de empleo?. La respuesta seria la
siguiente. Dada su admisidn de la demanda de trabajo, Keynes -

tiene dos caminos 16gicos, a saber

a) Una teoria de la determinacidn del nivel de empleo y usar la

funcidn de demanda de trabajo para calcular el salario real.

b) Una teoria de la determinacién del salario real vy via la fun-

cidén de demanda de trabajo determinar el nivel de empleo.

Con lo anterior podemos deducir que Keynes requiere sb6lo del
desarrollo de una teoria,dada su admisidén de la demanda de trabajo y

como sahemos,optd por seguir el primer camino,es decir el desarrollo
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de una teoria de la determinacidon del nivel de empleo.

2.- Para Keynes el nivel de empleo es una funcidn del nivel de
actividad (Le = f(Y)) admitiendo la existencia de equili-

brio con desempleo,

3.- Aqui surge una pregunta, ;De qué depende el nivel de activi-
dad? y Kevnes responde que del nivel de demanda efectiva -

(gasto en consumo y gasto en inversidn) (2)

4.- E1 consumo depende del ingreso disponible y la inversidn de-
pende de la eficiencia marginal de capital (EMK) dadas las -

expectativas.

5.- Dado que el consumo depende del ingreso, entonces el ahorro
depende también del ingreso y no de la tasa de interés. -
Keynes esta obligado entonces, a rechazar los determinantes
neoclasicos de la tasa de interés dado su rechazo de la curva
de oferta de fondos prestables. Esto le crea, por otra parte

dos problemas adicionales:

a) ¢Qué determina la tasa de interés?

b) ¢(Cémo se iguala el ahorro con la inversidn?

Keynes responde de la siguiente manera: La tasa de interés -
se deterrina en el mercado monetario y tanto la inversidn como
el ahorro se igualan por la via de variaciones en el nivel de
actividad y de empleo y no por la via de cambio en la tasa de

interés (3)

(2) Dillard, D. La Teoria Econdmica de John Maynard Keynes.
Fdit. Aguilar. Madrid, 1980. Pags. 201-206.

(3) Kevnes, J. M. op. cit., Pag. 161

o



Pero hay otro problema: Keynes estd obligado a abandonar

la identidad cuantitativa de la determinacidn neocléasica -
de precios ya que al rechazar la curva de oferta de trabajo,
rechaza el equilibrio con pleno empleo y el nivel de activi
dad ya no serad un dato (es decir, vya no es de pleno empleo -
y por tanto es una incognita en el modelo keynesiano).

MV

I

pYpe (determinacidn de precios neoclasica)

]

WV pY (identidad cuantitativaen Keynes)

Por otra parte, también la velocidad de circulacidn del di-
nero no es una constante en Keynes, ya que existe en éste -
una demanda especulativa de dinero que depende de la tasa -

de interés.

Keynes rechaza esta relacidén y por lo tanto se ve obligado a
crear una teoria alternativa del nivel de precios sin afiadir
ninguna incdgnita y sin tampoco afiadir variables enddgenas -

para no alterar el sistema cerrado de ecuaciones.

p = 1 ﬁﬁ

Wn = salario nominal

El nivel de precios se determina por la inversa de la tasa -

real de salarios dado el salario nominal.

Por otra parte, dado que w/p se determina previamente en el
sistema, entonces plantea una teoria exdgena de la tasa no-
minal de salarios: Este es un problema abierto en el modelo

de Kevnes.

13



ii) El sistema de ecuaciones de la Teoria General: Critica al

mercado de trabajo y principio de demanda efectiva.

Después de presentar los lineamientos méds generales de
la 16gica de J. M. Keynes, y de sefialar las semejanzas y rupturas
de su teoria frente a la teoria neoclasica. El sistema de ecua-
ciones keynesiano en el problema de la determinacidn del nivel de

actividad y empleo, es el siguiente:

1.- Funcidn de preferencia por la liquidez (La demanda de dinero

depende en forma especial de la tasa de interés, i, ).

md = wdi) ... ecuacién: 1
Donde:
Md = Demanda de dinero
2.- Oferta monetaria exbdgena, regulada por las autoridades moneta-
rias:
M = M° ... ecuacidn: 2
M® = Oferta monetaria

Esta relacidon implica el equilibrio en el mercado monetario:

Oferta monetaria igual a demanda monetaria.

Por 1o que las ecuaciones 1 y 2 de manera conjunta determinan

el nivel de la tasa de interés.

3.- Funcién de inversidn: E1l nivel de inversidn depende de la efi

ciencia marginal del capital (EMK), dadas las expectativas.

I = £(i), e ... ecuacidn: 3

14
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Donde:
I = Nivel de inversidn
e = Expectativas (un dato en el modelo)
4.- E1 ahorro es una funcidn del ingreso. Por lo que el consumo

también depende del ingreso (Funcidn consumo).

A = £(Y) ... ecuacioén : 4

A= Nivel de ahorro

5.- Condicidén de equilibrio Ahorro-Inversidn (E1 ajuste depende

de cambios en el nivel de actividad):

A =1 ... ecuacidn : 5

Donde 1la flecha indica la causalidad, es decir, ello im-

plica que el ahorro es determinado por la inversidn.

6.- Funcidén de produccidn, la cual indica que el nivel de activi-
dad determina el nivel de empleo y no a la inversa como en la

teoria neoclisica:

Y = f(Le, Ed) ... ecuacidtn : 6
Donde:
Y = Nivel de actividad
Le= C(Cantidad de trabajo empleada
Kd= Stock de capital '
7.- Funcidn de demanda de trabajo: Relacidn que indica que el ni-

vel de trabajo empleado determina la tasa de salario real (w/p).

Le = f(w/p) ...ecuacidén : 7
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8.- Nivel de precios, en el cual aparece el salario nominal como un
dato exdgeno.

p = 1
(w/p)

Donde: Wn= salario nominal.

Wn

Haciendo un repaso del modelo nos encontramos con las siguien-

tes caracteristicas:

o
Datos : M (oferta monetaria), e (expectativas) , Wn (tasa nominal

de salario), Kd (cantidad de capital disponible).

Tncbdgnitas : Tasa de interés (i), Md (demanda de dinero), A (nivel
de ahorro), I (nivel de inversidn), Y (nivel de acti-
vidad), Le (nivel de empleo), w/p (tasa de salario real),

p (nivel de precios).

Por lo que tenemos un total de 8 incdgnitas y 8 ecuaciones lo

que indica oue el modelo tiene una solucidn matemdtica Unica.

Obhservaciones : Las ecuaciones uno y dos determinan la tasa

de interés y la demanda de dinero.
Las ecuaciones 3,4 y 5 determinan el ahorro, inversidn y ni-

vel de actividad.

La ecuacién 6 determina el nivel de empleo.

La ecuacidn 7 determina la tasa de salario real. Y la ecua--

cién 8 el nivel de precios

Como se podra observar, la influencia neoclisica en este siste-
ma de ecuaciones estd claramente presente en : La funcidn de demanda
de trabajo, funcién de produccidén y la funcidén de demanda de inver-
sidn.
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El sistema de ecuaciones anteriormente expuesto se grafica
en la forma que aparece en la siguiente péagina (Presentacidn gra

fica del modelo keynesiano).
La explicacidn de este conjunto de graficas es la siguiente:

Grafica 5 : Mercado de dinero. La demanda de dinero es una
funcidén de la tasa de interés (i) y de la oferta

monetaria dada exdgenamente.

Grafica 6 : Funcidn de eficiencia marginal de capital (EMK)
que determina el monto de inversidn dadas las -

expectativas.

Grafica Ajuste Ahorro-Inversidn (A=I1) que depende en Key-

nes del nivel de actividad (Cambios en el nivel -
de actividad ajustan inversidn con ahorro a través

del multiplicador de inversidn).

Grafica 8 : Funcidn de produccién: Dado el nivel de actividad

se determina el nivel de empleo.

O

Grafica Curva de demanda de trabajo: Dado el nivel de em-

pleo se determina la tasa real de salario.

Grafica 10: Dado el salario real (w/p) con un salario nominal

dado exdgenamente, se determina el nivel de precios.

Teniendo presente el sistema de ecuaciones del modelo de Key-
nes y el conjunto de graficas anteriormente explicado, nos deten-
dremos en algunas observaciones:

Primeramente, se explicaria el mecanismo de funcionamiento del

modelo kevnesiano:

Supongamos que existiera un incremento de la oferta monetaria
(Grafica 1); este incremento traeria como consecuncia un decremen-

to de la tasa de interés, lo cual tiene una repercucién favora - -
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ble en la inversidn(gréafica 6), asi como en el ingreso y el ---
empleo (graficas 7 y 8), 1o que implica una caida en el salario
real (grdfica 9) y con un salario nominal dado exdgenamente,impli-

ca un incremento en 1os precios.

Por otra parte , es necesario observar y dejar claro que en
Keynes se tiene una relacidn entre cantidad de dinero y nivel de
precios no automadtica e inmediata. Por ejemplo si la curva de de-
manda monetaria se hace infinitamente eladstica (En lo que se cono-
ce por trampa por la liquidez) ...(4) entonces un incremento en la
oferta monetaria no implica que varie la tasa de interés por lo -
que la variacidén de la inversidn no existiria y por tanto no habria

una modificacidn en el nivel de empleo, salario real y los precios.

Esto nos demuestra que bajo la dptica Keynesiana , no necesa-
riamente un incremento de la oferta monetaria tiene como resultado
un incremento en el nivel de precios.Resultado contrario se encuen-
tra en el enfoque neoclédsico que afirma, bajo la igualdad cuantita-
tiva (MV = ﬁ?) aue un aumento en el nivel de oferta monetaria con-

duce siempre a un aumento en precios.

(4) Kevnes,J.M. Op cit. Pags. 154-156.
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Critica keynesiana al mercado de trabajo neoclidsico

Son dos las inquietudes bidsicas sobre las cuales se realiza

este analisis:

1.- La admisién de Keynes de la funcidn de demanda de traba-
jo
2.- Causas del rechazo por parte de Keynes, de la curva de -

oferta de trabajo.

Analicemos pues, la primera de estas proposiciones. AL res-

pecto Keynes afirma dos cosas:

a) El empresario contrata trabajadores hasta el punto en
el cual la productividad marginal del trabajo es igual
a la tasa real de salario.

b) Existen rendimientos decrecientes del trabajo.

Sin embargo, teniendo presentes estas afirmaciones, surge un
problema en el cual nos detendremos: ;(Es licito o no admitir ren-
dimientos decrecientes del trabajo en el marco analitico keynesia-

no?. Trataremos de ofrecer una respuesta a esta cuestidn.

La curva de demanda de trabajo es retomada de Wicksell. En el
dicha funcién es coherentemente construida a través de dos distin-
tos estadios de equilibrio, en donde existe una misma cantidad de
capital y dos distintas cantidades de trabajo, por lo que los esta-
dos de equilibrio se diferencian por distintas combinaciones de ca-
pital y trabajo (K/T).
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Wicksell varia un factor (trabajo), manteniendo el otro constan-
te (capital), lo cual es coherente con el principio de la produc-

tividad decreciente de los factores...(5)

Distintas cantidades relacionadas de capital y trabajo en
cada estado de equilibrio implica una productividad del trabajo

menor, en aquel estado donde la cantidad de trabajo es mayor.

Ahora,Keynes admite a Wicksell pero en un escenario econd--
mico y marco analitico distinto al de Wicksell.En este Gltimo se
tiene un modelo de pleno empleo a largo plazo, mientras que en -
Keynes hay un modelo de corto plazo en condiciones de desocupacidn
y capacidad ociosa.

De lo anterior se desprende una interrogante: ¢ Por qué en el
marco keynesiano, admitir productividad marginal del trabajo decre-

ciente es contradictorio con el principio de la demanda efectiva?

F+ Keynes si se incrementa el empleo se incrementa el uso de
la capacidad productiva, lo que implica cambios en el grado de --
utilizacidn del stock de capital, entonces hay un cambio en el --
acervo usado de capital.Por lo cual,en Keynes, varia tanto el ni-
vel de empleo como el nivel de capital utilizado y esto no es com-
patible con el esquema de Wicksell, por lo tanto no puede haber

tal productividad marginal decreciente del trabajo...(6)

Dado que el principio de™demanda efectiva" implica el equi-

librio con desempleo o con capacidad ociosa se tiene que un incre-

(5) Wicksell,Knut. Lecciones de Economia Politica.Edit.Aguilar
Pags 113-150.Madrid,1947.

f6) Garegnani, P. Notas sobre el consumo, inversidén y demanda -
efectiva.Edit. FCE pags. 588-596.
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mento de la demanda efectiva implica a su vez un incremento de 1la
cantidad de trabajo empleada (Le) y un decremento en la capacidad

ociosa (es decir, dos factores variables).

Por lo tanto seria necesario rechazar en un marco analitico
keynesiano la funcion de demanda de trabajo neoclasica.Pero,si
Keynes hubieroa hecho esto, el salario real quedaria completamen-
te indeterminado (ésta es un problema no resuelto en un esquema

keynesiano con desocupacidn).

A lo anterior hay que agregar que en Wicksell se modifica la
relacidn capital/trabajo en dos distintos estados de equilibrio y
se deriva una productividad marginal decreciente,mientras que en Key-
nes es posible tener la misma relacidén (K/T),en dos estados dis-
tintos de equilibrio y por lo tanto no presentar rendimientos de--

crecientes el factor trabajo.

Este implica también, que a diferentes niveles de empleo se
podria tener la misma tasa de salario real ; entonces ésta estaria
indeterminada dada la relacidn capital/trabajo sin cambio en dos es-

tados de equilibrio distintos.

Graficamente la curva de demanda de trabajo podria tener la

siguiente forma

Grafica N° 11.Curva de demanda de

(w/n) trabajo.

(w/p)o

.0 L1 Le
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La grédfica anterior estaria mostrando rendimientos no decre--
cientes del trabajo a corto plazo (Factible escenario keynesiano -
con desempleo). El salario real (w/p) es constante a cualquier ni-

vel de empleo (Le).

De esta manera podemos concluir que es incompatible el princi-
pio de demanda efectiva y el equilibrio con desocupacidn con la -
idea de productividad marginal decreciente del trabajo en Keynes,
por lo que surge la necesidad de romper con la teoria neoclédsica -

del valor y la distribucidn.

Toca analizar ahora, la segunda de las proposiciones,a saber,
las causas del rechazo de Keynesde la curva de oferta de trabajo.En
efecto, Keynes rechaza la funcién de oferta de trabajo por el --
principio de la'"demanda efectiva'", (Kalicki rechaza tanto la fun--

cidén de oferta como la de demanda de trabajo)... (7).

Keynes ofrece al respecto dos argumentos:

a) Salarios monetarios rigidos a la baja adn bajo desocupacidn de

la mano de obra ( v.g. organizacidén laboral }.

Los trabajadores se niegan a ver disminuida su tasa real de sa-
lario. Y por lo tanto,bajo este argumento,los trabajadores no
pueden igualar desutilidad marginal del trabajo con tasas de sa-
lario real.Estos se oponen a una baja del salario nominal pero
no pueden oponerse a una baja en el salario real, por la razdn

de que no controlan los precios....(8).

(7) Kalecki, M. Teoria de la dindmica econdémica. Edit FCE.Segunda
parte. México, 1983.

{8) Keynes argumenta: " Si bien los trabajadores suelen resistirse
a una baja del salario nominal ,no acostumbran abandonar el trabajo

cuando suben los precios de las mercancias para asalariados'.
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Sin embargo, para Keynes este argumento no es el central ya que
no explica el equilibrio con desempleo (salarios monetarios rigidos
a la baja no explican la desocupacidn). El segundo argumento, que a
continuacidn se explica, es el clave.

b) Aunque los trabajadores no se opusieran a una baja del salario
nominal (en presencia de salarios monetarios flexibles a la ba
ja), tampoco podrian igualar salario real con desutilidad mar-
ginal del trabajo: Aunque los trabajadores quisieran laborar
con menor salario nominal no podrian, porque una baja del sala
rio nominal implica una baja de la demanda efectiva lo que da
lugar a una reduccidn del nivel de precios y no aumentarfa el
nivel de empleo.

