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Resumen

El objetivo de este trabajo es proponer a la tasa de ocupacion de la capacidad productiva
como obijetivo de politica para abatir el desempleo. La estrategia que se deriva de esta pro-
puesta consiste en reinstalar la administracion de la demanda efectiva como instrumento
principal de lucha contra el desempleo. Esta propuesta intenta reemplazar el marco tedrico
predominante, basado en el funcionamiento del mercado de trabajo neokeynesiano, mismo
que impone como principal restriccion para alcanzar el pleno empleo a la inflacién. Validamos
nuestra propuesta usando datos de seis economias y diversas técnicas econométricas. Los
resultados indican que el porcentaje de uso de la ocupacion productiva puede ser una buena
sustituta del desempleo. Mas aun, a través de un modelo econométrico panel, identificamos
que las variables de demanda, en particular la acumulacion de capital, fienen incidencia en
la capacidad productiva.

Palabras clave: capacidad productiva, desempleo, demanda efectiva, inversion.

Abstract

The aim of this paper is to propose the rate of productive capacity utilization as the economic
policy target to fight unemployment. The idea behind this proposal is aimed at re-installing
the management of effective demand as the main tool to reduce unemployment. This proposal
attempts to replace the dominant theoretical framework, based on the neo-Keynesian labor
market, which imposes inflation as the main restriction to reduce unemployment. We asses our
proposal using data of six economies and several econometric techniques. The results indica-
te that the percentage of productive capacity utilization can indeed be a good substitute of the
rate of unemployment. Moreover, according to the results of our panel data estimations, we
identify that effective demand variables, like capital accumulation, affect productive capacity.
Keywords: productive capacity, unemployment, effective demand, investment.
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Introduccion

a politica econémica del combate al desempleo ha estado basada, desde décadas atras, en el

argumento de que una vez que el desempleo observado se iguala a una hipotética tasa natural o

de equilibrio, conocida como tasa de desempleo no aceleradora de la inflacion (NAIRU, por sus
siglas en inglés), todo lo que la autoridad debe hacer es mantener dicho equilibrio. