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Resumen

El presente articulo realiza una critica en profundidad al tipo de metodologia adoptada por
la Organizacién Internacional del Trabajo en su informe de “Evaluacion Actuarial del Sistema
Panamefio de Pensiones”, a fin de proyectar la tasa de crecimiento del Producto Interno Bruto
Real, el papel que en la misma tiene el cambio tecnolégico, asi como establecer la tasa de
crecimiento de la productividad del trabajo en el tiempo. Estos elementos son centrales para
calcular la evolucién de indicadores macroecondmicos PIB, el empleo y los salarios unitarios.
Esto significa que la validez de los supuestos econémicos depende de manera fundamental del
método utilizado para realizar estos supuestos econémicos; son muy importante ya que de sus

resultados se derivan las posteriores recomendaciones con respecto a la Seguridad Social.

Palabras Claves: Indicadores econdémicos, valuacidon actuarial, supuestos econdémicos,
pensiones, producto interno bruto, empleo y salarios.

Summary

This article makes an in-depth critique of the type of methodology adopted by the
International Labor Organization in its report on “Actuarial Evaluation of the Panamanian Pension
System”, in order to project the growth rate of the Real Gross Domestic Product, the role that It
includes technological change, as well as establishing the growth rate of labor productivity over
time. These elements are central to calculating the evolution of macroeconomic indicators GDP,
employment and unit wages. This means that the validity of economic assumptions depends
fundamentally on the method used to make these economic assumptions; They are very important

since subsequent recommendations regarding Social Security are derived from their results.
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l. Introduccién

El método utilizado por la OIT para establecer los supuestos econdémicos de la valuacion
bajo andlisis es el que se sostiene en el calculo de la llamada productividad total de los factores
(TFP), el cual, basadndose en la idea de la funcion de produccion agregada, fue desarrollado por
primera vez por Robert M. Solow (1957). La critica del método en cuestion se inicia con un acapite
en el que se hace un analisis tedrico — conceptual del mismo, a fin de mostrar su debilidad. El
mismo hace referencia a la llamada controversia entre los dos Cambridge (Harcourt, 1975). La
misma si bien hoy parece olvidada, no fue simple tempestad en un vaso de agua, sino un debate
sobre un elemento central del pensamiento econémica que implica la critica de la funcion de
produccion (Cohen, Avi J. and Harcourt G. C., 2003). Se plantea el problema con el método
economeétrico, con el fin de mostrar la debilidad del enfoque seguido por la OIT desde el punto de
vista empirico. En este caso, se parte de un breve analisis de la metodologia de la investigacion,
se introduce la hipétesis de que los datos de la economia panamefia no se ajustan
adecuadamente a una funcion de produccién Cobb — Douglas rendimientos constantes a escala,
para luego pasar a la aplicacion del método econométrico a fin de someterla a prueba. También
se muestran las debilidades del método cuando se aplica la idea del factor residual, medido como
una simple diferencia.
Il.  Aspectos tedricos — conceptuales

2.1. El método

El método utilizado por la OIT parte de la idea de una funcién de produccion agregada con
rendimientos constantes a escala y en que tanto el factor capital como el trabajo, que son
sustitutos imperfectos, son remunerados por su productividad marginal. A esto se agregan una

serie de supuestos bastante heroicos, entre los que se pueden mencionar los siguientes: un




mercado de productos perfectamente competitivo; mercados de factores plenamente
competitivos que aseguran la ocupacion plena del capital y del trabajo; prevision perfecta del
futuro; cambio tecnoldgico no incorporado y neutro y la distribucion del ingreso entre trabajo y
capital se considera un resultado técnico, independiente de las relaciones sociales e
institucionales existentes. Robert Solow (1971) por medio de un procedimiento bastante complejo
creyo que la funcién de produccion concreta a utilizarse era la Cobb — Douglas, la que toma,
teniendo en cuenta todo lo anterior, la siguiente forma: ¥ = AK%L1™% (1) 0<a <1

En que: Y = producto real; K = capital; L = trabajo; a = elasticidad del producto con respecto
al capital y participacion de los beneficios en el producto; 1- a = elasticidad del producto respecto
al trabajo y participacion de los salarios (ingresos del trabajo) en el producto. Obteniendo los
logaritmos naturales: [nY = InA + alnK + (1 — a)InL

Diferenciando con respecto al tiempo:
1dY 1dA 1dK
Ydt Adt K dt
Si las derivadas con respecto al tiempo las simbolizamos con un punto sobre ellas:
v_A KoL
y=ategtd-og
La tasa de crecimiento del producto queda en funcion de la tasa de crecimiento del indice

dL
+ (1—(1)E

tecnoldgico, la tasa de crecimiento del capital y la tasa de crecimiento del trabajo. Si se resta de
ambos brazos de la ultima ecuacion la tasa de crecimiento del trabajo, se encuentra la tasa de
crecimiento del producto por trabajador, es decir de la productividad en funcién de la tasa de

crecimiento del capital por trabajador
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Finalmente: y=21+ag (2)



En que: y = tasa de crecimiento del producto por trabajador (productividad del trabajo); A =
tasa de crecimiento del indice tecnolégico; a = participacion de los salarios en el producto; g =
tasa de crecimiento del capital por trabajador. Si se conoce el valor de a 'y el de g (por medio de
las cuentas nacionales y las estadisticas del trabajo), entonces por diferencia se puede encontrar
el valor de A, es decir de la tasa de crecimiento del indice tecnolégico (productividad total de los
factores). A=y—ag (2)

Se sabria, entonces, teniendo esto en cuenta que la tasa de crecimiento del producto por
trabajador (y) seria igual a la suma de la tasa de crecimiento del indice de productividad (A), mas
la tasa de crecimiento del capital por trabajador multiplicada por la participacion de los beneficios
en el ingreso (ag). Es utilizando esta metodologia que la “Evaluacion Actuarial del Sistema
Panamefio de Pensiones” (OIT,2019) llega a la conclusion que el crecimiento real del PIB (Notese
que se esta suponiendo que los salarios son iguales a la productividad marginal del trabajo ) de
la economia panamefia es de 4.5% anual, dividido de la siguiente manera: 1.5 puntos
porcentuales debido al crecimiento del capital por trabajador; 1.5 puntos porcentuales debido al
incremento del capital por trabajador y 1.5 por el crecimiento de la poblacién laboral. Esto significa
que la productividad del trabajo y, por tanto, los salarios, deben crecer al 1.5% anual (p. 70).
Queda por verse si este método tiene una verdadera validez cientifica.

2.2. Lacriticateérica - conceptual

La validez de la funcién de produccién agregada con las caracteristicas supuestas por el
método analizado anterior ha sido duramente criticada, dando lugar a una amplia controversia,
gue, si bien ha sido relativamente olvidada, sigue siendo de importancia capital para el objetivo
del presente trabajo. Joan Robinson en su articulo “The Production Function and the Theory of
Capital’ (1953/54), del cual existe traduccién parcial en espanol (Robinson, 1973), afirma que:

“... la funcion de produccién ha constituido un poderoso instrumente para una
educacioén erronea. Al estudiante de teoria econémica se le ensefia a escribir x =

f(K,L) siendo L una cantidad de trabajo, K = una cantidad de capital y x una tasa de
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output. Se le alecciona a suponer que todos los trabajadores son iguales y a medir
L en hombres-horas; se le menciona la existencia de un problema de nimeros
indices en cuanto a la eleccion de una unidad de output; y luego se le apremia a
pasar al problema siguiente, con la esperanza que se le olvidara preguntar en qué
unidades se mide K. Antes que llegue a preguntarselo, ya sera profesor y de ese
modo se van transmitiendo de generacion en generacion unos habitos de
pensamiento poco rigurosos” (Robinson, 1973, pp. 133y 134).

El problema aqui es la circularidad que existe en la funciéon de produccién agregada. En
este caso se tendria que reducir a valor cada uno de los capitales heterogéneos que contiene el
stock de dicho tipo de bienes y luego sumarlos. Resulta, entonces, que para encontrar el valor de
cada capital habria que conocer los beneficios generados hacia futuro y luego descontarlos por
la tasa de interés para darles un valor y agregarlos. Sin embargo, aqui aparece la circularidad, ya
que la tasa de interés en el pensamiento neoclasico es igual al producto marginal del capital, que
se logra derivando la funcion de produccién con respecto al capital. Para conocer el valor del
capital se tendria que conocer la tasa de interés, mientras que para conocer la tasa de interés se
necesita conocer la magnitud del capital agregado. Como lo sefiala Joan Robinson:

“Si se conoce la tasa de output a esperar en el futuro de determinado bien de capital,
y los precios y costes futuros que se anticipan, entonces, con un tipo de interés
dado, es posible calcular el valor del bien de capital en términos de un flujo
anticipado de beneficios futuros a obtener de éste. Pero para ello debemos
comenzar por considerar un tipo de interés dado, en tanto que la funcién de
produccion tiene por principal objetivo demostrar como las condiciones técnicas y
la proporcion de los factores determinan los salarios y el tipo de interés —
considerado como remuneracion del capital” (Ibidem, pp. 134 y 135).
En lo que sigue del articulo de Joan Robinson que se ha venido citando, esta autora

establece las condiciones en que se podria calcular con un nimero el valor del capital “A fin de
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expresarlo en forma de una “cantidad” de bienes, es preciso evaluar los articulos que lo
componen. Podemos evaluar los bienes en términos del coste real que representa producirlos -
esto es, el trabajo y los bienes ya existentes necesarios para su produccién, o en términos de su
valor expresado en alguna unidad de poder adquisitivo; o bien podemos evaluarlos seguin su
productividad -esto es en términos de lo que pasara a ser el stock de bienes en el futuro si se
trabaja con el mismo” (Ibidem, p. 138).

La forma concreta en que esto ocurrira es aclarada por Harcout (1975) con una
modelizacién simplificada. Se parte de diversas formas de medir el capital:

a) En primer lugar, el capital se podria medir por su costo, de acuerdo a la siguiente
formulacion: K = wLy (1 +1)¢ (3)

b) En segundo lugar, se podria medir por el valor actualizado a una tasa de interés de los
rendimientos netos que el mismo genera (obviamente se trata de un capital que sigue

funcionando de manera perpetua.

_Q_WLS
K—f (2)

c) En tercer lugar, se puede medir el valor en términos de bienes salarios, modificando la

primera de estas tres ecuaciones:
K K LA+t (3
_———= T'
l w g ( )

En que K = capital medido en términos del bien de consumo; w = tipo de salario en términos
del bien de consumo; r = tasa de beneficio (interés); Lg = trabajo requerido t periodos previos
para producir una unidad de equipo (bien de capital) t, entendiendo que este es el periodo de
maduracion. Ls = trabajo necesario para producir una cantidad Q de bienes de consumo.

Ahora queda claro el problema de la circularidad. En efecto es evidente que para medir el
valor del capital hace falta conocer la tasa de interés (ganancia), mientras que en la doctrina
neoclasica se postula que la tasa de interés es la derivada parcial del producto con respecto al
capital, por lo que para conocer la tasa de interés se tiene que conocer la cantidad de capital. Es
importante sefialar que en condiciones de equilibrio “las tres evaluaciones daran resultados

equivalentes” (Ibidem, p. 138). Por equilibrio se entiende una situacion muy especifica:
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“Implica que en el curso esperado del periodo relevante de tiempo pasado no se ha
producido acontecimientos que perturben la relacion existente entre las diversas
evaluaciones de un stock de bienes dados, y los seres humanos que viven en dicha
situacion esperan que el futuro sea idéntico al pasado -libre de todo tipo de
acontecimientos perturbadores. Entonces la tasa de beneficio vigente en la
actualidad es la que se esperaba que rigiese cuando la decisidon de invertir en
cualquier bien de capital ahora existente, y los futuros ingresos que se esperan,
capitalizados a la tasa de beneficio vigente, equivalen al coste de los bienes de
capital con que se espera obtenerlos” (Ibidem, p. 138).
En condiciones de equilibrio, entonces, habria una forma Unica de medir el capital tomando

en cuenta la tasa de interés vigente, por lo que: wLy(1+ 1)t = Q-wis

(4)
El capital en términos de unidades de salario se expresa de la siguiente manera:
K, = K. Lya+7r)t  (3)
w
Resulta ahora posible calcular el valor de la producciéon de consumo:
Q=wLs+rwLy(1+1)t (5)

La primera parte del lado derecho de la ecuacion son los salarios, la segunda parte los beneficios

del capital. Despejando w se obtiene que:

Q
~ Ly+rLy(1+1)t

w (6)

La ecuacién 5, en condiciones de equilibrio en el que las expectativas coinciden con la
realidad, permitiria establecer el valor del capital, mientras que la ecuacién 6, permitiria
determinar la tasa de salario real. El célculo del valor del capital seria factible en un solo nimero.
El problema es que el mundo de la realidad es uno con incertidumbres, donde la premisa implicita
de prevision perfecta del futuro no funciona (Keynes, 1974, capitulo 12). De hecho, se estaria
suponiendo que no existe ningun acontecimiento que rompa con la total igualdad entre las

expectativas ex ante y las expectativas ex post. En la practica, sin embargo, estos tipos de

acontecimientos son normales, lo que tiene consecuencias graves para la construccion anterior
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que parecia resolver el problema: “Una vez se ha producido algun acontecimiento volvemos a la
enumeracion de los bienes en existencia y la “cantidad de capital” ya no tiene ninguin sentido. Por
tanto, sélo tiene aplicacion la parte de la teoria del valor que trata de situaciones de corto plazo,
en las que el stock fisico de capital vine dado” (Robinson, 1973, p. 140).

Se trata, entonces, del hecho de que no queda para nada claro cémo se puede, como lo
propone la doctrina neoclasica, establecer como se pasa en el tiempo de un estado de equilibrio
a otro. Volvemos mas adelante a este problema. Con la finalidad de avanzar en la exposicion se
debe hacer referencia a la llamada pseudo funcion de produccion de Joan Robinson. En esta,
teniendo en cuenta lo anterior, se construye una curva estableciendo diversos niveles intereses
(n y salarios (w), lo que permite comparar diversas posiciones de equilibrio estacionario de largo
plazo. Como lo sefala Harcourt (1975) “Sus puntos deberian entenderse como posiciones de
equilibrio estacionario a largo plazo, que pueden compararse entre si, ya que el capital y el
producto vienen medidos en unidades que permiten comparacion” (p. 36).

La construccién de la pseudo funcion de produccién de Joan Robinson se construye
siguiendo por medio de diversos pasos que se encuentran en Robinson (1953 — 1954, pp. 90 —
96) y que se encuentran sintetizados en Biner (2002, p. 30 — 33). Para comenzar se parte de un
conjunto de técnicas que generan distintas cantidades de una mercancia, utilizando para esto
una cantidad igual de trabajo, en condiciones en que el equipo productivo se mantiene sin
desgaste. Se considera, ademas, que una técnica que necesita por mayor tiempo el trabajo
incorporado hasta llegar al producto final significa la utilizacion de un capital mas grande en su
proceso productivo (ver la ecuacion 3).

En segundo lugar, se asume que, para cada volumen del flujo productivo, el mismo
mantiene la misma composicién. Esto da lugar al supuesto de que existe un conjunto de diversas
técnicas, que utilizando el trabajo disponible generan dicho flujo.

En tercer lugar, se establece el ordenamiento de las técnicas en base a la relacion producto

trabajo que generan. Luego, en un nuevo paso, se establece que los capitalistas escogen aquella
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técnica que les genere la mayor tasa de beneficio. Esto es el mayor excedente en relacion al
capital. En base a esto las técnicas son revaluadas, manteniendo la tasa de interés, de manera
gue son ordenadas en una forma en que se relaciona cada nivel de capital por trabajador medido
en términos de unidades de salario con el producto por trabajador que generan (recuérdese que
la cantidad de trabajo estad dada). Ello da lugar a una curva de productividad que toma la forma
de la Figura 1. Robinson asume un ejemplo con tres técnicas (Y, B8, a), sin mayor argumentacion
gue a mayor relacion capital — trabajo se da un mayor nivel del producto por trabajador.

Figura 1.

Representacion Gréfica de la Funcién de Produccion con
Rendimientos Marginales Constantes y Marginales Decrecientes

A
vy = f(k)

-
k<

v = producto por trabajador.
k = capital por trabajador.

En el quinto paso se introducen cambios en la tasa de interés (que en equilibrio debe ser
igual a la tasa de ganancia), lo que da lugar a una curva de productividad para cada nivel del
mismo. En este caso, se debe tener en cuenta que incrementos en la tasa de interés generan un
movimiento hacia la derecha de esta curva, pudiendo darse acercamiento o distanciamiento entre
distintos segmentos de las mismas. Para este caso es importante que, en el momento del
desarrollo de su pensamiento, Robinson introduce el siguiente criterio “Las técnicas pueden
aparecer o desaparecer de la lista cuando las tasas de interés nocional se alteran, pero dos
técnicas no pueden nunca revertir su posicion, ya que fueron listadas en primer lugar en orden
de las tasas de produccién con una cantidad dada de trabajo, y esto es un hecho puramente
ingenieril, dependiente de la tasa de interés” (1953 — 1954, p. 92, traduccidn libre nuestra J. J.)

Tenemos, entonces, una curva de productividad para cada nivel de la tasa de interés
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(ganancia). En un sexto paso, se establece el proceso de cambio en técnicas que generarian un
incremento en la tasa de salarios, entendiendo que existe una relacion inversa entre los cambios
en la misma y los cambios en la tasa de ganancia (interés), lo que se puede apreciar a partir de
la ecuacién 2. La Tabla en la version de Biner (2002), permite entender este proceso, el cual se
basa en este ejemplo nhumérico, en que se asumen 50 trabajadores por planta. Si partimos de la
planta més a la izquierda, entonces se observa que las plantas Y’y 8 tienen una rentabilidad
equivalente al inicio. En este caso los incrementos en la produccién, dado que la cantidad de
trabajo se encuentra fija, solo se puede dar utilizando mas plantas de tipo 8, esto nos mueve en
la gréafica tres hacia la izquierda hasta llegar al punto B, donde toda la produccion se hace con
plantas de tipo 8. En este camino la relacién capital trabajo se estaria incrementado de 0.52 hasta
1.04, mientras que el producto por trabajador pasaria de 1.1 a 1.2.

Tabla 1.

Simulacién de cambios en la tasa de interés y su efecto en el salario, la productividad y el capital
para cada nivel de este.

Planta Y B a Y B a

Tasa de salario 1 1 1 1.1 1.1 1.1
Capital 26 52 104 27.5 55 110
Producto 55 60 65 55 60 65
Salarios totales 50 50 50 65 55 55
Ganancia 5 10 15 0 5 10
Tasa de ganancia 19% | 19% | 14% 0% 9% 9%

En este proceso se tendria una situacion en la que la tasa de salario deberia ir
incrementando y la tasa de beneficios disminuyendo. Una vez se llega al punto B la producciéon
solo podria seguir aumentando utilizando mas capital, esto es estariamos en un punto donde el
salario se habria elevado hasta 1.1, de manera que ahora al inicio la técnica Y ya no tendria
rentabilidad, mientras que las técnicas By a tendrian la misma rentabilidad. Se daria un proceso
en que el crecimiento estaria basado en nuevas plantas q, hasta llegar al punto en que toda la
produccion se haria con plantas de este tipo. El resultado seria un incremento del capital por
trabajador hasta 2.2 y un incremento de la productividad hasta 1.3. La tasa de ganancia habria
descendido hasta 9% y los salarios habrian crecido en 10.0%, en relacién al punto original.
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Es posible encontrar una interpretacion de Harcourt (1973), que, a nuestro juicio, puede
resultar mas cercana a la visién de Joan Robinson. En este caso el cambio provendria de la tasa
salarial, la que no tiene por qué generarse por un elemento como la productividad marginal del
trabajo, entendida como la derivada de la funcién de produccion. Concretamente Harcourt en el
articulo sefialado propone que:

“Para cada w (...), hallamos la maxima r asociada con este w y este equipo.

Repetimos este proceso para todos los equipos y todos los valores posibles de w y

r, y luego trazamos la relaciéon entre capital real y w, suponiendo que la competencia

empujara a los empresarios a escoger los equipos que proporcionen la r mas

elevada. Esta es la version de la funcién de producciéon que brinda Joan Robinson....

Ademas, ni el nivel de salarios ni la recompensa de capital pueden obtenerse

mediante una conveniente diferenciacién parcial de la relacién determinada por la

razén real de los factores” (pp. 218 y 219).

En este caso es posible pensar que los cambios antes analizados son el resultado de una
moadificacion en la distribucién del ingreso, la cual depende, desde luego, de las fuerzas sociales
relativas. Sobre su pseudo funcién de produccion Joan Robinson (1953 — 1954) comenta que:
cuando la jerarquia de las técnicas se ha especificado podemos trazar una curva... conectando
el capital real por trabajador con la producciéon por trabajador, afadiendo que “el lector es
advertido que esta tiene una apariencia de alguna forma bizarra comparada con el suave barrido
de la usual funcién de produccion de los libros de texto” (p. 93, traduccion libre nuestra J. J).

Es importante destacar que los puntos de la pseudo funcién de produccion representan
condiciones de equilibrio, por lo que las comparaciones simplemente son comparaciones entre
dichos puntos de equilibrio. Siguiendo a Joan Robinson (1973), Harcourt (1975), destaca que
esto no se puede confundir con los procesos que se puedan dar en el tiempo:

“Las comparaciones, ciertamente, no constituyen la descripcién de un proceso -un

cambio- a través del cual tiene lugar el proceso del cual tiene lugar la acumulacién
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de capital y por el que nuevas técnicas, o mejor, diferentes (ya que los supuestos

excluyen el progreso técnico) sustituyen a las viejas como consecuencia, por

ejemplo, de un cambio en los precios relativos de los factores... Este hecho vicia
muchos de los andlisis anteriores y, en honor a la verdad, ha venido siendo
considerado en los ultimos afios en el crecimiento espectacular de modelos en los

que se analizan explicitamente procesos de equilibro llevados a cabo a menudo por

economistas neoclasicos equipados con técnicas para ello” (pp. 39-40).

Desde luego que lo anterior tiene que ver con la diferenciacion que Joan Robinson hace
entre el tiempo tedrico y el tiempo historico “... el propio proceso de moverse tiene un efecto sobre
el destino del movimiento, de manera que no existe tal cosa como una posicién de equilibrio de
largo plazo que exista independientemente del curso que la economia esté siguiendo en una
fecha determinada” (Robinson, 1953, p. 590, traduccion libre nuestra J. J.). Dada la importancia
del concepto de tiempo histoérico se hace necesario elaborar este concepto. El concepto de tiempo
historico esta plenamente asociado al pensamiento de Joan Robinson. En efecto desde su
articulo The Production Function and the Theory of Capital (1953 — 1954), traducido al espariol
en 1973, esta autora empezé a llamar la atencién sobre la necesidad de criticar la modelizacion
realizada en términos del tiempo l6gico, cuya visién es, como se sefiald, que los procesos de
acumulacién de capital siempre tienden hacia el equilibrio. En su visién este analisis en tiempo
I6gico deberia ser remplazado por el analisis en tiempo histérico. Es asi que en su ensayo antes
citado afirma que: “el verdadero problema es la confusién entre la comparacién de posiciones de
equilibrio y la historia de un proceso de acumulacion” (ibidem, p. 135, traduccion libre).

Para entender a cabalidad la posicion de Joan Robinson hace falta entender dos elementos
basicos de su planteamiento. Tal como afirma en su ensayo “A Lecture Delivery at Oxford by a
Cambridge Economist” (1978) el andlisis econémico debe reconocer la diferencia entre los
movimientos en el espacio y los que se dan en el tiempo. Los movimientos en el espacio, es decir

mecanicos, se pueden dar en dos direcciones, es decir en una direccién que luego se puede
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revertir. En el tiempo, por lo contrario, el movimiento solo se da en una direccién, de manera que
no es posible volver de hoy hacia ayer. Robinson, con toda razén, afirma que “El tercer punto
sobre el tiempo es que la distancia de A hasta B es del mismo orden que la distancia de B hasta
A. Pero la distancia es de igual orden de magnitud. En el tiempo la distancia entre hoy y ayer es
la eternidad”. (1978. p.139).