Recordemos brevemente, como funciona la lbdgica neocléasica:

Una baja en el salario nominal (Wn), implica una caida en el

salario real y de esta manera un incremento en el nivel de empleo (Le).

La légica keynesiana tiene un funcionamiento diferente: Ante
una baja en el salario nominal se tiene una caida de la demanda efec
tiva y de esta manera un decremento en la cantidad de trabajo emplea
da con una deflacidn de precios.

Como se podra observar, la gran conclusidn de Keynes es la si-
guiente: La inflexibilidad de los salarios nominales a la baja no es

causa del equilibrio con desempleo sino su consecuencia.

Sin embargo, es necesario mantener el supuesto de rigidez en

los salarios nominales ya que con ello se impiden procesos deflacio
narios,

Ahora bien, ¢(si la demanda y oferta de trabajo, esto es, el

mercado de trabajo no determina el nivel de empleo, que lo determina?

En Kevnes es el nivel de actividad de equilibrio (oferta y de-
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manda agregadas). Es pues necesario analizar el principio de 1la
"demanda efectiva'" (En este sentido existe el problema de la me-
dicidn de agragados: Keynes plantea que el salario nominal es

el numerario del nivel de produccidn, el valor del nivel de acti

vidad se mide en unidades de salario).

El principio de demanda efectiva.

La curva de oferta agregada, (Fig. 12), relaciona en cada
uno y cualquiera de sus puntos, el nivel de empleo con el nivel de
produccidn, medido en unidades de salario. Pero ;,cufdl nivel de pro
duccidon?

F1l nivel que justifica el mantenimiento de ese nivel de -

empleo desde el punto de vista de los ingresos empresariales.

Grafica No. 12

Curva de oferta agregada.

Ingreso Y

Le Le2

. Le
Trabajo

Por otra parte, la curva de demanda agregada se compone de

la demanda efectiva de bienes de consumo y de bienes de inversidn -



(aqui se considera a la inversidn como dada exbdgenamente, es decir:
I =19,

Grafica No. 13

Curva de demanda agregada

C+ I (Curva de demanda agregada)

C = c(Y) (Funcidn consumo)

S

Le

Fn la grafica se muestra que cada punto de la funcidn con-
sumo relaciona el nivel de empleo con el gasto en consumo que se -

da en cada nivel de ingreso.

Ademas observamos lo siguiente:

a) E1 consumo es positivo para cada nivel de actividad.

b) E1 incremento en el consumo es menor que el incremento en el in

greso.

¢) Existencia de un nivel de consumo minimo (a bajos niveles de in
greso se tiene undesahorro). Grificamente representado por la

distancia 6X.

Por otra parte, como ya se habia mencionado, se plantea grafica
mente la curva de demanda de bienes de inversidn como independiente

del nivel de actividad. (Linea I = T ).

26
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Ahora bien, la oferta y demanda agregadas, determinan el ni-
vel de actividad y de empleo de equilibrio que maximiza el benefi-
cio y que corresponde a la demanda efectiva existente. Hay un so-
lo punto de demanda efectiva (el punto E de la grafica 14, punto

donde se admite equilibrio con desempleo).

Grafica No. 14

Determinacidn dela demanda efectiva

Y

07

Leo Le* Le, Le

Dende la curva 00' es ta curva de oferta agregada y la curva

DD' la de demanda agregada.

En el eje de las abscisas (Le) que representa la cantidad de
trabajo empleado, el gasto global a un nivel de empleo.de por ejem
plo Le1, es menor que el ingreso empresarial compatible para mante
ner este nivel de empleo, por 1o que el empleo descenderid hasta el
punto Le*, es decir, que existe un decremento en el nivel de acti-

vidad.,

Por otra parte, en el punto Le, el gasto global a este nivel
de empleo, es mavor que el ingreso empresarial compatible para mante

ner (Le,), por lo que el empleo aumenta hasta Le¥*,

Es por lo anterior que Le* es el anico nivel de empleo de equi-
librio, ya que en este punto el gasto global correspondiente al nivel
de empleo (lLc*) es igual al ingreso empresarial compatible para man-

tener dicho nivel de empleo.
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iii) Los determinantes del consumo; ;cdmo se ajusta el ahorro con

la inversidn? E1l multiplicador de inversion.

La funcidn consumo neoclédsica y keynesiana:

El examen del multiplicador exige analizar la demanda efecti-

va sobre gastos en bienes de consumo.

Por una parte, la funcidn de demanda neocldsica relaciona can-
tidad demandada y el precio del bien correspondiente y asume como
datos el ingreso, las preferencias de los consumidores y los pre-
cios de las mercancias sustitutas; en cambio, la funci®n consumo -
keynesiana asocia gastos en consumo con distintos niveles de ingre-
so (que en Keynes es una variable), tomando como dato las preferen
cias de los consumidores. FEn ambos casos, la curva de demanda se -

desplaza si cambian las variables exdgenas (las preferencias).

Los cambios en la funcidn consumo keynesiana, se relacionan con
los cambios en la distribucién del ingreso y los cambios en los mo-

tivos psicoldgicos al ahorro (factores dados en elcorto plazo).

Fn Keynes, la funcidn consumo es estable respecto a dichos fac-
tores, aue ademds ejercen su influencia a través del nivel de acti-
vidad (de la misma forma, la tasa de interés no juega un papel que-
influya directamente sobre el nivel de consumo al contrario de la -
"Sintesis neocldsica'; la cual plantea que la tasa de interés ejer-

ce una influencia sobre el nivel de consumo).

Keynes plantea dos consluciones acerca de la relacidn entre con-

sumo (C) e ingreso (Y):

1.- Un incrmento del ingreso trae consigo un incremento en el consu
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mo, pero en una magnitud relativamente menor al incremento

en el ingreso.
Existe un consumo autdnomo independiente del nivel de ingreso.

Ahora bien, ;,cbémo se ajusta la inversidn con el ahorro?; para

responder esta pregunta, se constuird un multiplicador de inversidn

con rezagos de tal forma de analizar la dindmica que se desata a -

partir de cambios exdgenos en el nivel de inversidn.

Empezaremos por plantear los supuestos que aparecen en el ané-

lisis del efecto multiplicador keynesiano:

‘I 1

2 1

Existen dos sectores: sector de bienes de consumo y sector de

bienes de capital.
Cada sector se integra verticalmente.

El proceso de ajuste ahorro-inversidn transcrurre en varias fa-

ses
Supuestos adicionales respecto a las fases:

Fn cada fase, todo incremento de la demanda (de bienes de consu-
mo o de inversidn), implica un incremento del nivel de actividad
de igual magnitud, en el sector que recibe el impacto del incre-
mento de la demanda (existe capacidad ociosa); entonces, el in-
greso total en esta fase es igual a la demanda de bienes de con-
sumo mds la demanda de bienes de inversidn (ajuste via cantida-
des}.
Yt = Ct + It

El incremento del nivel de actividad, no se traduce en un incre-
mento del gasto enconsumo hasta la fase siguiente (es decir que

existe multiplicador pero con rezago).
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Ct = cYt-1 + a

Donde:

O
il

Propensidn marginal al consumo

Il

a Consumo autdnomo

Fn la fase inicial la economia estd en equilibrio:

Yo = Co + Io

Dado el supuesto anterior se perfila de una sdla vez un cambio
en la demanda de bienes de inversidn que desate todo el proceso
del multiplicador.

Primera fase: Ajuste I = S (Ahorro - Inversidn)

a) Varia la demanda de bienes de inversién (incremento de in-
versidn exbgeno)

b) Por el supuesto (1') se incrementa el nivel de actividad -
del sector de bienes de inversiodn.

c) Por el supuesto (2') ese mayor ingreso es totalmente ahorra

do (no se gasta sino hasta la fase siguiente).

Aqui la inversidn es igual ahorro, (I = A). ¢(Pero la economia es-
td en equilibrio? La respuesta es si, porque el ahorro expost
igual a inversidn expost. Esto no es otra cosa que el ahorro -

realizado igual a inversidon realizada.

Pero esta es una definicidn inadecuada del equilibrio porque -
excluye las decisiones de ahorro y de inversidn. Si se inclu-
yen estas decisiones, entonces la economia estard en equilibrio

si el ahorro exante o planeado es igual a la inversi”on exante.

En la primera fase se tiene que el ahorro exante es menor al -
ahorro expost: El ahorro planeado es menor que el ahorro reali

zado.
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De esta manera, ahorro exante es menor que el ahorro expost =

inversidn expost. Debido a ello, la economia no estid en equilibrio.

El sector de bienes de inversidn estd sobreahorrando respecto

al nivel de actividad que tiene. Esto conduce a la fase dos, en la

que se desatan otros mecanismos.

Segunda fase:

a)

b)

c)

El sector de bienes de inversidn aumentd en la anterior fa-
se su nivel de actividad (incremento en Y), entonces es ne-
cesario que este sector desahorre o incremente sus gastos -
en bienes de consumoc para que se corresponda con Su mayor -
nivel de ingreso obtenido enla fase anterior.

El sector de biens de inversiodn desahorra en una magnitud
c(AT) = aAC de la economia (c = Propensidn marginal al -
consumo) .

Fl incremento en el consumo recae sobre el sector de bienes
de Consumo, lo que implica un mayor nivel de actividad de -
ese sector; aumento que es ahorrado integramente por el -

sector de bienes de consumo.

Se observa que el ahorro no varid a pesar de que cambid el

nivel de ingreso en la economia.

AY=AT + cAI (el ahorro no ha variado)

Tercera fase:

a)

El sector de bienes de consumo va a gastar una proporcidn

del ahorro no deseado (sobreahorro) igual a:
c (ALY = AC=AY

en la misma magnitud. Entonces, todo este incremento del
ingreso, se vuelve a ahorrar totalmente. Por lo tanto, -
un incremento en el ingreso es igual a un incremento en -

A v el proceso sigue de manera indefinida.
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artir de aqui, obtenemos las siguientes conclusiones:

ajuste de la igualacidén entre ahorro e inversidn (I = A),
realidad es un ajuste entre decisidn de ahorro y nivel -
inversidn y el proceso termina cuando el ahorro exante -

igual al nivel de inversion.

los cambios en el nivel de actividad (via multiplicador)

que ajustan el ahorro exante con el nivel de inversidn,

La corresnondiente derivacidn matemdtica del modelo se pre-

sen

ta a continuacidn:

DY = Yn - Y,
DY = AT +¢c (AI) +c2 (AI) +
AY - [1-c"Tar
o1 - c
Sim-—> entonces QY = 1 AT
1 - ¢
DY = 1 - ¢
1 -c
AY = AT +AcC
Otras observaciones: En Keynes el ahorro se considera como un

flujo de cquilibrio y no un flujo de transicidn entre un equi-

1ib
de

rio de acervos, como en el enfoque monetario de la balanza

nagos: Fsto tiene amplias consecuencias para el mecanismo -
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de ajuste entre ahorro e inversidn.

Determinantes de la inversidn en Keynes.

Keynes propone en su andlisis de los determinantes de la fun-

de inversidn los siguientes puntos.

1. Los empresarios igualan la eficiencia marginal del capital
(EMK) a la tasa de interés (i), como condicidn de maximiza

cidon de beneficios.

2. La eficiencia marginal del capital (EMK) decrece si el ni-

vel de inversidn aumenta.

3. La eficiencia marginal de capital, se define como la tasa
de descuento que iguala el valor actual de los rendimientos
futuros con el costo de reposicidn del capital. Se puede
concebir también como la tasa de beneficio esperada sobre

el valor de los bienes de capital.
4. La funcidn de inversidn adquiere la siguiente forma:

Grafica No. 15.

Funcidén de eficiencia marginal del capital.

I (Inversidn)
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Ahora pasaremos a analizar cada una de estas propuestas; em-

pecemos con la primera:

a) Si se tiene un capital inicial (P,) y si se invierte a -

una tasa de interés actual (i) entonces, P = P, (1 + 1),

0 viceversa, si se tiene en un afio un capital P1 el valor
actual de P, es: P, = P1/(1 + i)

b) Si se tiene P, a una tasa de interés (i), el valor del -

capital en un periodo cualquiera (n) sera:
..n
Pn = P, (1 + i)

¢) El valor de este conjunto de flujos serd igual a:

. . ..
Po = P/ (1 + i) + Py/1 + )2+ L+ PL/(1 + 1)

d) Ahora supongamos que una maquina cuesta 2000 unidades mo-
netarias con un afio de vida til y que al cabo de ese afio
reporta 400 unidades monetarias (brutas de depreciacidn)

;,Cudl es la eficiencia marginal de capital de la maquina?

Como: Po = P]/(T + i) v el rendimiento al afio es de 4000

unidades monetarias, entonces:
2000 = 4000
(1 + 1)
En donde:
EMK = 100%, pues:

(1 + 1) 2000 = 4000

Por lo que: i=2-1= 1
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Ahora, con P1 = P,(1 + 1), tenemos 2000 (1 + i) = 4000, asi:
2000 + 2000(i) = 4000
2000 = 1, Es decir que: 1 = 100%
2000

entonces: i=

Esta eficliencia marginal del capital del 100% iguala el ren-

dimiento futuro con el costo de reposicidn de dicha maquina.

Ahora, en este caso, ¢(cull seria la tasa de beneficio de di-

cha maquina?
Tenemos que la tasa de beneficio (R) es igual a:

R =P, - P, = 4000 - 2000 = 100%
2000

Es decir, que la eficiencia marginal de capital es igual a la

tasa de interés.

Toca analizar la segunda de las propuestas de Keynes, a saber

que la FMK baja s1 se incrementa la inversion.

Se tiene que: Cr = Rq + Ry + .. Rn
T+ i (1+1)2 (1T+1)0

NDonde Cr es el costo de reposicidn.

El primer argumento de Keynes se puede expresar en los siguien

tes términos:

S1 un incremento en la inversidn provoca un incremento en el
costo de reposicidén de los bienes de capital y dados los rendimien-
tos esperados; se provoca una caida en la EMK (Dado que el capital
es un bien escaso, un incremento en la inversidn incrementa la difi
cultad de produccidn de nuevos bienes de capital y asi el del costo

de reposicidn)... (9)

{9) Kevnes, J.M. Op. cit. Pag. 126.
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Las criticas que se le pueden hacer a este argumento son basi-

camente tres:

a) Es poco razonable aceptar rendimientos decrecientes en la produc-
cidn de nuevos bienes de capital en presencia de desocupacidn o
capacidad ociosa, ya que pueden existir cambios en mas de un fac-

tor productivo.

b) Si como lo plantea Keynes...(10), la eficiencia marginal del ca-
pital (EMK), es un calculo exante entonces si Se supone una Ssi--
tuaciobn de proyectds de inversidn tal que la EMK sea mayor que

la tasa de interés.Pero entonces, ipor que no es infinito el incre-

mento de la inversidén?. Keynes afirma que se debe a que se incre--

menta el costo de reposicidén (Cr)...(11). Sin embargo podemos ar-
gumentar lo siguiente:

-- Primero, que el aumenro del costo de reposicidn es unh aumen-
to expost (es decir un efecto que se genera una vez hecha la
inversidn).Entonces no se puede poner un limite exante si -
solo se podrd saber lo ocurrido hasta que la inversidn esté

hecha.

-- Si la EMK es parte de las decisiones de inversidn empresa-
rial no se puede saber con seguridad los efectos posteriores
en los precios de los factores de capital cuando se incre-

menta la demanda de dichos bienes.

¢c) Si en la realidad la inversidn no es infinita,entonces deben de

existir otros determinantes del nivel de inversion.

(10) Keynes J.M. op. cit. pags. 135-137.

(11) Xeynes J.M. op. cit. pag. 126
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Keynes plantea un segundo argumento a favor de que la EMK baja
si se incrementa la inversidn.Este se plantea en los siguientes tér-

minos

Con un incremento en la inversidén y dado el costo de reposicidn
habra un descenso de los rendimientos esperados por lo que caerd la
eficiencia marginal del capital. Al respecto se pueden hacer las si-

guientes observaciones:

a) Lo que es cierto para una rama no tiene necesariamente que ser

cierto para el conjunto de la economia

Es razonable para el conjunto de la economia esperar que sSuceda
lo contrario (un incremento del rendimiento esperado),por lo -

tanto los beneficios esperados pueden aumentar cuando aumenta la

inversion.

b) Los rendimientos no tienen por que ser decrecientes cuando varian
los distintos factores productivos.

En conclusién podemos decir que bajo un andlisis keynesiano

se establece el sigulente par de relaciones funcionales:
1) Se admite la igualdad : EMK = tasa de interés

2} Se rechaza que un incremento en la inversidn implique una
reduccidén de la EMK.

Otro aspecto importante es que los estudios econométricos --
arrojan una fragil evidencia sobre la determinacidn lineal de 1la
tasa de interés sobre la inversidon. Un claro ejemplo es el modelo
contruido en la segunda parte de esta tesis en donde se aprecia que

la tasa de interés es poco significativa como variable que explica
a la inversion.
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v) Critica keynesiana a la teoria neoclédsica de la tasa de interés

La critica de Keynes a la teorla neocldsica en la determinaciodn

de la tasa de interés

Keynes afirma que en la teoria neoclésica la tasa de interés
queda indeterminada, ya que las funciones de ahorro e inversidn no
generan la informacidn suficiente. Segln la escuela neoclasica, la
oferta de ahorros depende de la tasa de interés dado el nivel de ac
tividad real, pero a la vez dicho nivel de actividad (via multipli-
cador) depende del nivel de la tasa de interés, Por lo que Keynes -

afirma que se llega a un razonamiento circular... (12).

Plantearemos a continuacidn los supuestos de la determinacidn

neoclasica de la tasa de interés:

a) Para cada nivel de actividad real, la oferta y la demanda de fon-
dos prestables, determina la tasa de interés que iguala decisio-

nes de ahorro y decisiones de inversion.

b) Flexibilidad de salarios monetarios en presencia de desempleo.

Suponiendo, por ejemplo, la existencia de una tasa de interés
incompatible conel pleno empleo o la existencia de un nivel de in-
versidn insuficiente para asegurar el pleno empleo. ¢(Qué mecanismos

se desatan segln la l6gica neoclédsica?

Primeramente, aceptando el supuesto b) tendrid que bajar el sa-
lario nominal, lo que implica una caida del salario real y de esta
forma se tiene un incremento del nivel de actividad real y del em-
pleo, esto es, se desplaza la curva de fondos prestables hasta ajus

tarse en el punto de pleno empleo.

(12) Garegnani, P. Notas sobre el consumo, inversidon y demanda efec-
tiva. Edit. FCE Pags. 588-596
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Ahora, aceptando el supuesto a), se tiene un incremento en
la tasa de interés y dada la demanda de fondos de inversidn, provo-
ca un incremento en la inveridn que absorbe el incremento en el ni-
vel de actividad previo. Entonces, ya no se tienen presiones pos-
teriores pnara la caida del nivel de precios, por lo que se logra una
tasa de interés compatible con el pleno empleo o un nivel de inver-

sidn suficiente nara lograr el pleno empleo.

Asi, la ldgica keynesiana se da en presencia no de distintas
funciones de oferta de fondos prestables asociados a distintos nive-
les de actividad, siempre y cuando se admitan los dos supuestos men-
cionados. Sin embargo, si estos supuestos se admiten, &sto implica
sb6lo una funcidn de oferta de fondos prestables (la de pleno empleo).

De aqui que la critica keynesiana carece de bases.

Grdafica No. 16

Mercado de fondos prestables
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Teoria keynesiana de la tasa de interés.

En Keynes, el ahorro depende del nivel de ingreso. La
tasa de interés, es considerada como el premio por mantener una -
parte del ahorro en forma de activos financieros. La tasa de in-
terés no es el premio por no consumir y se convierte en Keynes en
el nremio por no atesorar. Ademds, su determinacidn no se encuen
tra en el mercado de fondos prestables, sino en el mercado moneta
rio (oferta y demanda de dinero).

Para Keynes, la oferta monetaria es exdgena (determinada
por las autoridades monetarias ) y la demanda de dinero se deter-

mina por los motivos de transaccidn, precaucidn y especulacidn.

Los motivos de transaccidn y precaucidn dependen del ni-
vel de ingreso y 1o novedoso, del argumento keynesiano es la arti-
culacidon entre tasa de interés (especulacidon) y demanda de dinero
a partir de la incertidumbre con respecto a la tasa de interés y -

con respecto, entonces al precio futuro de los bonos.

Keynes plantea que la demanda especulativa de dinero es -
eldstica respecto a la tasa de interés: Si una caida de la tasa -
de interés provoca una caida en la cantidad de dinero, ésto se debe

al motivo de especulacidn.

Esta tesis, la plantea Keynes a partir de los siguientes

argumentos:

a) Si la tasa de interés es baja, entonces son menores las pérdidas
derivadas de no invertir en bonos; lo cual 1lleva a que la deman-
da de bonos crezca.

b) La comunidad tiene espectativas respecto a la tasa de interés -

normal que prevalecerid en el futuro, por lo tanto la comunidad
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comparari sus espectativas sobre la tasa de interés normal con
la tasa de interés corriente o actual.

c) Si la tasa de interés corriente es menor que la tasa de interés
normal, ésto llevarad a un proceso en el cual la comunidad pensa-
T4 que la tasa de interés subiri o que el precio de los bonos -
bajara, entonces es conveniente retener dinero o mantener liqui-
dez para comprar bonos a la hora en que sus espectativas se cum-

plan.

Es clave tener en cuenta que para Keynes se presenta lo si-

guiente:

1) Las personas especuladoras cobran consensos en torno a la tasa
de interés normal que prevalecerd en el futuro, a pesar de que
la especulacidn es individual (en cambio en la teoria neoclési-
ca la tasa de interés normal a largo plazo se distribuye en tér
minos de opiniones de manera normal, por lo tanto se tiene una
estabilidad de las espectativas y una estabilidad de la demanda
de dinero).

2) La tasa de interé&s normal puede estar a cualquier nivel de 1la
tasa de interés, ademds si cambian las espectativas, dicha ta-

sa de interés cambia.

vi) Los efectos de una caida en la tasa nominal de salarios y 1la

teoria keynesiana del nivel de precios.

Anteriormente, dentro de este capitulo, se planted el re-
chazo de Kevnes a la curva de oferta de trabajo neocldsica y en par
ticular se afirnd que en Keynes los trabajadores no pueden igualar
de su utilidad marginal del trabajo con salario real, porque la baja

de salario nominal conducia a una baja de nivel de precios.
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Esto es crucial, porque la existencia de equilibrio con de
sempleo no se debe en Keynes a la rigidez de los salarios monetarios

a la baja.
Ahora se analizarin cuales son los efectos de una baja del
salario nominal sobre el nivel de actividad y el nivel de precios -

en forma mas nrofunda:

Primer estadio.

Supuesto: La funcidn consumo, la eficiencia marginal de ca
pital y la tasa de interés son inelédsticas ante cambios en el salario
nominal, entonces ni la demanda efectiva de bienes de consumo ni de -
bienes de inversion varia frente a cambios en el salario nominal (1los
empresarios aumentan el nivel de produccidn y de empleo ante las mejo
res espectativas, debido a la baja del salario nominal, pero en la -
medida en que la demanda efectiva es ineldstica frente a cambios en -
el salario nominal, la produccidn no podrad ser vendida a sus precios

originales v tendrd que haber algin efecto sobre el nivel de precios).

Fsto significa que el incremento en el nivel del producto no
podra ser vendido a sus precios originales de forma tal que justifique

mantener un volumen mayor de empleo.

Lo anterior implica, que si bien la oferta es elastica ante
un camblo a la baja en el salario nominal, la demanda efectiva es -
ineldstica (el gasto global no cambia). El nivel de empleo temporal
mente estard ubicado sobre el nivel de empleo de equilibrio, o lo que
es lo mismo, la oferta agregada es mayor que la demanda agregada, por
lo tanto, los ingresos empresariales recibidos seran menores que los
ingresos quc justifican mantener el mayor nivel de empleo. Por lo que

el mecanismo de ajsute es por la via de precios.
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De lo anterior podemos concluir lo siguiente:

Si no cambian los elementos determinantes de la demanda
efectiva, cuando baja el salario nomianl, entonces toda baja en
el salario nominal no afecta de manera permanente ni el nivel de
actividad ni el nivel de empleo y sdlo provocard una baja del ni-
vel general de precios al nivel de compatibilidad entre oferta y

demanda agregadas (la oferta se ajusta a la demanda).

Segundo estadio.

En éste, Keynes se pregunta: ¢(Qué tan sensible es la de-
manda efectiva ante cambios en el salario nominal? jQué tan eléds-
ticos o ineldsticos son los determinantes de la demanda efectiva -
(funcidn consumo, EMK y tasa de interés) ante cambios en el salario

nominal? ...(13)

a) ¢Oué pasa con la funcidén consumo cuando el salario nominal baja?

En este caso, los efectos dependen de como se afecta la -
distribucién del ingreso entre trabajadores, empresarios y rentis-

tas. Se plantean varios casos:

— Si el salario nomianl baja y hasta antes de que los precios ba-
jen en la misma magnitud; la redistribucidn del ingreso de los -
sectores asalariados hacia los sectores no aslariados y si la -
propensidn marginal a consumir obrera es mayor a la correspondien
te a los sectores no asalariados; ésto ocasionard una baja de la

propensidn media al consumo de la economia.

{13) Kahn, J. La revolucidn keynesiana. Fotocopiado, CIDE.
Pags. 210-217



44

— 8i el salario nominal baja, entonces habria una reduccidn en el
nivel de precios y &sto implica que habra una redistribucién del
ingreso desde los empresarios hacia los rentistas (ya que &stos

reciben ingresos fijos , como la tasa de interés).

Analizados estos dos casos, Keynes no puede afirmar con cer-
teza en que direccidn se moverd la propensidn media al consumo de la
economia, pero en todo caso los efectos serdn mas adversos que favo-
rables, es decir que la propensidn media al consumo es mas probable

que baje a que aumente.

La magnitud del efecto dependeria de las propensiones al con-

sumo de los sectores.

b) . 4Qué tan eldstica es la eficiencia marginal del capital ante

cambios en el salario nominal?

Kevnes distingue al respecto efectos tanto positivos como

negativos ...(14)
Fmpezaremos por los efectos positivos:

i) Una baja en el salario nominal lleva a los empresarios a
pensar que tal caida no podrd sustentarse por la existen
cia de una tasa nominal de salarios normal, ya que en el
futuro la tasa nominal de salarios correspondiente, tende-
ra a subir a su nivel normal. De igual manera, una baja
del salario nominal lleva a los empresarios a pensar que
el casto de los bienes de capital en el futuro tenderid a

subir 2 un nivel de costo normal.

(14) Hicks, .J.R. "Keynes y los clasicos'". Ensayos criticos de la

teoria monetaria. México 1937. Pags. 153-169
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Estos fendmenos llevan a los empresarios a adelantar la

compra de bienes de capital lo que implica un incremento de la in

versidén y un incremento en la EMK.

i1)

i)

ii)

guiente:

En la medida en que los empresarios consideren ventajosa
la baja del salario nominal, ésto desataria una ola de op-
timismo empresarial que se traducird en un alza de los -
rendimientos esperados. Por lo que un incremento en la

EMK, provoca otro efecto igual en la inversidn.

Consideraremos a continuacion los efectos negativos:

Ante una baja del salario nominal, los empresarios pueden
pensar que va a seguir cayendo el salario, por lo tanto -
el conjunto de los empresarios puede postergar la compra

de bienes de canital.

Una baja en el salario nominal y una baja en el nivel de
precios, dada una deuda fija en términos nominales de los
empresarios, ocasionard un incremento de la carga financie
ra (incremento real; por otra parte, también se genera una
mayor insolvencia de los empresarios que puede a su vez -
generar una ola de pesimismo empresarial y una caida de -
los rendimientos esperados; por lo tanto una caida en la -
EMK.

lna vez expuestos estos efectos, el balance final es el si-

Kevnes afirma que el punto 1i) de los efectos negativos, pue

de 1mponerse sobre todos los dem@s por lo tanto la EMK, frente a una

baja en el salario nominal, se verd afectada mids negativamente que po-

sitivamente (hay una elasticidad perversa de la EMK ante una baja del

salario nominal).
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c) ¢Cudles son los efectos sobre la tasa de interés ante cambios

en el salario nominal?

Una baja del salario nominal y una baja en el nivel de -
precios, conduce a una reduccidn del ingreso monetario global, -
por lo que se da una baja en la demanda de dinero por motivo de -
transaccidn y si estd dada la oferta monetaria, tenemos que hay -
un desequilibrio en el mercado monetario de prevalecer la tasa de
interés inicial (ya que la oferta monetaria es menor que la deman
da monetaria), o lo que es lo mismo la comunidad va a tener mias -
dinero en su poder del que desea tener a la tasa de interés preva-
leciente, por lo tanto la comunidad intercambia dinero por bonos
lo que provoca un incremento en la demanda y en el precio de éstos
y por lo tanto la tasa de interés tendrd que bajar para poder res-

tablecer el equilibrio en el mercado monetario.

Keynes concluye que la caida en los salarios nominales,
provoca a su vez una caida de la tasa de interés y dada una EMK -

se tiene un incremento en el nivel de inversidén via multiplicador.

Para Keynes, analiticamente, es lo mismo suponer una ba-
ja del salario nominal que un aumento de la oferta monetaria, ya -
que se produce el mismo efecto monetario (la baja de la tasa de in
terés).

Sin embargo, Keynes introduce dos problemas adicionales:

1) Trampa de la liquidez: FEn este caso, la tasa de interés co-
rriente se encuentra tan abajo de la tasa de interés normal
que lleva al convencimiento de la comunidad especuladora de
que la tasa de interés tenderda a subir y si &sto prevalecie
ra como estado de animo, entonces un incremento de la ofer-
ta monetaria va a reducir aun mads la tasa de interés corrien
te y aumenta la brecha entre tasa de interés corriente y tasa

de interés normal.
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La comunidad va a preferir mantenerse liquida y no comprar
bonos, y no se va a materializar ni la compra de bonos ni la baja
subsecuente de la tasa de interés, por lo que ésta llegard a ser in
sensible tanto a los intentos de las autoridades monetarias por ha-
cerla caer, como al intento de que baje al reducir los salarios no-

minales.

2) La baja del salario nominal y la eventual baja de la tasa
de interés asi como el eventual aumento de la inversidn -
debe compararse con los efectos negativos sobre la EMK y -
los de la funcién consumo. Ademds, la baja del salario no-
minal, puede llevar a la comunidad a una baja de sus espec-
tativas hasta el punto en el que la demanda de dinero por -
el motivo de precaucidn aumente y &sto puede mls que compen
sar la baja de la demanda de dinero por motivo de transac-

cidén, por lo que aumenta la tasa de interés.

Una vez analizados los anteriores puntos, se puede ofrecer

al lector la siguiente conclusidn global:

Una baja del salario nominal no afecta de manera positiva
a la demanda efectiva ni al nivel de actividad e inclusive los pue-

de afectar de manera negativa.
g

Una baja del salario nominal, s6lo se traduce en una baja
del nivel de pnrecios hasta el punto de dejar una tasa de salario real
sin cambios que imposibilita a los obreros el de igualar desutili

dad marginal del trabajo con la tasa de salario real.

Ademds, toda baja permanente en el salario nominal se tra-
ducird en una baja permanente de los precios, pero si é€sto no sucede,
se debe a la rigidez de los salarios nominales a la baja. La rigidez
del salario nominal a la baja es un hecho real: La inexistencia de -

una deflacidn vermanente de precios. Los salarios son rigidos para -
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evitar esta deflacidn.