Es, entonces claro que, en el pensamiento de Joan Robinson la llamada dependencia de la
trayectoria (path dependence) juega un importante papel. Se trata de una posicién que ya habia
expresado en su critica original a la funcién de produccion neoclasica:

“El tiempo se diferencia del espacio en dos aspectos sorprendentes. En el espacio,
los cuerpos que pasan de A hacia B pueden cruzarse con los que pasan de B hacia
A, pero en el caso del tiempo impera siempre una norma rigurosa que establece la
circulacion en un solo sentido.... En consecuencia, aplicar una metafora espacial al
caso del tiempo equivale a jugar con un arma de dos filos, y el concepto de equilibrio
suele herir el brazo de quien lo esgrime” (Robinson, 1979, p.140).

El segundo elemento central es la idea de que el futuro, como lo sefialé Keynes, es incierto,
entendiendo por incertidumbre una situacién en que no se puede vincular los hechos futuros con
una probabilidad cuantitativa o cualitativa. Consecuentemente Keynes en su Teoria General de
la Ocupacion, el Interés y el Dinero afirma que:

“El hecho mas destacado es lo extremadamente precario de las bases de
conocimiento en que han de basarse nuestros calculos de los rendimientos
probables. Nuestro conocimiento de los factores que regiran el rendimiento de una
inversion en los afios venideros proximos es frecuentemente muy ligero y a menudo
desdefiable... De hecho, quienes intentan en serio realizar semejante estimacion
se encuentran en tal minoria que su conducta no gobierna el mercado” (1974).

Joan Robins6n adopta, entonces, la vision de la incertidumbre keynesiana en relacion al

futuro, de manera que en su History Versus Equilibrium escribe que:
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“La incertidumbre que rodea las expectativas del resultado de un plan de inversion,
el curso del progreso tecnoldgico, el comportamiento de los precios futuros, sin
mencionar los efectos de los cataclismos naturales y politicos, no pueden ser
reducidos a un ‘riesgo calculado’. Por su aplicacion de los teoremas de la
probabilidad estadistica, Keynes describe la teoria del equilibrio como una ‘linda,
educada técnica’ que trata de manejar el presente haciendo abstraccién del hecho
gue conocemos poco acerca del futuro” (1978, p.126, traduccion libre, J. J.).

Teniendo esto en cuenta se puede partir, solo con fines analiticos, de una situacion de
equilibrio persistente. Esta estaria, como se adelantd, dada por una situacion en que las diversas
formas de evaluar el capital (por su costo de produccién, su coste en término de unidades de
salarios o de su flujo anticipado de beneficios) serian iguales. Concretamente de acuerdo a
Robinson estariamos en el caso en que realidad actual y expectativas previas coincidirian, no
existiria, por tanto, ninguna divergencia entre los planes de los agentes econémicos y su
realizacion efectiva, por lo que el sistema estaria en equilibrio:

“En una posicion de equilibrio, las tres evaluaciones daran resultados equivalentes;
tendremos una cantidad que podra traducirse de una cifra a otra a base de modificar
la unidad. Esta es la definicion de equilibrio. Implica que en el curso del periodo
relevante de tiempo pasado no se han producido acontecimientos que perturben la
relacion existente entre las diversas evaluaciones de un stock de capital dado, y
gue los seres humanos que viven dicha situacion esperan que el futuro sea idéntico
al pasado — libre de todo tipo de acontecimientos perturbadores - Entonces la tasa
de beneficio vigente en la actualidad es la que se espera que rigiese cuando se
tomo la decision de invertir en cualquier bien de capital ahora existente, y los futuros
ingresos que se esperan, capitalizados con la tasa de beneficios vigentes, equivalen
al coste de los bienes de capital con los que se espera obtenerlos” (1979, p.138).

El problema por dilucidar aparece cuando una modificacién tecnolégica, un cambio en la
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distribucion del ingreso entre trabajo y capital, una variacion de la politica econémica, un cambio
en la propensién al ahorro a partir de los beneficios, un acontecimiento politico, un cambio en los
gustos o cualquier otra modificacién, rompe la situacion de equilibrio, de manera que aparecen
los problemas de la trayectoria de ruta. El problema estéd en que ahora la estructura de la dotacion
de capital, originada en decisiones anteriores no coincide con la actual situacion de la demanda
efectiva, dando lugar a situaciones de desproporciones y/o de una falta generalizada de la misma.
La unidad entre las expectativas y los resultados quedaria rota, introduciendo de manera
inmediata el problema de la incertidumbre y del tiempo histérico: “tan pronto como la
incertidumbre de las expectativas que guia el comportamiento econdmico es admitido, el
equilibrio cae del argumento y la historia toma el lugar” (Robinson, 1978, p. 126, traduccién libre).
Los parametros con que se tomaban las decisiones hacia el futuro habrian perdido su validez.

En efecto, la nueva situacion lleva a la necesidad de enfrentar la situacion, recurriendo a
nuevos planes por parte de los agentes econdémicos con vistas al futuro. Estos planes deben
realizarse en incertidumbre y no existe nada que pueda asegurar que los mismos coincidan con
la realidad que existira en el momento que los mismos maduren, mas aun, dada la naturaleza no
planificada de la economia de mercado, los planes de los diversos agentes, realizados en
incertidumbre no tienen que ser compatibles unos con otros. Por tanto, no se puede plantear que
la ruptura de un equilibrio nos lleve a un nuevo equilibrio. En el pensamiento de Joan Robinson
queda claro que no hay ninguna razoén para pensar que las condiciones que hoy generaron el
desequilibrio no estén presentes en el futuro (Ibidem, p.127).

Robinsén critica la posicion de Harry Johnson que trata de cerrar la brecha entre
expectativas y realidad recurriendo a la idea de que el capital es una especie de masilla, de
manera que existe la posibilidad de convertir un stock dado de capital, sin necesidad de tiempo o
costos, en otra forma que coincida plenamente con la demanda, evitando los problemas de la
desproporcionalidad. Se trata de una posicion que también esta implicita en el modelo de Solow.

De acuerdo a Joan Robinson la acumulacion de esta especie de “masilla” no es mas que una

21



forma de deshacerse de la diferencia entre el futuro y el pasado.

Una forma mas contemporanea de evitar los problemas antes planteados esta dada por la
teoria de las expectativas racionales, segun la cual los agentes se comportan de acuerdo al
modelo de equilibrio, de manera que nunca cometen errores sistematicos (Davison, 2009). En
este caso existiria una unidad entre los planes de hoy y los resultados de futuro. Las recurrentes
crisis observadas en la realidad muestran la inadecuacion de esta teoria y la relevancia actual del
pensamiento de Joan Robinson. A este respecto Robert Skidelsky (2023) ha sefialado que la
Hipotesis de los Mercados Eficientes, es una manera de no tomar en cuenta la incertidumbre. Su
aplicacion ha dado lugar a los problemas que han generado las politicas de desregulacién de los
mercados financieros.

La existencia del efecto Wisckel, implicito en el andlisis de la funcién de produccién, que
postula la existencia de cambios en el valor de la existencia de capital al variar la tasa de interés,
introduce una nueva dificultad para la funcién de produccion neoclasica, la cual estaria expuesta
lo que se conoce como el fendmeno de reversion de la intensidad de capital (capital-reversing).
Este implica la posibilidad de que frente a una elevacion de la tasa de interés la técnica que
minimiza los costos se mueva hacia una menor relacion capital producto, tal como lo espera la
teoria neoclasica, pero que frente a un nuevo aumento de la tasa de interés la técnica que
minimiza los costos seria una con una mayor relacion capital producto. Esto romperia el supuesto
neoclasico de que siempre la relacién entre el cambio de la tasa de interés y la disminucién de la
relacién capital producto es negativa. Joan Robinson not6 esta posibilidad tempranamente en su
articulo de 1953/1954, considerandola como una posibilidad curiosa. Todavia en su libro la
Acumulacion de Capital siguié considerando este problema como excepcién poco importante
(Robinson, 1956, p, 121; Biner, 2002, p. 36). Por su parte D. G. Chapernowne parti6 de la idea
de que el efecto curioso de Joan Robinson se debia exclusivamente a que media la cantidad de
capital en unidades salarios. Sin embargo, el mismo demostré utilizando un indice encadenado

para medir el capital, que la posibilidad de reversion de técnicas entre dos estacionarios era una
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posibilidad independiente de la forma de medir el capital (Biner, 2002, pp.38 — 41)

La posibilidad de que el fendmeno de la reversidon de técnicas y de la intensidad de capital
es mas que una simple curiosidad, tomé mas fuerza gracias al desarrollo teérico producido por
Piero Sraffa. Este en su obra “Producciéon de Mercancias por Medio de Mercancias” (1966)
demostro el problema del célculo de valor recurriendo a reducir todos los insumos a trabajo. Esta
teoria, por tanto, utiliza la siguiente formulacion: Lg,w + Lgyw(1 +71) + -+ Lg;(1 + r) = AP,

En que: A = cantidad de un bien producido; Laj = trabajo utilizado en el periodo previo
equivalente a j con el fin de producir la mercancia A; Pa = precio de la mercancia a; w = salario.
Lo importante de la critica de Sraffa, tal como lo ha destacado Roncaglia (2019) es que demostré
formalmente que tan pronto como dos mercancias difieran en por lo menos tres términos de la
serie cuando cambia la tasa de ganancias, el precio relativo de una de las mercancias en términos
de la otra puede variar en una forma muy irregular, primero decreciendo y luego creciendo. Como,
apoyandose en Sraffa, lo sefiala Roncaglia (2019) “Estas oscilaciones demuestran la
imposibilidad de agregar los periodos pertenecientes a diferentes cantidades de trabajo en una
simple magnitud que pueda entenderse como representando una cantidad de capital dentro del
marco de la teoria marginalista de la distribucion” (p, 110, traduccion libre nuestra).

Una importante critica de la funcién de produccion neoclasica ha sido desarrollada por
Alfredo Monza en un trabajo titulado “La Validez Teérica de la Funcién de Produccion”. El mismo
demuestra, utilizando el modelo de Sraffa, que, si bien es posible construir una pseudo funcion
de produccion, tal como la desarrollada por Joan Robinson, la misma no tendria los atributos que
los neoclasicos suponen en su funcién de produccion. Cada punto de la misma, que se conecta
un nivel del producto por trabajador y un nivel del capital por trabajador, presupone el
conocimiento del nivel del salario real (que bien puede ser el resultado de la interaccion de la
capacidad de contratacion del trabajo frente a la del capital, es decir por un factor no técnico).
También se tendria que conocer la estructura del producto, es decir su composicion sectorial.
Este requisito como afirma Monza:
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. se relaciona no solo con la importancia relativa de los distintos bienes de
consumo sino, y fundamentalmente, con la importancia de las actividades
productoras de bienes de consumo con respecto a aquellas que producen bienes
de capital. Para definir la funcién f hay que conocer previamente la tasa de
acumulacion de la economia.... Este supuesto priva a la idea de la funcién de
produccién agregada de toda utilidad para el analisis del crecimiento” (1973, p.42).

Paul A. Samuelson, en un articulo titulado “Parable and Realism in Capital Theory: The
Subrogage Production Function” (1962), realizé un intento por darle sentido a la funcion de
produccion que el llamé sustituta, construida con ayuda de la programacion lineal. Es necesario
sefalar que Samuelson en su analisis con dos sectores supuso que se debia usar la misma
proporcion de insumos en las industrias de bienes de consumo y de capital. La argumentacion
de Samuelson es resumida por Kurz (2022) de la siguiente manera:

“Para esto us6 un modelo en el que se producen dos bienes: un bien puramente de
consumo y un bien de capital que se usa como insumo tanto en la produccion de si
mismo como en la produccién del bien de consumo. Dio cabida a muchas técnicas
de produccién para ambos bienes, que los productores podian elegir con el fin de
minimizar costos. Mostré6 que el modelo da cuenta de propiedades que imitan
aquellas de la (tristemente) celebre funcién de produccion” (p.273).

La conclusién a que llegé Samuelson es muy clara. En sus propias palabras “Confio en que el

texto anterior haya dejado claro que los modelos neoclasicos simples pueden considerarse, en

un sentido riguroso y especificable, como la version estilizada de cierto modelo MIT cuasi - realista

de procesos con diversos bienes de capital heterogéneos entre si”. (Samuelson, 1973, p,176).

Samuelson se refiere como modelos simples a los que utilizan el recurso a un solo bien de
capital, tal como lo hace Robert Solow, en el que existe un solo producto que sirve para consumo
o para inversion. El problema de la construccién de Samuelson fue detectado por Garegani en

un articulo titulado “Heterogenous Capital, the Production Function and the Theory of Distribution”

24



(1970). En el mismo este autor demuestra rigurosamente que las conclusiones de Samuelson
solo son validas cuando el sector de produccion de bienes de capital y de bienes de consumo
tuvieran en cualquier circunstancia la misma relacion insumo de capital — trabajo. Esto equivaldria
a suponer que en realidad existe un solo sector que produce una especie de masilla que puede
usarse para consumo y para inversiéon. Nuevamente se tendria una funcién de produccién en que
queda sin resolver el problema de la agregacién de los bienes de capital heterogéneos. Al
parecer el propio Samuelson terminé reconociendo que fuera de los modelos con un solo tipo de
capital la reversion de técnicas y de la intensidad de capital pueden ser mas usuales que
andémalas (Cohen and Harcourt,p. 206). Samuelson, sin embargo, siguié creyendo en la funcion
de produccién agregada. Para el cdmo habia sefialado en 1966 la funcién de produccién seguiria
siendo valida mientras no se revocaran las leyes de la termodindmica (Samuelson, 1966).
Paradéjicamente del reconocimiento de la segunda ley de la termodinamica, tal como lo hacen
los economistas ecoldgicos, surgiria una importante critica a la funcién de produccion.

La busqueda de Samuelson por encontrar la funcion de produccion subrogada llevé a una
“‘retirada hacia los modelos de equilibrio general” (Cohen and Hartcourt, 2003, p. 207). Sin
embargo, como lo sefialan estos autores citando a Frank H. Hahn, resulté que los modelos
neoclasicos de equilibrio general no estdn comprometidos con una teoria que explique la
distribucion del ingreso por la escasez relativa de los recursos (Ibidem, p. 207). Esto significa que
no estan comprometidos con la idea de que se trata de una relacién técnica en que la distribuciéon
del ingreso entre salarios y beneficios esté en funcion de la relacién capital — trabajo, como lo
propone la tipica funcion de produccion Coob — Douglas con rendimientos marginales positivos y
decrecientes y rendimientos constantes a escala.

Un importante problema en la llamada funcién de produccién tal como se la maneja en los
modelos neoclasicos es que la tecnologia aparece como desincorporada de los medios de
produccién, como un conjunto de instrucciones o conocimientos codificados. En este caso se

propone que un simple crecimiento del indice tecnoldgico (el parametro A de la funcién de
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producciodn), lleva a un incremento de la produccion sin entrar a establecer que esto normalmente
implicaria una inversion en nuevos medios de produccion o, por lo menos en una adecuacién de
los existentes. Se trata de una especie de capital masilla que se readecla inmediatamente y sin
costo a la nueva tecnologia. En esta linea de pensamiento Swan intent6 explicar esta forma,
obviamente errada de ver el proceso, con la llamada metafora del mecano, en que el capital se
readecua, es decir se rehace, de manera inmediata y sin costos cuando cambia la tecnologia o
cuando se modifican los precios relativos (Cohen and Harcourt, 2003, p.205).

Antes de cerrar el andlisis de los aspectos conceptuales vale la pena sefialar que la funcién
de produccién neoclasica de tipo Cobb Douglas, que normalmente se utiliza para calcular la
productividad total de los factores, tiene otro grave problema: en la misma los recursos naturales
no juegan ningun papel. Mas aun, como lo han destacado Georgescu — Roegen (1976), Herman
Daly (1999) y, desde un punto de vista de la Economia Politica Burkett (2006), los intentos de
Solow (1974a; 1974b) y otros economistas de la corriente principal de introducir en su funcién de
producciodn los recursos naturales son incapaces de reconocer correctamente el papel de estos.
La funcion de produccion propuesta por Solow en este caso tomaria la siguiente formulacién de
tipo Cobb Douglas: Y = AK*NéL1~¢  (6)

En que: Y = producto; A = nivel tecnolégico; K = capital; N = recursos naturales; L = trabajo.
Esta funcion de produccion, ademéas de no tomar en cuenta el costo de la contaminacién que
puede producir la produccion, también contiene otro grave problema, pese a que en principio
sefala que no puede haber produccién sin la presencia de recursos naturales. Este se puede
establecer de la siguiente manera:

En primer lugar, siguiendo un procedimiento tradicional se obtiene el logaritmo natural de
toda la ecuacion: nY = InA + alnK + eInN + (1 — a — €)InL