(w/p)

(w/pla

(w/p)1

La teoria del nivel de precios en Keynes.

Para Keynes hay tres tipos de inflacion:

Incremento del nivel de precios por el hecho de un incre-
mento del nivel de actividad y empleo, con un salario no-
minal dado, debido a la existencia de costos crecientes -
o rendimientos decrecientes. Sin embargo, ésto no es con

siderado como una inflacidn en si misma.

Seminflacidén: Si se incrementa el nivel de actividad, pue

den suceder dos cosas:

a) Aumenta la fuerza contractual de los obreros, que im-
plica una mayor posibilidad de aumento del salario no

minal.

b) FEste aumento del salario nominal podrid ser otorgado -
por los empresarios con el fin de no paralizar la pro

duccién y capturar el incremento de la demanda efecti

va.

Grafica No. 17

Determinacidon del nivel de precios en Keynes
(desplazamiento por los efectos a) vy b).

7
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3.- Hiperinflacidon: Agotamiento de la capacidad ociosa y a
partir de ese punto cualquier aumento del nivel de acti
vidad se traduce sdlo en un aumento del nivel general -
de precios (sbdlo ocurre un aumento del nivel de actividad

nominal)

Con lo anterior, concluimos este primer capitulo que va
a ser la piedra de toque sobre la cual se levante el modelo key-

nesiano desarrollado en la segunda parte de esta tesis.

El modelo antes mencionado, seguird en su construccidén -
el espiritu de la teoria keynesiana y se contrastard empiricamen-
te con el modelo propuesto por la sintesis neocldsica modelo que
tiene su base tebdrica en los aportes de Hicks y Pigou que se pre-

sentaran en el capitulo siguiente de esta tesis.
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CAPITULO II : ANALISIS DE LA SINTESIS NEOCLASICA

i) E1 efecto Keynes (Rechazo de keynes y aceptacidn de J.R. Hicks)

En este punto analizaremos la teoria tradicional del nivel
de actividad y empleo a través del enfoque de J.R. Hicks: El 1lla-

mado "Efecto Keynes'.

Keynes afirm6, que la existencia de la tendencia al pleno
empleo de los recursos productivos en la economia,se basaba en 1los

dos siguientes factores (a esto se le .conoce como efecto Keynes).

1.- Los efectos sobre el nivel de empleo de la caida del salario

nominal y de los precios.

2.- La expansidn de la oferta monetaria debido al motivo especula-
cidn.
Sin embargo el mismo Keynes rechaza este efecto a través

de dos mecanismos, precipitados por efectos negativos sobre las ex-

Grafica No 18
Movimientos en las curvas en el mercado de bienes y mo-
. netario.
(1)

| LN1
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Una caida del salario nominal -o un aumento de la oferta
monetaria, significa un desplazamiento en la curva del mercado mo-
netario (LM), de LM1 a LMZ y el nuevo nivel de equilibrio de 1la --
actividad econdmica estaria dado por Y1 y la nueva tasa de interés

estaria dada por 1 Entonces,el mecanismo de deflacidn de precios

1
y salarios permitira el logro del pleno empleo...(15).

Sin embargo, como se menciond anteriormente, el efecto Key-
nes es rechazado por el propio Keynes a través de la curva del mer-
cado de producto (TIS) ... (16).

En la gradfica 18 se tiene lo siguiente
A = Punto de equilibrio inicial.
R = Equilibrio final aceptado por Hicks.

B'= Equilibrio final aceptado por Keynes (una vez que se

obtuvieron cambios en la IS)

Asi, si se 1intoducen expectativas keynesianas se pasa de
B a R'.

Sin embargo, Hicks plantea que B es un punto de equilibrio
estable que conduce al pleno empleo sin necesidad de pasar al punto

B'. Pero ( cuales son los elementos de respuesta del planteamiento
de Hicks?...(17).

(15) Hicks, J.R. " Keynes y los clésicos " . Ensayos criticos sobre
la teoria monetaria. Edit. Ariel (fotocopia-CIDE),pags.152-169.

(16) Hicks, J.R. Op cit. pags.153-165.

(17) Tdem.
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1) Hicks plantea su andlisis en un escenario distinto al de Keynes
para este iltimo, el andlisis es de recuperacidn econdmica en el -
corto plazo y en Hicks el problema estd en el sostenimiento del equi-

librio ahorro-inversidn en el largo plazo.

2) En la medida que Hicks admite la eficiencia marginal de capital
(FMK) elédstica respecto a la tasa de interés, entonces cambios en
la tasa de interés via deflacidén de precios y salarios, o aumen-
to de la oferta monetaria no deberdn ser bruscos, tanto porque la
inversidn es eldstica a la tasa de interés, como porque se trata
de mantener el equilibrio entre ahorro e inversidn en el largo

plazo

Lo anterior, conduce a Hicks a plantear pequefios cambios
en la tasa de interés, lo que a su vez implica expectativas mas
o menos inalteradas o estables, por que los cambios en 1los sa-
larios-precios y en la oferta monetaria, no serin intensos o brus-

CcoOs.

Asi Hicks, dadas las modificaciones en los precios-salarios
y en la oferta monetaria, las expectativas no se veran alteradas de
manera significativa y de ahi que el punto B sea relativamente esta-

ble porque no existen cambios bruscos en las expectativas.

3.- Ll mismo autor plantea que el equilibrio a largo plazo es esta-
ble y tienen mas importancia los elementos objetivos que afec-
tan el nivel de actividad y afirma que Keynes no considera los
efectos de la deflacidn de precios y salarios sobre el nivel de
demanda efectiva. Si Keynes 1o hubiera considerado,entonces el
nivel de ocupacidn podria aumentar la oferta monetaria via efec-

to sobre la demanda efectiva...(18) , (este argumento es falso

(18) Apartado vi) del capitulo I de esta tesis.
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como se vid en el capitulo anterior).

4.- De esta manera, Hicks no toma en cuenta los efectos negativos
sobre las expectativas que se derivan de un cambio en la curva
LM y su preocupacién por el largo plazo le permitid suponer una
curva IS estable, por lo que seria imposible que se generen cam-
bios en la curva IS para neutralizar el efecto desplazamiento
de la IM.

5.- La falta de consideracién de las expectativas en Hicks, modifi-
ca la naturaleza de la funcidén de demanda especulativa de dinero
lo que permite reafirmar la estabilidad del punto B. La demanda
especulativa de dinero debe ser explicada por la tasa normal de
interés ( brecha entre la tasa de interés normal y la corriente),
y ahora se explica por la seguridad que para la comunidad signi-
fica mantener parte de la riqueza en forma de dinero (seguridad
frente al riesgo de los cambios en los precios de los activos -

financieros).

De esta forma, la incertidumbre en Hicks se manifiesta en
el hecho de que un aumento en el precio de los activos financieros
es tan probable como una caida de los precios del mismo activo (el

.valor de los bonos no se conoce y s6lo se sabe que un aumento en su
precio es tan probable como una caida).

Fsto marca tambien,una clara diferencia con respecto a Key-
nes, ya gue en Hicks no existe una comparacidn sobre la tasa de inte-
rés corriente; y la relacidn entre la tasa de interés normal y 1la
corriente se distribuye probabilisticamente en forma normal.

De lo anteriormente dicho podemos concluir en lo siguiente:

Dadas las premisas lbdgicas del andlisis de Hicks ( mantenimiento del
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del equilibrio de largo plazo y la no consideracidén de la demanda es-

peculativa de dinero por el hecho de plantear expectativas estables),

se puede concluir lo siguiente:

1)

2)

3)

4)

5)

El cambio en la laturaleza de la demanda especulativa de dinero
conduce al hecho de que la demanda de dinero sea estable (esta

hipdotesis abre el camino al andlisis de Milton Friedman).

Se evita tener que considerar una alta elesticidad de la demanda
de dinero respecto a la tasa de interés. Y con ello se evita 1la

existencia de la trampa por la liquidez.

Desaparece la posibilidad de que la tasa de interés que asegura
el pleno empleo este por debajo de la tasa de interds corriente
asociada a la trampa por la liquidez { si no se considera esta

situacidn seria imposible alcanzar el pleno empleo).

En presencia de desempleo, la tasa de salario nominal baja has-
ta el punto,en el cual, el valor monetario de la producidn per-
mita alcanzar una tasa de interés tal que compatibilice el ni--
vel de inversidn con el de ahorro de pleno empleo (aceptacidn de

Hicks del efecto Keynes).

Segiin Hicks, el andlisis keynesiano se reduce sdlo al escenario
de una economia en depresidn profunda por lo que afirma que la
teoria keynesiana no es una teoria general, pues sdlo tiene im-
portancia para la fase depresiva del ciclo econdmico y carece de
importancia para mantener el equilibrio ahorro-inversidn en el
largo plazo. Hicks se rehabilita para explicar una situacidén -
mas genceral v da fundamentos tedricos a los modelos de Harrod,

Domar y Solow que examinan la demanda efectiva a largo plazo.(19)

(19) Lekachman,R La teoria general de keynes : informa de tres dé--

cadas. FEdit. FCE,México 1974. Pags.341-356.
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Réplica postkeynesiana a J.R. Hicks.

Mucho se ha escrito en la literatura econémica, en la que
se realiza una réplica a las propuestas de Hicks; el grueso de esta
réplica plantea que alin dentro del escenario de este autor, el lla-
mado "efecto Keynes'" no funciona si se tienen en cuenta los siguien-

tes obstdculos

a) Existencia de una funcidn de EMK, ineldstica frente a cambios en

la tasa de interés,

b) Existencia de una funcidon de 'preferencia por la liquidez'" infi-

nitamente eldstica a cambios en la tasa de interés.

Esta critica acepta el escenario de Hicks (mantenimiento -
del equilibrio a largo plazo y la tasa de interés distribuida de

manera hormal) y no critica estrictamente el modelo IS-LM.

Grafica No 19

Inestabilidad de la inversidn a cambios en la tasa de
interés.

Yo Y
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En la grafica No. 18 se puede observar el primero de es-
tos obstdculos. La critica se traduce en que dado el modelo de las
curvas del mercado de producto y monetario (IS-IM), cualquiera que
sea la variacidén de la tasa de interés provocada por el '"efecto Key
nes'", no va a tener ninguna repefcucién sobre el nivel de inversidn,

ya que éste es insensible ante cambios en la tasa de interés.

En la misma grafica, se puede observar que no hay nada que

garantice que el "efecto Keynes'" conduzca al pleno empleo.

Con respecto al punto b), la critica postkeynesiana plantea
que la tasa de interés no va a variar porque la preferencia por la -
liquidez es infinitamente eldstica a cambios en la tasa de interés -
(es decir, la tasa de interés no varia aunque cambie la oferta mone-

taria) como se puede observar en la sigulente gridfica.

Grafica No. 20
Tasa de interés insensible ante cambios en

la oferta monetaria.

(1)

i, LM
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El efecto Keynes al interior del modelo de Hicks deja de
funcionar. (Sin embargo, la segunda critica es poco vdlida, por-
que es irrazonable asumir la '"trampa por la liquidez'" al interior
del modelo de Hicks e implica asumir la trampa en presencia de de-

manda de dinero prestable.

Cuadro resumen:

AUTOR "EFECTO KEYNES"

Keynes Lo rechaza

Hicks Lo acepta

Postkeyne- Rechazo al interior del

sianos modelo (IS-LM)

Pigou Lo acepta aun admitien-
do las criticas postkey-
nesianas... (20)

Como se puede observar en el cuadro anterior, estamos in-
troduciendo a Pigou confrontandolo tedoricamente con Keynes, Hicks
y los postkeynesianos sin antes presentar sus planteamientos o ar-
gumentos centrales. Esto se debe a la necesidad de armar el cuadro
resumen anterior en el cual se ofrecen los criterios de aceptacidn
o rechazo del efecto Keynes. Sin embargo, hemos adelantado una idea

general de Pigou que desarrollaremos a continuacidn.

Efecto Pigou:

Una relacidn de salarios nominales y precios, o un aumento
de la oferta monetaria, generan dinamicas enddgenas que se traducen
en €l desplazamiento de la curva IS (se acepta el efecto Keynes en

las peores propuestas hechas por los postkeynesianos... (21)

{(20) Lekachman, R. Op. cit. Pags. 341-343
(21) Idem
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ii) La sintesis neoclédsica: El efecto Pigou (Critica)

Pigou sostiene al igual que Hicks, que Keynes no examind
los efectos de la deflacidn de precios y salarios. Para Hicks -
dicha deflacién desplaza la curva LM hacia la derecha y Pigou adi
ciona otro mecanismo que afecta a la curva IS en base a una trans
formacidn singular en el modelo keynesiano que tiene que ver con

la funcidn de ahorro.

Como se recordarid, en Keynes el ahorro es una funcidn del
ingreso y Pigou agrega la condicién de que los individuos ademis,-

ahorran para alcanzar un cierto nivel de riqueza real.

Asi, Pigou convierte al ahorro de una variable de flujo en
un stock de riqueza (mecanismo de transicidn hacia un equilibrio de
acervos}, modificando por tanto, el modelo keynesiano ya que para -

Pigou el ahorro ahora es funcidn no s6lo del ingreso, sino que tam-

1

bién de la riqueza (A f(Y, Rr),donde: Rr es el nivel de riqueza

deseado)

La modificacidn de la funcidén de ahorro, tiene las siguien-
tes consecuencias:

1) Una deflacidn de precios y de salarios, hacen que el nivel de
rigqueza real mantenido, pueda alcanzar el nivel de riqueza real
deseado.

2) Por la anterior consecuencia, el ahorro como flujo disminuye.

3) Esto a su vez, implica que el flujo de consumo aumente, es de-
cir, se genera un aumento del nivel de consumo.

4) Si la riqueza deseada es mayor que el nivel de riqueza mantenida,

entonces se genera mayor ahorro.

Si sucede lo contrario, es decir, que la riqueza deseada sea me-

nor que la mantenida, se genera un desahorro.
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El ahorro de equilibrio es igual al equilibrio entre acervos y
no entre flujo.

5) El efecto Pigou, plantea una relacidn entre el nivel de precios
y el nivel de gasto en consumo.

6) E1l ahorro es un mecanismo de equilibrio entre acervos de rique-
za real deseada y mantenida (el ahorro toma el papel de variable

de juste).

Ahora bien, existe otra transformacidn pigouviana:

Gasto total = C(Y,Rr) + I(i). Que en Keynes era:
Gasto total real = C(Y) + I(i)... (22)

De aqui se deduce otra consecuencia impertante:

7) La propia demanda efectiva hace parte en la obtencidn de un equi-
librio de acervos entre la riqueza real mantenida y la riqueza -

real deseada.

Ahora, a manera de ejercicio tedrico, trataremos de analizar

los efectos Hicks y Pigou de manera simultanea:

En primer término, vamos a suponer la existencia de desempleo
que hace descender los salarios nominales y los precios a igual ritmo
{siguiendo la teoria de Keynes), por lo que el salario real se mantie
ne. Si entran a funcionar los efectos Hicks y Pigou se activa la de-
manda de bienes de inversidn y de bienes de consumo y ésto se traduce
enque los precios descienden cada vez de manera mas lenta y por lo tan
to el ritmo de la caida del salario nominal es mayor al ritmo de la -
caida de los precios, lo que hace descender el nivel de salario real -
y es aqui donde empieza a precipitarse el equilibrio en el mercado de

trabajo alcancindose el pleno empleo.

(22) Apartado vi) del capitulo I de esta tesis.



Para que funcione el efecto Pigou, es crucial la flexi-
bilidad de precios y salarios (en Hicks iguales efectos se alcan

zan con el aumento de la oferta monetaria).

Asi, Hicks y Pigou introducen su analisis dentro del prin-
cipio de demanda efectiva ya que plantean mecanismos enddgenos que
en presencia de desempleo, aumentan el nivel de demanda efectiva.
Sin embargo, es de subrayarse que en la sintesis neoclasica existe
demanda efectiva compatible con el pleno empleo (mientras que en -

Keynes puede haber equilibrio con desempleo)... (23)

Por otra parte, en Keynes la inflexibilidad de precios y
salarios, como debid quedar bien claro, no es la causa del desem-
pleo, mientras que para Hicks y Pigou dicha inflexibilidad si es

la causante de la existencia del desempleo.