En segundo lugar, diferenciando con respecto al tiempo se obtiene que:

1dY_18A+ 16K+ 10N+ 1 10L
ydr Aot YKot tNot (1-a g)Lat
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Esta ultima ecuacion muestra que, de acuerdo al planteamiento de Solow, cualquier
reduccién en la cantidad de recursos naturales puede ser compensado por un incremento del
capital. Mas aun, el planteamiento neoclasico significa que adn con una cantidad infinitesimal de
recursos se podria seguir creciendo, olvidandose obviamente de los limites y fronteras de la
naturaleza. De la Ultima ecuacién, restando la tasa de crecimiento de la fuerza de trabajo de
ambos brazos de la misma, se puede deducir la tasa de crecimiento del producto por trabajador:

ty = A+ atk + stn
En que: ty = tasa de crecimiento del producto por trabajador; tk tasa de crecimiento del

capital por trabajador; tn = tasa de crecimiento de los recursos naturales por unidad de trabajo.
En este caso, se estaria planteando que aun con tasas negativas muy elevadas de crecimiento
de los recursos naturales por unidad de trabajo la economia podria seguir creciendo, adn sin
cambios tecnol6gicos, a una tasa constante 0, incluso creciente.

El problema de este enfoque es que, como lo han sefialado Georgescu — Roegen (1975,
1999), Herman Daly (1999) y Burkett (2006), reside en que, siguiendo la concepcién neoclasica,
se postula que los factores de produccion son sustitutos. Esto niega que en la realidad el capital
y los recursos naturales son complementarios. Toda produccién, dado el metabolismo entre
naturaleza y economia, precisa de recursos naturales que generen materiales para ser
transformados y energia. Si los factores de produccion se consideran complementarios, no tiene
ningun sentido intentar separar el efecto de cada uno de estos en la producciéon. Mas adn, la idea
de productividad marginal desaparece, ya que no es posible elevar la produccion elevando la
cantidad utilizada de un factor dejando constante la utilizacion de los otros. (Burkett, 2006).

La idea del cambio tecnolégico desincorporado también le permite a Solow pensar que es
posible una tasa de crecimiento del producto positiva ain con un decrecimiento de la utilizacion
de recursos naturales. Lo que queda por fuera aqui es que, como se sefialo, la introduccion de
nuevas tecnologias implica la introduccion de nuevos medios de produccién que precisan para

su produccion recursos naturales (materia y energia). Ademas, la produccion, como también se
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adelantd, no solo produce bienes, también genera desechos que van a parar al medio ambiente,
los cuales pueden causar serios problemas vinculados a la contaminacién y el calentamiento
global. A final de cuentas el error del enfoque neoclasico es considerar que la naturaleza no
representa ningun limite para la produccion agregada. Consecuentemente, otra de las
caracteristicas del enfoque que ahora se analiza, es pensar que el cambio tecnoldgico puede
resolver todos los problemas ambientales sin ninguna transformacion en las estructuras
econdmicas, sociales e institucionales.
[ll.  Analisis experimental -Observaciones para el caso de Panama

Anwar Shaikh (1974) en su articulo “Laws of Production and Laws of Algebra: The Humburg
Production Function” introduce algunas apreciaciones que son de especial importancia para el
desarrollo de nuestra investigacion. En primer lugar, sefiala que no son pocos los que piensan
que la idea de utilizar una funcién de tipo Cobb — Douglas, como la utilizada por Solow, es débil
desde el punto de vista tedrico, pero empiricamente soélida. Esto lleva a otras dos apreciaciones.
Shaikh, en segundo lugar, llama la atencion que de partida la funciéon de produccion Cobb —
Douglas no da un buen ajuste cuando la participacion de los ingresos del trabajo (en su caso de
los salarios) no es estable en el tiempo. En tercer lugar, destaca que cuando la participacion de
los salarios es estable, la funcién de produccion aparentemente genera un buen ajuste, sin
embargo, esto se debe basicamente a las especificaciones provenientes de las igualdades de las
cuentas nacionales, por lo que el buen ajuste se da con cualquier tipo de datos, aunque los
mismos no tengan nada que ver con una relacion efectivamente real parecida al resultado de una
verdadera funcién de produccion. Esto significa que aun datos arbitrarios sin sentido aparecen
como si se ajustaran a las caracteristicas de la Cobb — Douglas tipo Solow.

Un rasgo estilizado reciente de la economia panamenfia es la tendencia a la reduccion de la
participacion de los ingresos del trabajo en el PIB. De acuerdo a los datos de la PENN World
Table Version 10 la participacion de los ingresos de trabajo en el PIB se redujo de 44.6% en 1991

a tan solo 30.6% en el 2019 (se trata de la participacion de los ingresos del trabajo y no solo de
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los salarios). Esto significa, de acuerdo a Shaikh, que no deberia esperar un ajuste de los datos
a una Cobb — Douglas como la utilizada en el andlisis de Solow. Teniendo esto en cuenta nuestra
hipétesis es que los datos de la economia panamefa no se ajustan adecuadamente a una funcién
de produccion Cobb — Douglas rendimientos constantes a escala.

Esto llevé a que se realizaran una serie de regresiones con el fin de someter a prueba la
posibilidad de que los datos se ajustaran a una funcion de produccion Cobb — Douglas con
rendimientos constantes a escala, especificaciones de las ecuaciones segun (Shaikh, 2005). Para
este fin se utilizaron datos la PENN World Table Version 10 (para el PIB real y el Capital) y del
INEC (para el nimero de ocupados) correspondientes al periodo 1991-2019 y el paquete
estadistico Shazam. La utilizacién de este espacio muestral se debe a que para el mismo el INEC

ofrece una serie ininterrumpida de datos para la poblacion ocupada.

Tabla 2.
Datos Basicos del Analisis de Panama: PIB, Capital y Ocupacién. 1991 - 2019
n Afio EIB | Capital Trabajo
Millones B/ de 2017 Personas
1 1991 28,404.47 74,547.92 715,144
2 1992 30,734.11 77,448.20 781,565
3 1993 32,410.89 82,611.30 815,583
4 1994 33,334.64 87,825.62 831,824
5 1995 33,918.56 93,334.35 866,658
6 1996 34,871.87 98,167.42 867,219
7 1997 37,126.51 103,309.61 909,055
8 1998 39,852.87 109,482.73 957,926
9 1999 41,411.33 116,409.00 985,615
10 2000 42,538.46 121,985.78 966,209
11 2001 42,781.62 124,309.88 984,223
12 2002 43,735.17 126,128.12 1,049,525
13 2003 45,574.57 129,868.45 1,088,109
14 2004 49,002.73 134,467.13 1,134,730
15 2005 52,526.65 139,585.33 1,188,305
16 2006 57,005.99 146,333.81 1,210,699
17 2007 63,910.94 158,256.09 1,263,958
18 2008 70,209.78 173,807.70 1,333,797
19 2009 71,082.48 188,092.27 1,344,276
20 2010 75,225.17 204,420.09 1,363,121
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~ PIB | Capital Trabajo

n Afo -

Millones B/ de 2017 Personas
21 2011 83,735.86 224,467.78 1,462,247
22 2012 91,924.24 251,210.73 1,525,971
23 2013 98,270.18 285,314.69 1,572,290
24 2014 | 103,249.15 | 322,693.78 1,604,744
25 2015 109,168.10 | 362,549.16 1,638,872
26 2016 114,575.67 | 402,524.00 1,674,516
27 2017 120,981.97 | 445,156.63 1,689,546
28 2018 125,334.94 | 486,540.19 1,766,934
29 2019 129,144.79 | 524,968.94 1,812,552

Fuentes: Penn World Table V. 10.0, INEC

e Primera Prueba: Se realizé una regresién entre el logaritmo natural del PIB real (InY), contra

el tiempo (1), el logaritmo natural del capital (InK) y el logaritmo natural del trabajo ocupado (InL).