La conclusidn central que se obtiene del andlisis, es que
la inclusidn del efecto Pigoy conduce a un resultado no keynesiano:
Tendencia al pleno empleo a menos que haya inflexibilidad en los -

precios y los salarios.

A continuacidén presentaremos las siguientes criticas al -

llamado efecto Pigou:

a) Critica a nivel conceptual: (Cudl es la naturaleza de la rique-

za real en Pigou?

Requisitos 1lbégicos:

- ONue tenga precio, para que dicha riqueza pueda ser afec-

tada por los cambios en los precios.

(23) Apartado ii) del capitulo I de esta tesis.

60



b)

1)

61
- Riqueza en cuanto activos financieros privados.
Pero ahora bien, 4todos los activos financieros deben ser
riqueza?
- Riqueza constituida por los activos netos del sector priva-

do (titulos de la deuda pGblica y dinero).

- Si una deflacidn, aumenta el valor real de la deuda piiblica
se deducen dichos titulos y s6lo nos quedaria el dinero co-

mo riqueza genuina privada.

- Dinero pero s6lo como emisidn monetaria y no secundaria, en

tonces el efecto Pigou tiene una base muy frégil.

El propio efecto Pigou, puede provocar efectos redistributivos

en la economia que lo hagan inoperante si tenemos lo siguiente:

- Las personas que tienen menor propensidn marginal a consu-
mir, son acreedores netos y los que tienen mayor propension
marginal a consumir son deudores netos, entonces el efecto
Pigou provoca una redistribucidn desde las clases trabajado
ras hacia la clase inversionista, le que conduce a una caida

de la propensidn media a consumir.

- Si a lo anterior se agrega que las empresas son deudoras ne
tas, entonces el efecto Pigou funciona de manera perversa -
ya que al aumentar el valor real de la deuda de las empresas,
ésto implica una caida en el nivel de la inversidn y la apa-

ricidén de expectativas negativas.

Implicaciones de politica econdmica,.

En ausencia del efecto Pigou (inelasticidad de 1a demanda de di-
nero ante cambios en la tasa de interé&s), entonces la politica -
monetaria no tendrd ningln efecto en la economfa: Ni la defla--
cidon de precios y salarios ni el aumento de la oferta monetaria

afectan de manera sensible a la tasa de interés y el nivel de in

versidén v de actividad (la critica de los postkeynesianos se ba-
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sa en el apoyo de la politica fiscal).

En presencia del efecto Pigou donde la riqueza real es la rela-
cién entre dinero y nivel de precios, entonces es fundamental
la politica monetaria. En Pigou, bajo esa conceptualizacidn -
de la riqueza real, admite la inflexibilidad de precios y sala
rios pero con elapoyo de un incremento en la oferta monetaria
(como en Hicks).

Por lo tanto, la politica monetaria es eficaz para lograr un ni

vel de actividad econdémica de pleno empleo.



SEGUNDA PARTE: EVALUACION EMPIRICA
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CAPITULO I: ESPECIFICACION ECONOMICA (INTRODUCCION)

El objetivo de la segunda parte de esta investigacidn con-
templa principalmente el conducir a la teoria econdmica keynesiana -
al campo empirico, a través de una formulacidn que proponemos, utili
zando datos de la economia mexicana presentados aqui sblo con sus --
respectivos resultados.

tenemos en cuenta que los problemas a que se enfrenta el--
investigador al querer pasar de la teorfia econdmica a la econometria
y de esta a la realidad. Entendemos que un modelo de teoria econdmica
es una abstraccidn de la realidad econdmica que nos permite ver de —-
forma articulada el conjunto de variables relacionadas. Pero al ser -
llevados estos modelos a su verificacidn empirica encontramos resulta
dos de acuerdo a la realidad o todo lo contrario. Esto se debe, a gue
si bien, se articula la expresidn matemidtica de una forma l8gica y -
coherente, el problema proviene de la teoria que nos intenta explicar
la realidad.

Asi pues, nuestro objetivo en esta segunda parte, no es el-
explicar la situacidn actual de la economia mexicana, sino que en ba-
se a las cifras de nuestra economia desarrollar una discusidn al in-
terior de la teoria "keynesiana" y "sintesis neocldsica" ... (1)

Creemos que la funcidn principal de los seminarios de econo
metria es la de introducir al estudiante con la labor préctica en és-
ta &drea, asi como la de enfrentarlo a los problemas gque en ella sur -
gan.

No se esta planteando gue los resultados aqul obtenidos ex-

pliquen la realidad, estamos concientes de las grandes limitaciones -

(1) Todas la cifras de las series de la economia mexicana que se uti-
lizaron, las presentamos por comodidad en el apéndice No. 1.

Estas cifras son tomadas tal y como se presentan en el archivo -
de datos en computadora del "Programa PEM-CIDE", mismas que fueron to
madas del Sistema de Cuentas Nacionales de la Secretaria de Programa-
cidén y Presupuesto y del Banco de México.
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que surgen al tratar de modelar los grandes agregados econbmicos de -
esta forma. Sin embargo, esta primera experiencie fue bastante fructi
fera en la medida en vamos adquiriendo cierta destreza en el trabajo-
econométrico y dicho sea de paso los resultados del modelo son consis
tentes con la teoria econdmica que los sustentd.

De las diferentes opciones a tomar, decidimos por un modelo
keynesiano, mismo que hemos sostenido a lo largo de toda la tesis, -
ahora transformando algunas de sus ecuaciones, pero siempre mantenien
do la coherencia que nos exige la teoria econdmica keynesiana y recha
zando cualquier especificacidn que nos llevara a un "hibrido" en pro-
vecho de estimaciones mds "bonitas". De esta manera, se puede decir en
lineas generales, que trabajamos sobre un Gnico modeleo enriquecido en
un doble aspecto: Especificacidn econdmica y trabajo empirico.

De esta manera un tanto esquemdtica podemos describir nues-
tra espiral metodoldgica, de la siguiente forma: Basandonos en la teo
ria econdmica keynesiana se especifica el modelo, después se recurre
a la teoria econométrica con lo que se realiza todo el trabajo de es-
timacidn. Aqui se obtienen ciertos resultados(mismos que son de vital
importancia y que se reportan en su momento) .

El lector podré& observar que los resultados no son perfecta
mente consistentes con la realidad econdmica cada vez mas rebelde a
ser explicada a través de una formulacidn tan simple (como es el caso
de nuestro modelo de siete ecuaciones) sin embargo, y considerando las
limitaciones, los resultados son buenos, en cuanto se mantienen las -
relaciones entre las variables que se esperaban (por ejemplo: que los
signos de los pardmetros coincidan con lo estipulado con la teoria e-
conbmica) .

Este trabajo reporta bdsicamente un modelo estético, un mo-
delo din&mico y la incorporacidén de expectativas, todo bajo el contex
to del modelo keynesiano.

En la parte correspondiente al modelo estédtico, se conside-
ran los problemas de linealizar e identificar. Una vez que se ha esti

mado se hacen pruebas de cambio estructural.
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En el modelo dindmico se corrige la especificacidn introdu
ciendo desfases de primer orden en algunas ecuaciones, se estima y se
construye la forma final.

Todo lo anterior estad encaminado a permitirnos hacer una re
flexidn a la luz de los resultados gque del modelo se obtienen.

La parte de especificacidn econbmica estd comprendida en los
tres apartados siguiente, a saber: la especificacibén estdtica, la es-
pecificacidn diné&mica y la incorporacidn de expectativas.

Dicha separacién no se debe a una ruptura l8gica en la cons
truccién del modelo, por el contrario, responde mds bien a la necesi -
dad de ir incorporando teoria econdmica e instrumentos econométricos -
en forma paralela. De éste modo, el lector podrd notar claramente la -
continuidad de nuestro trabajo en un Gnico modelo cuyos cambios sblo -
pretenden enriquecerlo tanto desde la perspectiva econom&trica como -
desde la teoria econdmica.

Ha sido nuestra intensidn que todos los cambios implementa -
dos tengan un sustento en la teoria keynesiana porgue realmente nos a-
larma el querer expiicar la realidad sin tener bien claro a que cuerpo
tebrico se estd encomendando el modelo. ''enemos presente que la teo -
ria keynesiana no ha dicho la Gltima palabra, pero tambien estd claro-
que un modelo que recoja proposiciones econdmicas diametralmente anta-
gbnicas, esta condenado de antemano al fracazo.

Dicho lo anterior, cabe aclarar que en cada parte de la espe
cificacidn econdmica trata de centrarse en lLos cambios que se le van -
inplementando al modelo, razdn por la que algunas ecuaciones no hayan
tenido modificaciones. No estd por demds reiterar que las tres partes
forman la especificacién econdmica.

En restmen, basandonos en las cifras tomadas de la economia
mexicana para el periodo 1970-1983, mismas que estdn concentradas en
el Banco de Datos del Centro de Investigacidn Y docencia Econdmica to-
madas a su vez del Sistema Nacional de Cuentas Nacionales de SPP y del
Banco de México, que reportamos en las series utilizadas y colocadas

al final del trabajo en el Apé&ndice No. 1.
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CAPITULO II: EL MODELO ESTATICO (ESPECIFICACION ECONOMETRICA).

i) ESPECIFICACION.

La teoria econdmica keynesiana ha adoptado como objeto de es
tudio al conjunto de la economia en grandes agragados.

Dentro del contexto evolutivo del pensamiento econdmico ha -
tenido un doble cometido; por un lado rescata de manera continua mu -
chas conclusiones prekeynesianas; mientras que por otro lado constitu-
ye una categbrica revolucidn del pensamiento econdmico, tal y como lo-
vimos a lo largo de la primera parte de esta investigacion.

Asi, la especificacién de un modelo keynesiano debe en prin-
cipio, adecuarse al espiritu tedrico que trata de modelar. Debe pues,-
encomendarse a dar luz sobre las relaciones macroecondmicas como: la -
determinacidén del empleo, la funcidn consumo, la tasa de interés,etc..
Y no un sistema interdependiente, en el que las variables reales y mo-
netarias se explican y son explicadas.

El lector podréd notar que en la especificacidn propuesta se
generan algunos problemas como es el de tener ecuaciones no lineales .
Aungue en el presente trabajo habréd un espacio exclusivo para detallar
la manera de resolver dichos problemas...(2), no esta por dem&s acla -
rar que si bien existen recursos econométricos capaces de ayudar, pen
samos .que el instrumental implementado en el modelo debe ser compati-
ble con la teoria econdmica en cuestidn. Asi, por ejemplo, una buena -
salida al problema podria ser usar un modelo recursivo en bloques.. (3),
que en un modelo keynesiano pondria de manifiesto a la incomprensidn-
tebrica econdmica o su subordinacidn al instrumental econométrico.

El modelo tiene como variables endbgenas: El1 ingreso (Y);. el
emplec (N); consumo (C); inversidn (I); el nivel de precios (P) y la -
tasa de interés (i). Tiene como variables exbgenas: Acervo de capital-

(K); salario monetario (W); gastos del gobierno (G) y la oferta moneta

(2) c.f. KENNETH E. WALLIS "Introduccidn a la econometria'. MEXICO 1979
ED. ALIANZA UNIVERSIDAD. pp. 41-44.

(3) c.f. HERNAN SABAU "Analisis de modelos din&micos macroecondmicos'.
MEXICO. CIDE. (fotocopia de manuscrito disponible en biblioteca).
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ria (M). Todas las variables se consideran a precios constantes.
Se considera un modelo de siete ecuaciones -M- en las cua

les hay una identidad (la definicidén contable del ingreso).

LA FUNCION PRODUCCION

Se considera una funcidén de produccidn del tipo Cobb-Douglas
con rendimientos constantes a escala y homogenea... (4).

} —oda ody / t—ols

Y= ax' "N W, Y. = AK¢ N

ody
Donde si: {I—=¢)= @ => Yo = RK;F'NL

Introduciendo la parte aleatoria a la parte sistematica:
2 w
Yo = AKC N2
Linealizando la funcidn a través de logaritmos:

Indi= Lu R *allnk +olaln N + U < a= LuR
Lo '
Yiz a +eKi +ot N +U(

En esta Gltima expresidn es la forma econométrica de la fun-
cién produccidn y los datos y series utilizadas pueden consultarse en-

el Apéndice No. 1.

SALARIO REAL

Siguiendo la tradicidn marginalista, Keynes retoma el supues-
to de que el salario real es igual a la productividad marginal del tra-

bajo... (5).

Derivemos la funcidn produccidn:

A pkTN* = B TN ARy )

av
(4) Por ejemplo. f(tx) se dice homog@nea de grado k Sik«t,dx) =Ri(tx) ¥e
entonces F(t,x) = Xk +Tx =D Hanja)= &+ 2L = oL o homogenea de -

grado cero.
(5) Vease apartado ii) del capitulo I de la primera parte.
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Esta Gltima expresidn puede mostrarse enterminos econométri-

cos a través de los siguientes pasos:
W i g () T
Linealizando esta Gltima expresidn:
2t -2np = L ,/,,(n.zg +[/—a(/)/nK o+ lrti) L V
ALy st — _—

rso B K PBa LM
si: JaW-—/tu?P = Je tenemos:

Vo = Bo+tgBilK +g8adN + U/

FUNCION CONSUMO

"La suma que la comunidad gasta en consumo depende evidente
mente de 1) el monto de su ingreso, 2) otras circunstancias objetivas-
que lo acompanan y 3) las necesidades subjetivas y las inclinaciones -
psicoldgicas y hébitos de los individuos"... (6)

Por ello proponemos una funcibdn consumo que dependa de un -
componente autdnomo (Ys), otro gue toma la importancia del ingreso (Yy)
y finalmente todos los demds factores en un componente (ﬂg).

¢ = fo+ 7Y + va &

Que facilmente puede expresarse en té&rminos econométricos como:

ee= Vo iy + Ya & +ul

FUNCION INVERSION

Proponemos una funcidn inversidn que tiene tres partes impor-
tantes: Inversidn autdnoma (S$o); otra parte inducida por el nivel de in

greso en forma positiva (§)) vy finalmente otra inducida en forma negati-

(C) COuilN MYNARD KEYNES "La teoria general del empleo, el interés y el
dinero".MEXICO. 1983. ED. F.C.E. pp.l7.
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va por la tasa de interés (da)
I= JD{'&IY—JS(:

Que facilmente se puede expresar econométricamente como:

I = do +d1Y-dFal +dce

INGRESO

Agqui la determinacion del ingreso la proponemos a través -
de la siguiente identidad.

V= C+IT+6

DEMANDA MONETARIA

Suponemos que la demanda monetaria se explica por dos tipos
de comportamiento: la primera situacidn se explica por una respuesta -
positiva de la oferta monetaria con respecto al nivel de ingreso; la -
segunda situacidn se refiere a una relacidn negativa de la oferta mone

taria respecto de la tasa de interé&s. Respectivamente tenemos:

4ulP>D ¥ dMlP . o
ay ALl

Por ello,consideramos plantear la siguiente ecuacidn de tipo

exponencial que nos explique la demanda monetaria real:
RY — Ly
Q. Y

-le.

Linealizando esta ecuacidn:
LV\M" lw P = R(\’—'QF
P = k.l\i - Ra - e R ,£D

Finalmente la expresidn economé&trica queda como:



LY = RuYy + Ry © YU l‘\A/—o 7

TASA DE INTERES

La tesa de interés se explica por un componente autbénomo (que bien pu
diera ser la tasa de interés de los mercados financieros internaciona-
les) y estd en funcidn del logaritmo de la masa monetaria. Por ello -

pProponemos :

Z.=r . (PO—{D;ML +

Econométricamente tenemos:

L= o —ly ML + ¢

Se debe tener en cuenta dentro de esta warte referida a la -
especificacidn, que ella no sblo debe su importancia a la especifica -
cidn econdmica, sino que se debe observar su paso a la especificacibn-
econométrica. Esto se debe a que el modelar econom&tricamente debe\reg
ponder al espiritu tebrico que se trata de representar.

Recordemos finalmente en este punto que si bien se dedica im
portancia a la especificacidn, no se deben descriminar las series uti-

lizadas y gue proporcionamos en cada ecuacidn el Apéndice No. 1.

ii) LINEALIZACION E IDENTIFICACION.

La teoria referente a los modelos econométricos hace un su -
puesto basico en cuanto a su forma funcional: la linealidad de los pa-
rdmetros. En nuestro modelo tenemos tres ecuaciones no lineales: la -
funcidn de produccidn, la funcién del salario real y la de demanda mo-
netaria. A pesar de gue hay diferentes formas de linealizar una ecua -
cidn se optd por hacerlo con logaritmos (como lo apreciamos en el apar
tado anterior). Asi pues, despues de algunos pasos algebraicos obtene-

mos el siguiente modelo lineal:
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(1) LY = «o+4+0<4LK + {2 LN

(2) IN-LP = po+psLK - pa LN

(3) C =1%o+ WY + Y20

(4) I=4{doY - &1

(5) Y= ¢ + I 4+ G + K
(6) LM-LP = RoY - ;1

Notese que hemos sustituido variables como lo son las partes
auténomas de cada ecuacidn y las no autbnomas, por las respectivas le-
tras griegas: «, 8, 4,4 .

Debe observarse que al linealizar hemos introducido seis nue
vas variables: LY, LN, LP, LK, LW y LM, que no son otra cosa gue los lo
garitmos de las variables originales. Las tres primeras vemos que son-
endbgenas, de modo que ademds de las seis iniciales: Y, C, I, N, P, vy
i, tenemos: LY, LN y LP. Por otro lado las variables exdgenas: K, Wy M
ser@n reemplazadas por sus respectivos logaritmos.

Tomemos definiciones explicitas en cada ecuacidn del modelo -
haciendo énfasis en los signos de los pardmetros en base a lo que nos -

proporciona la teoria:

(1) LY = <o+ (1-4)LK + o5 LN y

(2) LN = Jdo+g: LP + a LW + LK con 4, = o) "y —B = fa
(3) C = totMi ¥ + W0 0¥ s 1

(4) I= oY+ fii S1¢0

(5) Y = cC + I + G + K

(6) LP = Ry ¥ + Ry i + 1ILM Ry« 0

Ahora construyamos la matriz B* correspondiente a los coefi-

cientes de las variables endb&genas:

Primero veamos que su forma compacta matricial es:

Ahora, su forma matricial desagregada es:
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Notese que las columnas correspondientes a el empieo Ny a
precios P son de ceros, de modo que al haber introducido LN y LP al
linealizar hizo obsoleta la coexistencia de las primeras variables y
sus logaritmos. De esta forma, de nueve variables enddgenas: Ingreso;
Consumo; Inversidn; Precios; Tasa de Interés; Logaritmo del Ingreso;-
Logaritmo del empleo; Logaritmo de Precios y Nivel de Empleo, pasamos
a siete: Logaritmo del Empleo; Logaritmo del Ingreso, Consumo; Inver-
sidén; Ingreso; Logaritmo de Precios y Tasa de Interés.

Al linealizar la funcidn de produccidn tenemos necesariamen
te el logaritmo del producto o ingreso, y ademds hay una identidad: 1la
del ingreso, de modo que el modelo lineal ML no puede prescindir de al
guna de las siete variables enddgenas mencionadas.

El lector deberd observar que en la especificacidn del modelo
tenemos siete ecuaciones y que en la linealizacidn sdlo hacemos refe -
rencia a seis, esto se debe principalmente a la falta de consistencia-
del sistema, dado que se tienen seis ecuaciones y siete variables endd
genas.

Para hacer consistente nuestro sistema nos interesamos en dos
opciones:

la. Introducir la definicidn LY = 1In Y

2a. Incluir una funcidn explicita de la variable enddgena tasa de inte
res (i).
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La primera sugerencia es inoperante ya que tanto Y como -
LY son variables enddgenas, ademds estariamos introduciendo una ecua-
cién no lineal.

La segunda opcidn nos parece mé&s apropiada, puesto que la -
tasa de interés era la finica variable endbgena gque no tenia una defi-
nicidn explicita como ecuacidn y que necesitdbamos para normalizar al

modelo. Por ello proponemos la séptima ecuacidn como:

(7)  i=d - fim

Finalmente el modelo linealizado ML, queda de la siguiente

forma:

(1) LY = Lo (i=t)LK + A2 LN ot

(2) LN = 8o #A/LP + 82 LW + LK con fBr ={(r4)y g2 = -4
(3) c= Moy + &0

(4) I = JdoY + 4,1 con &.20

(5) vy= C + I + G + K

(6) IP = RovY +Rii + 1M con RieO

(7) i = Po+ ¢ LM con .0

Ahora, de nuevo obtengamos la matriz B* correspondiente a

( L K« 0 0 oo oo h QLf
© A © © o -pr OO NL
o © L o-5%-% oo a
O o © 4 -4d-di 00 I

Y
© o -1-2 L Doo PL
O O © © -ko a-R10O :
©

O O o o ool

. JU )




las variables

exdgenas con nuestro sistema de ecuaciones lineales
para observar como

cada variable tiene una ecuacidn explicita
en la pdgina anterior), cuya forma compacta es:

Tenemos también la matriz correspondiente a las variables endbgenas:

W=

N
Lo 11— O O O O
2o A By © © O
o o @ s 6 O
O o o o © O
O o o A o\

O O o o v O
‘éo o o © & D
- /

En lo que se refiere al problema de la identificacidn, opta_
mos por probar que

"la finica tranformacidn es la identidad" ... (7). A-
demds el lector podrd consultar el

Apéndice No. 2, donde se ofrece u-
na ampliacidn satisfactoria de la identificacidn del modelo.

(7) op. cit nota No. 2.

(verla
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iii) METODO DE ESTIMACION

Debido a que estamos estimando un modelo de ecuaciones simul
taneas, encontramos el problema de correlacidn entre las variables en-
dbgenas y sus perturbaciones, ademds que las perturbaciones entre las
ecuaciones pueden estar correlacionadas. Por ello utilizamos el método
de estimacidn de "Minimos cuadrados en dos etapas o Bietdpicos (MCO2E)7Y
que como el nombre lo indica, el método propone la aplicacidén del méto

do de minimos cuadrados en dos ocaciones.

iv) ESTIMACION DEL MODELO

En esta seccidn nos referimos a la presentacidn cuantitativa
del modelo, estimando el valor de los par@metros, utilizando para ello
la informacidn de las series proporcionadas en el Apé&ndice No. 1. Pero
agui mismo nos enfrentamos a un problema importante en la especifica -
cidn del modelo, porgue no se contemplduna relacidn entre la variable
Y v su logaritmo, por lo tanto, no hay razdn para esperar que los esti
madores de esas variables guarden alguna relacidn.

Una vez expuestos estos preeliminares, pasemos a mostrar la -

forma estimada del modelo que presenta ya sus cifras respectivas (ME).

(1) LY = 18.432 + 0.389 LK + 0.425 LN
(2) LN 3346.19 + 1,739 LP -~ 1.739 LW - 0.285 LK

(3) C = 10.595 + 0.894 Y - 0.001 ¢
(4) I= 0.893Y - 0.033 1i
(5) Lp = ~-1.135Y + 0.025 1 + LM
(6) i = 1300.26 - 12.224 LM

En la funcidn de produccidn habiamos especificado rendimien-
tos constantes a escala (ver apartado i), sin embargo al imponer la hi

pdtesis de que la suma de los coeficientes LK y LN sumen uno, nos -
d& resultados incoherentes, por lo que se decidid eliminar dicha res -
triccidn obteniendo como resultado rendimientos decrecientes y ligera-
mente iIntensivos en empleoc tal y como puede verse en el anterior mode-

lo estimado ME. Los pardmetros asociados a esta funcidn son altamente-
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significativos y no hubo problemas estadisticos que corregir...(8).

Antes de pasar a la ecuacidn del salario real, el lector de
berd de notar (vease el apartado i y iv) que la estimacién de esta de
pende completamente de los pardmetros de la funcidn produccidn y dado
que en ésta funcidn se obtuvierdn rendimientos decrecientes, la fun -
cidn del salario real se va a ver ligeramente alterada: El coeficiente
del logaritmo del capital en el modelo lineal es igual a uno, no asi
en el modelo estimado.

Por todo lo anterior, la ecuacidn del salario real sdlo tie-
ne un término por estimar, a saber, el término independiente. Asi pues,
se hicieron dos estimaciones: La primera, donde se estimd la funcidn de
salario real, imponiendo sblo la hipdtesis que la especificacidn exige,
obteniendo resultados inconsistentes con la teoria que nos venimos apo
vando; dicha estimacidén seé hizo para después obtener los resultados -
de la funcidn produccidn. En la segunda estimacidn la cual se presenta
en el modelo estimado, se impusierdn los resultados de la funcidn pro-
duccidén sobre los parametros de los logaritmos de precios y de salarios
(LP y LW), no asi sobre LK (logaritmo del capital) cuyo coeficiente-
es completamente independiente de la estimacidn de la primera funcidn-
del modelo estimado; asi pues, con &ste nuevo parédmetro se incorpora
mds informacidn y razonamiento tedrico: Imperfeccidn del mercado. Una -
vez expuesto lo anterior, debemos decir que los pardmetros estimados
de la funcidén de salario real son altamente significativos y ademds no
hubo problemas de de Autocorrelacidn ni de heteroscedasticidad... (9).

En lo que se refiere a la estimacidn de la funcidn consumo -
no obtuvimos problemas estadisticos y los estimadores reflejados fue -
ron muy significativos para el término independiente y para el coefi -

ciente del ingreso, no asi para la variable Q.

(8) Nos referimos a problemas de Autocorrelacidn y Heteroscedasticidad.
En el Apéndice No. 2, presentdmos todos los estadisticos de las pruebas
f y t gque muestran su grado de significancia.

(9) V&€ase el Apéndice No. 2 donde se muestran los estadisticos gue de-
terminan la exitencia de estos problemas.
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Como podré& observarse en el Apé&ndice No. 2, la estimacidn de
la inversidn tuvo problemas de heteroscedasticidad y al corregirse se
perdid significancia en el para@metro de la tasa de interds, no asi en
el del ingreso.

En lo que se refiere a la ecuacidn de la demanda monetaria -~
tambien hubo problemas de heteroscedasticidad, que al corregirse die -
ron como resultado la ecuacidn presentada en el modelo estimado cuyos
parédmetros estimados son significativos. (vease Apéndice No. 2)

Finalmente, en la relacidn explicita de la tasa de interés
no hubo problemas estadisticos, lo cual se puede constatar en el Apén-
dice No. 2. Por otro lado, los paré&metros estimados son altamente sig-

nificativos.

v) PRUEBAS DE CAMBIO ESTRUCTURAL.

Dos fueron las razones principales gue nos indujeron a supone:
gque un cambio estructural en la economia mexicana habia tenido lugar a
partir de 1976 y creemos que son las siguientes:

Primero que la devaluacidn de 1976 y el entorno econdmico en-
que se presentd constituyeron mds alld de un desajuste de corto plazo; -
el reflejo del agotamiento del modelo de crecimiento observado en la e-
conomia mexicana desde finales de la década de los cincuentas. En se -
gundo lugar, que la disponibilidad de cuantiosas reservas de hidrocarbu
ros y su exportacidn, implican la modificacidn de un supuesto decisivo
del anterior modelo: La escases de divisas como restriccidn al creci -
miento. El hecho de que se relaje esta restriccidn fundamental signifi-
ca un cambio tal que implica un nuevo modelo, independientemente de que
este pueda adoptar modalidades y trayectorias muy diversas.

Los resultados como se presentan en el Apéndice No. 2 referen
tes a cambio estructural confirman lo anterior ya que en todas las ecua
ciones se da un cambio estructural exceptuando la del consumo, que si-

recordamos la afirmacidn de Keynes: La propensidén marginal a consumir
puede considerarse como una funcidn bastante estable"...(10).

(10) op. cit. en nota No. 5.pp. 92
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CAPITULO III: EL MNODELO DINAMICO

i) ESPECIFICACION.

La dinamizacibén del modelo fué uno de los cambios més impor-
tantes que se hicieron. Debe observarse gque la especificacidn dinémica
rescata en gran medida las relaciones ya establecidas de manera estéti
ca de las variables macroecondmicas, incluso algunas ecuaciones no mo-
dificadas, como lo es el caso de la funcidn produccidn, tasa de inte -
rés e identidad del ingreso.

De esta forma, el modelo dindmico es enriquecido en la medida
en que se aproxima mds a la especificacidn de la causalidad econdmica.

Asi pues, los cambios implementados en las ecuaciones son:

La ecuacidn de salario real que considera a el capital desfa
sado. Se mantiene sobre la idea de probar la perfeccidn del mercado -
que equipare la productividad marginal del trabajo con el salario real.

La funcidn consumo observa un cambio importante, es decir, se
quita la parte referente a la variable Q (vease capitulo I) ya que no
era estadisticamente significativa . También se introdujo el consumo -
desfasado para ver una probable formacidn de patrones de consumo.

En la ecuacidn de la inversidn, la especificacidn - din&mica
s6lo cambia en la medida en que se considera el ingreso desfasado en
vez del ingreso corriente. Suponemos que los capitalistas toman decisioc
de invertir en base al ritmo observado de la actividad econdmica como -
principal criterio.

Asi mismo, la ecuacidn de demanda monetaria sblo cambia al -
considerar el ingreso desfasado y no al corriente, auedando tambien la
tasa de interés como variable explicativa.

El modelo es pues, en lineas generales, el mismo. Peroc cabe
senalar que todos lo desfases son de primer orden debido a la periodi-
cidad de nuestra informacidn.

A pesar de que todas las ecuaciones no son corregidas, todas
presentan cambios en la estimacidn, debido entre otras cosas, a que el

cipo de estimacidn depende de las variables que actuan como instrumrntos
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Finalmente el modelo din&mico queda de la siguiente forma:

(1) LYt = Ko-%duLNt + aﬁyLKt
(2) LN, = po4p,LP - palW _+ p3LK__;
(3) c, = Yoty +¥ac
(4) I, =dov,_ +&ii,
(5) Yy, = C, + I, + G o+ K,
(6)  LP. = RoY _, - Ryi - IM
(1) i, = ¢o+ LM,
Donde a diferencia del modelo est&tico; Yt indica el nivel
de ingreso en el periodo t o periodo actual; Y implica el nivel

t-1
de ingreso en un periodo anterior.

ii) ESTIMACION DEL MODELO

Las ecuaciones dadas a continuacidn y luego explicadas una -
por una son el resultado cuantitativo de nuestra estimacidn al in-

troducir los retardos en las variables del modelo.

(1) LY = 17.7396 + 0.42135 LN + 0.40018 LK

(2) LN = 3533.75 + 1.72816 LP - 1.72816 LW + 0.3055 LK
(3) C = 10.778 + 0.88564 Y_ + 0.08320 C__;

(4) I = 0.93149 v, =~ 0.045 1

(5) LP = 1.18042 Y _, + o.14 i + LM

(6) i = 1118.09 - 10.536 LM

Como ya se menciond$ en la especificacidn, la funcidn produc-

cidn viene dada por LY = «£o-+ &1LN +A2LK gue estimada nos da:

LY = 17.7396 + 0.42135LN + 0.40018LK
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indicandonos rendimientos decrecientes a escala y utilizacidn un tanto
mayor de empleo que de capital. Recuerdese que el modelo egtitico re-
port&ba la misma conclusidn.