El resultado se presenta a continuacion (el valor de la t calculada entre paréntesis):

Nuamero de observaciones = 29

R?=0.9917 R? ajustado = 0.9911

InY = 0.018941t + 0.33267InK + 0.47854InL
(6.547)

(4.998) (8.796)

E

Esta regresion si bien muestra un valor elevado para el coeficiente de determinacion y

permite rechazar la hipétesis nula de que el valor del pardmetro correspondiente a cada variable

del lado derecho es igual a cero, a un nivel de significacion del 5%, también muestra claramente

gue la ecuacion resultante no es una Cobb — Douglas con rendimiento constantes a escala.

a)

b)

Es evidente que la suma de los coeficientes que representan la elasticidad del producto con
respecto al capital y el trabajo son superiores a la unidad. De hecho, realizando la prueba
formal de si ambos sumaban la unidad, resulté un valor de la t equivalente a 15.423078,
con una probabilidad de 0.000, superior al nivel de significacion de 5.0% (0.05). La hipotesis
de que ésta suma es igual a uno se rechaza a ese nivel de significacion

La idea de que el coeficiente relacionado con el trabajo sea superior al vinculado al capital

no se corresponde a los datos observados en nuestro pais.
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c)

A lo anterior se le suma el hecho de que el valor del estadistico Durbin Watson permite
rechazar la hipotesis nula de que no existe autocorrelacion de primer orden entre las
perturbaciones aleatorias. Este elemento le resta valor al nivel del coeficiente de

determinacion.

o Segunda Prueba: Se le agregd a la especificacién anterior una constante. Los resultados

fueron los siguientes (el valor de las t calculadas entre paréntesis):

Namero de observaciones = 29

R2=0.9940 R? ajustado = 0.9932

InY = -14.998 — 0.019712t + 0.39445InK + 1.5398InL
(-3.048) (1.525) (6.424) (4.920)
Estadistico Durbin Watson = 0.5776

Sobre estos resultados también se puede sefialar que nuevamente no estamos frente a una

Coob — Douglas con las caracteristicas requeridas por el modelo de Robert Solow:

a)

b)

Se observa un elevado valor para el coeficiente de determinacién, aun cuando el valor del
estadistico Durbin — Watson no permite aceptar la hip6tesis de que no existe
autocorrelacion de primer orden entre los errores. Esto de hecho le resta importancia al
coeficiente de determinacion.

Si bien los valores de la t calculada para los coeficientes vinculados a los logaritmos
naturales del capital y del trabajo, asi como con la constante, permiten rechazar la hipo6tesis
nula de que éstos son iguales a cero a un nivel de significacion del 5.0%, lo mismo no es
cierto para el coeficiente relacionado con el tiempo. Mas aun, el mismo tiene un valor
negativo, lo que eliminaria cualquier posibilidad de establecer un impacto positivo del tipo
productividad total de los factores positivo.

Al someter a prueba la hipétesis que la suma de los coeficientes vinculados con el logaritmo
natural del capital y el trabajo es igual a la unidad, se establecié un valor de t de -2.53462
y una probabilidad de 0.01789. Siendo esta probabilidad inferior a 5.0% (0.05), se rechaza

la hip6tesis nula que la suma de los dos coeficientes es igual a la unidad. Peor aun es el
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hecho de que el coeficiente del logaritmo natural del trabajo supere la unidad. Esto, no
guarda ninguna relacion con los registros estadisticos observados en Panama.

e Tercera Prueba: Se realizé una regresion en la que el producto por trabajador (y) seria

explicado por el tiempo (t), y la relacion capital producto (k). Se trata de una especificacion que
fuerza a que la suma de la elasticidad del producto con respecto al capital y el trabajo sea igual

ala unidad. Los resultados se detallan a continuacion (el valor t calculada entre paréntesis):

Nuamero de observaciones = 29

R2 =0.5690 R? ajustado = 0.5531
y =-0.023874t + 1.3534Ink

(-9.368) (61.07)

Estadistico Durbin — Watson = 0.1104

a) El coeficiente de determinacion es significativamente inferior al de regresiones anteriores.

b) Los valores de las t calculadas permiten rechazar la hipétesis de que los coeficientes
vinculados con el tiempo y la relacion capital producto sean iguales a cero. Sin embargo, el
coeficiente vinculado al tiempo resulta negativo, por lo cual se tendria que aceptar que la
productividad total de los factores es siempre negativa, lo cual aleja el resultado de lo que
generalmente pretende el modelo de Robert Solow y las afirmaciones de la OIT para
Panama. A esto se afiade que el valor del coeficiente vinculado a la relacién capital producto
es muy superior a la unidad, lo que viola el supuesto de que se trata de una funcion de
produccion con rendimientos constantes a escala.

c) El estadistico Durbin Watson es extremadamente bajo, lo que denota correlacién de primer
orden entre los errores. Esto le resta significacion al coeficiente de determinacion.

e Cuarta Prueba: Se realiz6 una regresion similar a la anterior, pero incluyendo una constante.

Los resultados son los siguientes (el valor de las t calculada entre paréntesis):

NuUmero de observaciones = 29
R?=0.9611 R? ajustado = 0.958

y =-2.5317 + 0.012593t + 0.33887Ink
(-16.18) (5.281) (5.375)
Estadistico Durbin — Watson = 0.2702
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a) El nivel de determinacion vuelve a ser elevado, mientras que, ademas, los valores
calculados para las t permiten rechazar la hipétesis nula que los parametros vinculados a
la constante, el tiempo y el capital por trabajador sean iguales a cero a un nivel de
confianza del 5.0%.

b) El valor de la elasticidad del producto con respecto al capital es de 0.33887, bastante
inferior al observado para la economia panamefia en el periodo bajo estudio. De hecho,
la participacion del trabajo en el producto seria de alrededor de 66.11%, lo que no se
corresponde a nuestra realidad.

c) Lo peor es que en este caso la constante resulta negativa (-2.5317), lo que significaria
una deriva negativa para la tasa de crecimiento del producto por trabajador.

d) El estadistico Durbin — Watson no permite aceptar la hipétesis de que no existe
autocorrelacion de primer orden entre los errores, lo que, como se ha sefalado, le resta
validez al coeficiente de determinacion calculado.

e Quinta Prueba: Se realizé una regresion entre la tasa de crecimiento del PIB (TY) real usando

como variables del lado derecho las siguientes: tiempo (t), tasa de crecimiento del capital (TK),
tasa de crecimiento del trabajo (TL), Se uso tasa de crecimiento y no diferencias como lo hace

Shaikh, ya que es mas adecuado para la teoria bajo prueba. Los resultados a continuacion:

NuUmero de observaciones = 28

R? =0.3954 R? ajustado = 0.3471
TY =0.011312t + 0.37541TK + 0.77458TL
(0.885) (2.128) (4.780)
Estadistico Durbin — Watson = 1.1660

a) El coeficiente de determinacién muestra en este caso un valor claramente pequefio.

b) El valor calculado de la t calculada los coeficientes vinculados a las tasas de crecimiento
del capital y el trabajo permiten rechazar la hipétesis que estos son iguales a cero a un
nivel de significacion del 5.0%. Sin embargo, para el caso del coeficiente del tiempo se

acepta la hip6tesis de que el mismo es igual a cero. Esto anula cualquier impacto de la
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d)

elevacion del llamado indice del nivel tecnoldgico, porque cualquier impacto positivo en la
productividad total de los factores resulta eliminado. Nuevamente queda anulada la idea
de la OIT de que el mismo es significativamente positivo.

En este caso la participacion de los beneficios brutos en el producto seria de 37.54%,
inferior significativamente a la del trabajo, o que contradice los datos observados en el
periodo bajo andlisis. Por lo que no se trata de una funcién de produccion Cobb — Douglas
que se ajuste a nuestra situacion.

El estadistico Durbin — Watson no permite aceptar la hipétesis de que no existe correlacién

de primer orden entre los errores.

e Sexta Prueba: Finalmente, en sexto lugar, se realiz6 una regresion semejante a la anterior,

pero incluyendo una constante. Los resultados se incluyen a continuacion (el valor de las t

calculadas entre paréntesis):

imero de observaciones: 28
» = 0.3992 R2 ajustado =0.3471

=0.57129 + 0.0031717t + 0.34558TK + 0.72468TL
(0.013905) (1.769) (3.465)
stadistico Durbin Watson = 1.1352

3879)

a)

b)

El valor del coeficiente de determinacion es bastante moderado.