Los valores de la "distribucidn t"...(1ll), nos indican que -
los parémetros utilizados son altamente significativos; tampoco tenemos
problemas de autocorrelacidén ni de heteroscedasticidad, como puede ob -
servarse en la parte referente al modelo dindmico del Apéndice No. 2.De
be hacerse notar que al imponer la hipbtesis de gue la suma de los ex-
ponentes del capital y el trabajo sumaran uno, se obtuvo que, el térmi-
no independiente era casi cero, asi la suma de los exponentes de capi-
tal y trabajo nos dan casi uno con una varianza nula. Es decir, rendi -
mientos constantes a escala, este problema creemos que fue provocado -
por laserie del empleo que se tomd como la Poblacidn Econdmicamente Ac-
tiva (PEA), sin embargo al sustituida por la serie de la poblacidn de -
la Poblacidn ocupada,nos da los resultados antes expuestos.

La ecuacidn del salario real quedo despues de la estimacidn -
como:

LN = 3533.75 + 1.72816LP - 1.72816LW + 0.3055LK

Los paradmetros en esta ecuacidn son significativos vy de sig-
nos esperados. Nohay problemas de autocorrelacidn ni de heteroscedasti-
cidad (vease Apéndice No. 2).

Los pardmetros correspondientes a LP vy LW fueron puestos

por las condiciones dadas en la funcidn de produccidn, esto es:

B, = (1=<)7" y  Ba =-8,

La ecuacidn del consumo se especifico como:
c=Yor v +Y’;ct_l

Y su estimacidn quedo de la siquiente forma:

C =10.778 + 0.88564Y + 0‘0832Ct—l

Como se puede observar en los parametros )40 vy Y: vemos que
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son altamente significativos, no asi f& ; lo cual no reviste impor-
tancia dado que dicho pardmetro es muy proximo a cero. Tambien como -
se podrd@ notar en el Apéndice No. 2 no existen problemas de autocorre
" lacidn ni de heteroscedasticidad.

La inversién resultd de la estimacidn como:

I =0.93149Y, _; =~ 0.045i

En esta ecuacidn encontramos gue el parametro do es alta -
mente significativo,pero no lo es §, que de nuevo es insignificante
debido a su valor tan cercano a cero. A diferencia de las otras esti-
maciones, encontramos problemas de heteroscedasticidad que al corre -
girse nos dieron los resultados estimados.

La demanda monetaria despues de la estimacidn nos quedo de
la siguiente forma:

Lp = l.l8042Yt_l+ 0.1451i + LM

Como podemos observar, tenemos al paré&metro Ro que es muy -
significativo vy R, es muy poco significativo. Agui, dada la ecuacidn
original (vease capitulo No. 1) se impﬁso que el coeficiente de LM -
fuese igual a uno. Tampoco en la estimacidn de esta ecuacidn hubo pro-
blemas de autocorrelacidén ni de heteroscedasticidad.

Finalmente encontramos que la especificacidn y estimacidén de

la ecuacidn de la tasa de interés queda como:

i = 1118.89 - 10.5367LM
Agui, encontramos que en ambos pard&metros @o;r‘f/hay una al
ta significancia y tampoco encontramos problemas de autocorrelacidn ni
de heteroscedasticidad.
Finalmente, es importante senalar que en la estimacibén del -
modelo dindmico encontramos bastante similitud con el modelo estdtico
en cuanto a los parametros de la funcidn consumo, lo que consideramos

un resultado coherente con la teoria keynesiana.
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CAPITULO IV: EQUILIBRIOS EN LOS MERCADOS DE PRODUCTO Y MONETARIO A
TRAVES DE LAS CURVAS IS Y LM.

En este capitulo intentamos llevar al campo empirico el mode
lo desarrollado en la primera parte de esta tesis, conocido como "Sin-
tesis Neoclésica", al cual trataremos de interpretar a través de las -
curvas del mercado de producto IS y la c¢urva del mercado monetario-
LM.

Para lograr este objetivo desarrollamos este capitulo en dos
partes: La primera se refiere a la construccidn del modelo de los mer-
cados del producto y del dinero, a través de la derivacidn de los mul-
tiplicadores respectivos y en segundo lugar nos referiremos a la esti-
macidn de las variables. Cabe senalar que esta ultima parte se hace re
ferencia a las cifras estimadas en el capitulo I de esta segunda parte
de la investigacidn, bésicamente las reportadas en el modelo estatico.

Consideremos primero, la formacidn de la curva IS, que como
esconocido nos indica el nivel de renta, para cada tipo de interés, al
cual el gasto deseado proporciona el nivel de ingreso. Ademds, a lo -
largo de esta curva los consumidores estdn satisfechos respecto a la -
distribucidén de sus ingresos entre ahorro y consumo...(12)

La forma funcional de las ecuaciones implicadas es:

C= C(Y)

I

I(Yy, i)

Recordemos que en el capftulo anterior respecto a la funcidn
de consumo, eliminamos de hecho la variable Q, que venia representando
la influencia en el consumo despues de considerar al consumo autdnomo
y al consumo inducido por el ingreso. Esto se debid a la poca signifi-
cancia de su psrametro como se pudo constatar en el capitulo II de esta
segunda parte.

(12) MARTIN J. BAILEY "Renta nacional y nivel de precios" MADRID. 1979
ED. ALIANZA EDITORIAL. pp. 27.
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GRAFICA No. l: Curva del mercado
del producto (IS). Yy i de e-
quilibrio.

b

Retomemos la forma estimada de las ecuaciones de consumo e =

inversidn expuestas en el capitulo II de esta segunda parte.

C

10.5955 + 0.89445Y

I

Il

0.8939 - 0.03341

Ahora, introduscamos la funcidn keynesiana del ahorro y des
pues retomemos las cifras del modelo estdtico del capitulo II:
S = Y ~-C({Y)

w0
i

Y - (10.5955 + 0.89445Y)
= -10.5955 + 0.10555Y
Suponiendo como en el modelo Neoclidsico versus IS-LM, que -
se da la igualdad entre ahorro e inversidn a través de la tasa de intg
rés, tenemos:

0.8939Y - 0.03341i = -10.5955 + 0.10555Y
Que despejando a la tasa de interés, tenemos:

i = 317.13558 + 23596228Y
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Esta iltima expresidn es muy importante en la construccidn
de la curva IS. Pero ahora pasemos pues, a derivar, con fines anali
ticos, la expresidn de la pendiente de esta curva cuando tenemos el-

caso:

C = c(Y)

.
1]

I(Y,1)
Partiendo de la identidad del ingreso, es decir:

Y= C+I+¢G

Pero siendo coherentes con el modelo expuesto en este capi-
tulo, podemos plantear que el ingreso es igual a la suma del consumo -
en funcidn del ingreso, mds la inversidn en funcidn del ingreso y de -

la inversidn en funcidn de la tasa de interés, es decir:

Y = C(Y) + I(Y) + I(di)

Obteniendo la diferencial total de esta expresidn:
di = Cydy + Tydy + I{&

Despejando d¢ tenemos:
dy
dy - ydy ~Tydy = Tid
dy Li- ay —3v] = Xidd
AL _ 4o 0y Ty
dy —_— o bien como:
s =y
di. - 11— dYV/ge — dI/dy
dy A X[ che
con: d( L O
oty

Sustituyendo cifras tenemos:
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d
£ _ 1 -0.89445 - 0.8939 _
g P S 033aAL = 23.596228

Recordemos que la pendiente de la curva IS cuando la inver-
sidn es sblo funcidn de la tasa de interds se expresa como:

a4l = 1-2'0-1) Lo

dy IS5 X!

Expresién que resulta negativa, puesto gque C (1 - T ) la -
propensidn marginal a consumir (PMgC) es siempre menor que uno. De ma
nera que el numerador es positivo siempre que (I ) sea menor estrictg
mente que cero.

La inclusidén del ingreso como variable explicativa de la in-
versidn y puesto que dl/dy>0, s81o deberia implicar una pendiente més
pequefia de la curva IS y por lo tanto una curva mds plana que en el -
caso en que la inversidn sblo dependiera de la tasa de interés.

Una equivalencia mds econdmica de la negatividad de la curva
IS nos la da el hecho de que la propensidn marginal a consumir, repre-
sentada por (C’), méds la propensidn marginal a invertir (PMgI), repre-
sentada por 41/dy deben sumar uno. Esta suma se denomina propensién mar
ginal al gasto.

En nuestro caso la (PMgC) es de 0.89445 y la (PMgI) es de -
0.89390, por lo tanto la propensidn marginal a gastar es de 1.78835,
lo que claramente provoca la pendiente positiva de la curva IS.

Este fendmeno crea un problema sustancial al modelo: proba -
ble ausencia de estabilidad. Lo gue de alguna manera habia quedado im-
plicito en el capitulo II de la primera parte de esta tesis. La obser-
vacidn de la estabilidad queda establecida en el siguiente razonamien-
to. Supongamos un aumento de una unidad en el Producto Interno Bruto
(debido tal vez a un incremento en el gasto pliblico). Las ecuaciones de
consumo e inversidn especifican un aumento de 0.89445 ¥y 0.89390 respec
tivamente. El PIB se incrementd en un total de 1.78835, lo gque a su vez

implica un nuevo incremento en el consumo de 1.5995 y uno de la inver-



sidén de 1.5986. E1 PIB se incrementd ahora en un total de 3.1981 y -
asi sucesivamente. Los incrementos sucesivos obviamente no convergen

as

(Mo -t (=4) = 4Tlay]

cormo debiera suceder en el caso en que la propendidén marginal a gas-—
tar fuera menor que uno.

Sin embargo, la inestabilidad no es un hecho contundente -
Y...la economia es estable s6lo si los aumentes en las tasas de inte
rés que se originan por mantener constante la oferta monetaria duran
te este proceso ahogan la inversidn como para detener la espiral as-
cendente..."...(13).

Derivemos ahora la curva del mercado de dinero LM. Para e-
llo comenzemos por considerar la funcidn de la demanda monetaria en
su forma estimada como lo vimos en un capitulo anterior referente al
modelo estdtico.

LP = 1.13505Y - 0.02541 i - LM

O como IM - LP = 1.13505Y - 0.025411
Donde tenemos que, en cada periodo la oferta monetaria debe

de igualar a la demanda monetaria tal que LM = LP, puesto que se to-

maron tasas de crecimiento, en-este caso la funcidn se convierte en:

0.025411

I

1.135057

Il

i 44.669421Y
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La Gltima ecuacidn, que esimportante por su determinacidn de

la curva del mercado monetario IM vy que nos d& "...el valor del tipo-

de interés, a cada nivel de ingreso, para el cual el sector monetario-

estd en equilibrio ( es decir para el cual todo el mundo se encuentra

satisfecho con la distribucidn de su riqueza entre dinero y otros acti

vVOS... {14)

(13) cf. WILLIAM H. BRANSON '"feoria macroecondmica". MEXICO. 1980. ED

F.C.E. PP. 3L2.
(1«) op. cit. nota No. 12. pp. 33-34.
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La pendiente de la curva LM puede obtenerse de la siguiente
manera:

(@Y
1

% = k(Y) + 1(i) m (Y,1)

o=

Donde k(Y( representa la demanda por transacciones en funcidn
del nivel de ingreso y 1(i) muestra la demanda especulativa de di

nero en funcidén de la tasa de interés

Diferenciando totalmente la expresidn anterior y despejando:

Udi + & dy=o = di

{
- L= - R >0
dy L

GRAFICA No. 2. La curva del mercado
de dinero (ILM). ¥ y i de equili-
brio

LA
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Ahora sustituyendo las cantidades estimadas:

di _ -1.13505

‘—i‘\'l LM— m— = 44.(}69421

Donde podemos observar gque se cumple la premisa de que la -
curva LM tenga pendiente positiva.

Una vez realizada la derivacidn y estimacidn de las curvas-
en ambos mercados, estamos en condiciones de determinar el eguilibrio
el los mercados de producto y de dinero, mediante la interseccidn de
las curvas IS y LM. '

Pero,para llevar a cabo este equilibrio necesitamos finalmen

te obtener el nivel de ingreso, puesto que ya tenemos el tipo de inte

rés.

317.13558 + 23.596228Y = 44.669421L Y
Resolviendo para Y: Y = 15.049
Lo que a su vez equivala a: i = 672.24

De estos dos resultados se deduce una absoluta contradiccidn
con lo gue la teoria observa en la realidad: al menos no existe alglin-
razonamiento tedrico que haga posible imaginar un equilibrio en ambos
mercados con un nivel de ingreso de 15.049 y | una tasa de interés
de 672.24 ;

Sin embargo, el resultado anterior no es mds que una ratifi-
cacidn de las estimaciones de los parametros del modelo.

Aprovechando este resultado con el objeto de puntualizar algu
nas cuestiones del mismo y gue desarrollaremos en las conclusiones de
esta tesis, consideramos lo siguiente:

La contradiccién principal que radica en estos resultados del
modelo de equilibrio del mercado del producto y monetario a diferencia
del modelo keynesiano desarrollado, consideramos que esta en la ausen -
cia de conciliacidn entre ambas teorias. Esto es, una explicacidn(keyne
siana) que pone especial enfasis en la tasa de interés como determinan

te fundamental de las mds importantes variables macroecondmicas, como:
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la inversidn y la oferta manetaria,por un lado y por otro (Sintesis =~
Neoclédsica) estimaciones de los parémetros de la tasa de interé&s en -
las funciones de inversifén y demanda monetaria, por demds poco signi-
ficativas.

Para dimensionar el papel que juega la tasa de interés en -
Keynes, remonté&monos al trabajb pionero de John R. Hicks ...(l5), don
de despues de una breve introduccidn prepara el terreno para afirmar
"la demanda de dinero depende de la tasa de interé&s". Con lo gue se -
prepara la escena para Mr. Keynes.

Frente a las tres ecuaciones de la escuela neoclésica:

M = L(Y) FUNCION PREFERENCIA POR LA LIQUIDEZ.
I = £(1) FUNCION INVERSION QUE DEPENDE DE: 1i.
I = £(i,Y) FUNCION INVERSION QUE DEPENDE DE: i, Y ... (16)

Que para Keynes son:

M

It

£(1) FUNCION OFERTA MONETARTA

I = £(1i) FUNCION INVERSION QUE DEPENDE DE: 1i.

Donde la diferencia fundamental es la preferencia por la li-
quidez.

En nuestro modelo estimado la preferencia por la liguidez es
casi nula y la demanda de inversidn casi no depende de la tasa de inte
rés. Es por ello gue la utilizacidn de un sistema como el de las cur -
vas IS - LM, cuyo fundamento principal estd basado en la importancia de
la tasa de interés, no opera en nuestro modelo estdtico estimado puesto
que esta variable no desempefia el papel que tedricamente debiera tener.

De aqui la necesidad de una tasa de interés de 672.24 para ape-
nas establecer un ingreso de equilibrio de 15.049. Por lo que la natura
leza de esta situacidn vuelve inoperante la formacidn de la curva de de
manda agregada.

(i5) J.R. HICKS "Keynes vy los clasicos" 1937. EN ENSAYOS CTITICOS SOBRE
TEORIA MONETARIA. ED. ARIEL. pp.l153-1609.
(16} op. cit. nota No. 15. pp. 165.
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APENDTICE - No. 1

Las series que aqui vaceamos, est@n tomadas del archivo de
datos en computadora en el Programa PEM-CIDE del Centro de Investiga-
cidn y Docencia Econdmica (Departamento de Economia Mexicana). Las ci
fras a su vez fueron colectadas de las fuentes: Sistema de Cuentas Na
cionales de la Secretaria de Programacidn y Presupuesto y del Banco -
de México.

Este archivo (PEM-CIDE) aporta series de datos para 34 va -
riables en el periodo 1970-1983, de las cuales hemos seleccionado las
que esten involucradas con la estimacidn del modelo.

Las series proporcionadas esté&n dadas en miles de millones ae

pesos corrientes y constantes.

ACERVOS DE CA INGRESO PRIVADO

ANO CIRCULANTE  PIB (P ctes) PITAL FIJO(P CTES) DISPONIBLE (P CO
1970 49,013 2256.330 2040.660 395.790
1971 53.060 2351.300 2188.320 490.903
1972 64.328 2550.700 2309.310 509.091
1973 79.875 2764 .980 2438.750 632.560
1974 97.474 2933.500 2581.900 814.357
1975 118.267 3098.730 2688.620 996.895
1976 154.800 3229.610 2869.220 1216.420
1977 196.008 3341.030 3018.660 1627.900
1978 260.000 3616.580 3142.230 2011.490
1979 344.551 3947.910 3253.410 2640.120
1980 461.200 4276.490 3518.020 3656.520
1981 612.400 4616.450 3833.420 5401.140
1982 933.300 4591.320 4047.650 8787.860
1983 1402.000 4377.610 4144.740 12519.000
PIB A PRECIOS CORRIENTES = PIB DEFLACTOR.
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INDICE DE PRECIOS TASA DE INTERES TASA DE II

ANO DEFLACTOR PIB AL CONSUMIDOR _ NOM. PASIVA RES REAL |
1970 197 217 .100 .057
1971 .208 .231 .100 .036
1972 .222 .245 .098 .038
1973 .250 .276 .102 -.025
1974 -307 .338 .115 ~.109
1975 .355 .386 121 -.018
1976 .425 . 455 .122 ~.059
1977 .554 .585 137 -.149
1978 .649 .686 .155 -.018
1979 777 .802 .164 ~.005
1980 1.000 1.000 .207 -.041
1981 1.273 1.259 .286 .027
1982 2.051 2.008 . 404 -.187
1983 3.981 4.054 572 447
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LUEGO:
(1) Adoe =0 £ a=-—X
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R b3) — sy B3=83
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(g =0 = po =rbD
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En consecuencia, para que el modelo esté

identificado no tenemos condicidn sobre -
los pardmetros, a excepcidn de los sugeri
dos en la especificacidn del modelo.
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c) CUADROS DE ESTADISTICOS DEL MODELO ESTATICO, DINAMICO Y CAMBIO ESTRUCTURAL.
CUADRDO No. 1

ESTADISTICOS DEL MODELO ESTATICO

ACTION No. DE OBSER- GRADOS DE T - STUDENT COCHRANE DURBIN ANOVAR DE GLEJS:
VACIONES. LIBERTAD ORCUTT WATSON RESIDUOS INICIAL CO
DUCCION 14 11 3.566 5.369 .3.106 - 0.293 1.276 1.612 3.541
. REAL 14 10 11.146 - - 9.977 0.121 1.707 1.489 1.480
SUMO 14 11 8.763 115.253 -1.425 - 0'123 1.748 0.397 2.194
ERSION 14 12 24.594 -4.273 - - 0.209 1.026 1.894 18.229 0.
MONETARIA 14 11 -3.411 3.238 2.673 - 0.399 0.887 0.819 8.503 1.
DE INTERES 14 12 4.639 -5.640 - - 0.232 1.728 0.892 2.138 -

Yy 8 grados de libertad.

C"UADRO No. 2

ESTADISTICOS DEL MODELO DINAMICO

DUCCION 13 10 3.25 5.14 3.10 L= 0.280 - 1.33 2.92 2.
- REAL 13 9 12.64 - - 4.36 0.18 - 1.45 1.94 1.
SUMO 13 10 7.71 19.53 0.17 - -0.26 - 0.62 2.88 2.
ERSION 13 i1 - 20.22 1.36 - .0.32 -= 1.12 0.48 0.
ANDA MONETARIA 13 10 - - 7.60 1.60 0.35 -- 0.61 2.43 2.
A DE INTERES 13 11 , 4.6 3.91 - - -0.24 -- 1.35 0.12 0.

y 7 GRADOS DE LIBERTAD
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CUADRO No. 3

ESTADISTICOS PARA PROBER CAMBIO ESTRUCTURAL

ECUACION PRUEBA "F" PRUEBA WALD MULTIP. DE LAGRANGE RADIO DE VEROSBIMILITUD
PRODUCCION 25.93 414.88 5.91 25.5

SALARIO REAL 25.99 311.88 5.88 23.81

CONSUMO 2.72 32.71 5.07 11.186
INVERSION 23.24 278.92 5.87 23.162

DEMANDA MONET. 20.26 243.2 5.85 22.35

TASA DE INTERES 15.44 . 185.35 5.811 20.77

00T



CUADRO No. 4

ESTIMACION DADO EL CAMBIO ESTRUCTURAL (1970-1975)
TERMINO COEFICIENTE COEFICIENTE COEFICIENTE COEFICIENTE COEFICIENTE COEFICIENT
INDEPEND. DE LN DE LK DE LP DE Y DE R DE 1M

21.672 .54619 .20703 - - - -
3.2707 6.039 1.266 - - - -
) 1.543 -090 .163 - = - -
52010.8 - .4125 4.830 - - -
7.655 - -6.17 - - - -
) 680.67 - 6.677 - : - - =
10.59 , 8944 -.001488 -
18.76 115.253 -1.42 -
) 1.20 .0077 .00118 -
.9233 .00974 -
32.429 .258 -
) .0632 .0367 -
1.658 -2.61 1
26.19 -3.126 -
) .0284 .0837 -

3643.71 -35.472

2.193 2.19

) 1661.13 16.13

TI0T



CUADRDO No. 5

ESTIMACION DADO EL CAMBIO ESTRUCTURAL (1976-1983)

TERMINO COEFICIENTE COEFICIENTE COEFICIENTE COEFICIENTE COEFICIENTE COEFICIENTE
INDEP. DE LN DE LK DE Lp DE Y DE R DE LM
8.311 .575 .3273 - - - -
1.141 4.788 2.250 2.250 - - -
7.281 . 145 - - - - -
196.716 - .7183 3.055 -3.055 - =
.871 - -6.34 - - - =
225.68 - 11.32 = - - -
10.59 - - .8944 -.00168
8.76 115.253 -1.42 -
1.20 - - - .0077 .00118 -
.97025 .3226 -
48.333 1.478 -
.020 .1573
.857 -.826 -
-10.425 1.737 -
.0803 .0476 -
5013.15 ~45.923
2.8139 -.8136
615.8 5.64

Z01



CONCLUSIONES .GENERALES

El propdésito fundamental de este trabajo de tesis fue el
de contrastar con base en un modelo econométrico especificado -
para la economia de nuestro pais, durante el periodo de 1970 -~
1983 1a validez tedrica del pensamiento keynesiano frente al pen
samiento de la llamada 'Sintesis neocldsica' desarrollada princi
palmente por los aportes de Hicks y Pigou y que tiene su expre--
sidn mids clara en el desarrollo de los modelos IS-LM (Equilibrio

en el mercado de bienes y equilibrio en el mercado de dinero).

La mayor parte de los manuales de macroeconomia, nos expo

nen en un capitulo el enfoque neoclidsico de la determinacidn del -
nivel de actividad y como el capitulo siguiente el enfoque keyne-
siano como si fueran dos temas distantes entre si. Sin embargo,
a grandes rasgos podemos decir de acuerdo a lo desarrollado den-
tro de este trabajo que la teoria de J.M. Keynes no parte del va
cio, pues ésta tiene como punto de partida las proposiciones del
pensamiento que este autor calificé de "clasico'. La 1légica key
nesiana es todo un proceso de construccidén y destruccidn, que lo
conducen a incorporar elementos innovadores dentro de la teoria

neoclasica.

Ahora bien, la literatura econfmica que ha seguido a la
publicacidén de la teoria general es muy grande. Parte de ésta,
ha contribuido sin duda, a aclarar las obscuridades de la formu
lacién kevnesiana. Sin embargo, gran parte de ella ha tratado
de minimizar las innovaciones de Keynes, para que el andlisis de

este autor sea dirigido hacia formas de pensamiento prekeynesiano.
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Uno de los signos mids seguros de esta distorsidn de 1la
teoria keynesiana aparece indudablemente, siempre que los resul
tados explicitos originales de keynes son obscurecidos por la -
imposicidn de interdependencias que transforman las relaciones
ordenadas causalmente de este autor (Ver la presentacidn grafi-
ca del modelo de Keynes) por un sistema de unicamente dos ecua-
ciones simultdneas: a) La ecuacidén de equilibrio en el merca-
do de bienes (I-S) y b) 1la ecuacién de equilibrio en el merca-
do de dinero (L-M).

Es por lo anterior que en la primera parte de esta tesis
se hizo hincapié en dejar bien claras las similitudes e innova-
ciones que tiene la teoria desarrollada por Keynes con respecto
a la teoria neocldsica; mientras que en la segunda parte se ex-
puso de manera sintética la 16gica que utilizaron Hicks y Pigou
para llegar a un sistema de interpendencia conocido por el nom
bre de "modelo IS-LM'"; que segilin se vid difiere de la 16gica ori

ginal planteada por Keynes.

Sin embargo, muchas veces la discusidén a nivel tedrico,
no es del todo suficiente para probar la potencia que tiene una
teoria en explicar el mundo real; por lo que en esta tesis uti-
lizamos la herramienta econométrica con el fin de dar méds elemen
tos para probar, especificamente para el caso de México y duran-
te un periodo de tiempo determinado, que la teoria formulada por
Keynes es mucho mids consistente que la teoria desarrollada por -
Hicks y Pigou.

Es claro que lo anteriormente dicho, no significa que 1la
econometria vava a sustituir la teorfia econdmica, sino nor el con
trario la primera es complementaria esta Gltima. En efecto, 1la

econometria que es el resultado de cierta posicién sobre el papel
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de la economia, consiste en la aplicacién de la estadistica ma-
temdtica a datos econdmicos para dar apoyo empirico a los mode-

los construidos por la teoria econdmica.

Es por lo anterior, que en la tercera parte de este tra-
bajo se llev6é al terreno empirico las proposiciones tedricas tan
to de Keynes como de la llamada '"Sintesis neocldsica'" llegando a
los resultados que ya han sido expuestos dentro del tercer capi-

tulo y que en breve resumiremos en seguida.

Nuestro sistema final, a partir del cual se llevdé a cabo

la estimacidén fue el siguiente:

YL = o +(7~c/) LK % o2 AN/
NL = 8o £ 814 P+B24u) 4+ LK
C= HYsl+ Mo

= dVeda da < 0
Y = @ + I+ &+F€
Pl = &Y #+hal £ L Ay 2.0
i= ot goat 2, o 0

Este modelo, como se puede observar, tiene como variables
endégenas, esto es, las. que se determinan dentro del sistema: E1
logaritmo del ingreso (YL); logaritmo natural del empleo (NL); con

sumo (C); inversién (I);demanda de dinero, nuestra funcién de pre

ferencia por la liquidez (PL) y la tasa de interéds (i).

Como variables exdgenas, ésto es, las que estdn ya. deter-
minadas fuera del modelo: Logaritmo natural del capital (KL) ; -~

logaritmo del salario monetario (WL); gastos del gobierno (G) y

el logaritmo de la oferta monetaria (ML).
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El problema de estimacidn, como se sabe, consiste en cal
cular el valor de los diferentes pardmetros (alfas, betas, etc.)
con base en la informacidn estadistica para ver la importancia -
relativa que tiene cada una de las variables explicativas (las
del lado derecho de cada ecuacidén) en la determinacidén de cada -

variable enddgena.

La estimacidén para el modelo estdtico arrojd los siguien
tes resultados.

YL = /§.932 71-0,39?,( A 0985 VL

NL = 3396./9+ /- P39PL ~ /.739WL — 0. 285 K¢
C = 10.595+ 0.899) — 0.00/(

1 = 0.873Y -~ 0.933(

PL = = 2735V + D.02S( pars

i /300. 26 — L2022 4L

En nuestra primera ecuacién, funcidén de produccidén, dado
que los coeficientes de KL y NL tienen una suma menor que la uni
dad, se obtuvo rendimientos decrecientes y ligeramente intensivos
en empleo, por 1o que el resultado fue muy apegado a la realidad
mexicana, ya que en ésta se utiliza en mayor medida el factor méis

abundante, a saber, el trabajo.

Los pardmetros de nuestra segunda ecuacidén, funcién de -
salario real son todos altamente significativos y no hubo proble-

mas de autocorrelacidn y heterocedasticidad.

En la estimacidn de la funcidén consumo los estimadores -
fueron altamente significativos para el término inaependiente -
(consumo auténomo) y para el coeficiente del ingreso (propensidn
a consumir) no asi para el de la tasa de interés. Lo anterior es
un resultado que se apega a la ldgica keynesiana, en la cual, tan
to el consumo como el ahorro, dependen del ingreso y no de la ta-

sa de interés.
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En la estimacidén de la inversifén, se puede observar que el
pardmetro del ingreso es altamente significativo, no asi el corres
pondiente a la tasa de interés que resultd muy bajo. El anterior
resultado, en nuestra opinidn, es muy importante pues éste nos in-
dica que la inversidn es poco sensible a cambios en la tasa de in-~
terés. Por lo que una medida de politica econdémica encaminada a -
estimular la inversidén mediante wuna reduccidén de la tasa de inte-~

rés no tendri en el caso de México un resultado satisfactorio.

Por lo que respecta a la ecuacién de la demanda de dinero,
se observa que ésta responde tanto al ingreso como a la tasa de in-
terés vya que los pardmetros, de acuerdo a la prueba t, resultaron
ser significativos.

Por dltimo, tampoco se obtuvieron problemas estadisticos -

en la relacidén explicita de la tasa de interés.

Como se puede observar en los presentes resultados, éstos
son, para la realidad mexicana, afines con la teoria en la cual se

sustentd la formulacidén del modelo, la teoria keynesiana.

El modelo dindmico, la prueba de cambio estructural y el -
modelo dindmico con expectativas y ajuste parcial confirman lo es-~

.

crito en el parrafo anterior.

De estas tres formulaciones, la que corresponde a la prue-
ba de cambio estructural fue muy ilustrativa. Esta prueba consis-
te en averiguar si a partir de un cierto punto en el tiempo exis-
tid un cambio estructural de la economia en el cual todos los pa-
rdmetros cambiaron significativamente y nos permita hablar de dos
modelos distintos.
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Los resultados, que se presentan en el apéndice respec-
tivo a cambio estructural, confirman que a partir de 1976 la eco
nomia mexicana presenta un cambio estructural; ya que efectiva-
mente en todas las ecuaciones se da este cambio exceptuando la de
consumo; la cual el mismo Keynes afirma que es una funcién bastan
te estable.

Ahora, comparando estos resultados con los obtenidos bajo
el modelo IS-LM y utilizando la misma informacidn, se puede dar -
cuenta clara de las enormes diferencias y de la inconsistencia -
tedrica en la cual cae la sintesis neocldsica en la aplicacidn de

su teoria dentro de la economia mexicana.

Primeramente, como ya se explicd dentro del trabajo, el -
calcular la curva I-S, ésta resultd tener una pendiente positiva.
Resultado inconsistente con la teoria formulada por Hicks y Pigou

en la cual la curva I-S tiene siempre una pendiente negativa.

Por otra parte, aunque la curva LM resultd con pendiente
positiva, el punto de equilibrio en el mercado de bienes y en el
mercado de dinero (interseccidén de la curva IS y LM); observd -
una gran contradiccidn. Pues éste resultd ser el punto en el cual
el ingreso Y = 15,049 y la tasa de interés es de i= 672.24. Y -
como bien sahemos es imposible imaginar un equilibrio en los mer-
cados de producto y dinero con un Y = 15.049 y lo que es sorpren-
dente con una tasa de interés de 672.24.

Son los anteriores resultados los que llevan a concluir
que para el caso de la economia de nuestro pais y durante un pe-
riodo de tiempo bien especifico (1970 - 1983), la teoria original
desarrollada por Keynes es mds consistente que la teoria de la -

sintesis neocldsica.
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Sin embargo, habria que aclarar algo muy importante, la
anterior conclusidén basada en teoria econdmica y en la econome-
tria no es un argumento que permita rechazar la teoria de la -
sintesis neocldsica en general. Pues las conclusiones economé
tricas obtenidas en este trabajo s6lo son vidlidas, para el mode

lo especificado, la economia mexicana y para un momento muy par
ticular en el tiempo.
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