El valor de la t calculada para la elasticidad del producto con respecto a la tasa de
crecimiento del trabajo permite rechazar la hipétesis de que el mismo es igual a cero a un
nivel de significacion del 5.0%. Para el resto de los pardmetros (vinculados a la constante,
el tiempo y la tasa de crecimiento del capital) el valor de las t calculadas respectivas lleva
a aceptar la hip6tesis nula de que estos son iguales a cero a un nivel de significacion del
5.0%. Esto de por si implica que no se trata de una funcioén de produccién Durbin Watson.
El coeficiente de participacion de los beneficios brutos en el producto (0.34558), ademas
de no ser significativamente distinto de cero a un nivel de significacién del 5%, muestra

un valor que no se compara con los observados en la economia de Panama en el periodo.
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d) Como en los casos anteriores, el valor del estadistico Durbin — Watson no permite aceptar
la hipbtesis de que no existe correlacién de primer orden entre los errores.

e Conclusiéon de las pruebas

De todo lo anterior, desde el punto de vista econométrico, se confirma nuestra hipotesis:

los datos de la economia panamefia no se ajustan adecuadamente a una funcién de produccion

Cobb — Douglas con rendimientos constantes a escala. Lo anterior significa que la OIT y los otros

analistas que utilizaron la idea de una Cobb — Douglas con rendimientos constantes a escala para
calcular la tasa de crecimiento real de la produccién en Panam4, han realizados célculos
sesgados que no deben ser utilizados para realizar proyecciones.

Sin embargo, como ha sefialado Paul Burkett (2006) existen dos métodos que se utilizan
para establecer la productividad total de los factores, el primero es el econométrico que ya
analizamos, mientras que el segundo es el del factor residual. En este caso se toman de la
contabilidad, la participacion de los beneficios en el producto, asi como las tasas de crecimiento
del producto, el trabajo y el capital, con el fin de calcular el valor de la productividad total de los
factores por diferencia. En este caso se podria utilizar la siguiente ecuacion: A =ty —atk En
que: A = tasa de crecimiento del indice tecnolégico o factor residual; ty = tasa de crecimiento del
producto por trabajador (productividad); a = participacion de los beneficios en el producto; tk =
tasa de crecimiento del capital por trabajador.

Cuando se trabaja en tiempo discreto aparece un problema que ha sido sefialado por
Acemoglu (2009). En efecto, cuando, como en Panama, la participacion de los salarios en el PIB
varia ampliamente, por lo que también varia la de los beneficios (a), el problema es cual a se
utiliza, el del principio del periodo bajo analisis o el del final. La recomendacion de Acemoglu es
utilizar el promedio entre el valor del periodo inicial y el final, siendo ademés necesario utilizar un
namero variado de periodos, por lo que el calculo se deberia hacer con una alta frecuencia, lo
que daria un valor de A distinto para cada uno de estos periodos. Desgraciadamente la
“Evaluacion Actuarial del Sistema Panamefio de Pensiones” (OIT,2019, solo da un solo numero
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para A (1.5 puntos porcentuales anuales), sin decir como se llegdé al mismo y luego se proyecta
con este hacia futuro. No se sabe si es un promedio del analisis de diversos periodos, tampoco
se dice si se tom6 alguna tendencia del mismo.

Es bueno advertir que Anwar Shaikh, en su articulo titulado “ Nonlinear Dynamics and
Pseudo — Production Functions” (2005) ha alertado sobre la posibilidad de manipular los factores
residuales (esto es los resultados anuales de la productividad total de los factores), para generar
una serie temporal de los mismos, con la cual, teniendo en cuenta la conocida identidad contable,
de acuerdo ala que Y =wL + rK (dondeY = producto; w = tasa de salarios L = trabajo; r = tasa
de beneficio; K = capital), , los datos calcen perfectamente en una funcién de produccion
agregada Coob — Douglas compatible con los supuestos neoclasicos.

Més aln en esta vertiente del método se tiene que establecer, previo a conocer la supuesta
productividad total de los factores, la tasa de crecimiento del producto. La OIT no explicita como
la calculd, pero un andlisis a mas profundidad muestra que su supuesto de un crecimiento real
de 4.5% a largo plazo no se compagina con la realidad. El largo periodo que va de 1984 al 2018,
con 38 observaciones, se encuentra que la tasa de crecimiento de la economia panamefia
muestra ser una variable con estacionalidad. La hip6tesis nula de que la misma muestra un patrén
temporal con una constante sin tendencia (lo que significa reversion a la media) se puede aceptar
a un nivel de significacion del 5%, teniendo en cuenta que la t calculada resulté en -3.0798, siendo
esta superior en términos absolutos al valor critico de la prueba Dickey — Fuller ampliada, cuyo
valor es de -2.86.

Tomando en cuenta lo anterior, se calcul6 la tasa promedio anual de crecimiento del PIB
para este periodo, la que resulto en 5.0%, lo que da una indicacién que la tasa propuesta por la
OIT esta subvaluada (La tasa promedio anual se calculé por medio de una regresion entre el
logaritmo natural del PIB y el tiempo) Se hizo la prueba de si el valor de la tasa es igual a 4.5%,
(que es la tasa supuesta por la OIT). Esta hipétesis nula se rechaz6 ya que la probabilidad

calculada por la prueba t fue de 0.00527, la que resulta inferior al nivel de significacién admitido
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para la prueba (0.05). De hecho, el intervalo de confianza de la tasa de crecimiento, a un nivel de
significacion del 5.0% es de 4.73% a 5.31% para el periodo en referencia. A lo anterior se puede
agregar gue incluso autores que lo apoyan han sefialado que el procedimiento general para
calcular el factor residual tal como se ha descrito tiene algunas dificultades:

e Lasobrevaloracién de los registros de la magnitud del capital cuando existen sobrecostos
en las inversiones publicas debido a la corrupcion (este seria un caso a observar en
Panama que la OIT obviamente omiti6).

e Laforma en que se especifica la propia funcion de produccién que omite el problema del
nivel de formacioén de trabajo, es decir de lo que se conoce como capital humano (Mankiw,
Romer and Weil, 1990). También se omite todo el impacto positivo que sobre la
productividad del trabajo tienen los servicios del ecosistema que la naturaleza entrega
gratuitamente y cuando estos se apropian privadamente se confunden con el aporte al
capital. Obviamente los dafios ambientales externalizados no juegan en el enfoque
analizado ningun papel (Burkett, 2009).

Mas alla de esto lo cierto es que se toma como normal que las participaciones del trabajo y
el capital varien significativamente, sin que se dé ninguna explicacion. En el caso de la doctrina
neoclasica esto significaria cambios en la elasticidad del producto con respecto al trabajo v,
concomitante la del producto con respecto al capital. Se trataria de un problema tecnoldgico que
se deberia explicar, lo que no se hace. En realidad, se puede estar reflejando un cambio en la
distribucion del ingreso debido a los cambios de la capacidad relativa de negociacion entre el
capital y el trabajo (Kalecki, 1984). Es muy extrafio, por decir lo menos que un documento de la
OIT no tome en cuenta este elemento. Sila OIT les hubiera dado mas importancia a los factores
ambientales y a los vinculados con la falta de equidad de la economia panamefia, hubiera podido
hacer una mejor proyeccion y ofrecer una mejor idea de los problemas que nuestro pais debe
enfrentar. Lo mismo es cierto para los otros analistas que han intentado analizar nuestra
economia con una metodologia similar.
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IV. Conclusion

De todo el andlisis realizado se desprende que la hip6tesis de una funcién de produccion
del tipo Cobb — Douglas utilizado por Solow para introducir el criterio de la productividad total de
los factores, no solo tiene una gran debilidad tedrica — conceptual, también es débil desde el
punto de vista empirico. Esto es claro en nuestro caso, ya que La misma no se adecua a los
resultados reales de la economia panamena.

Del analisis previo también se puede concluir que la OIT en su “Evaluacion Actuarial del
Sistema Panameno de Pensiones” (OIT,2019) utilizé un método para calcular el crecimiento de
la economia panamenia, asi como para establecer la tasa de crecimiento de la productividad, que
resulta a todas luces inadecuado, dando lugar a una proyeccion sesgada de estas variables, lo
cual afecta significativamente la validez de los resultados de dicho documento.

Los problemas de la metodologia de la OIT lo comparten los otros analistas que han
intentado utilizar el criterio de la productividad total de los factores para analizar la dindmica de
la economia panamena.

Existe la necesidad de realizar un calculo de las variables macroeconémicas que alimenten

el modelo actuarial que permita un adecuado analisis del futuro de la seguridad social.
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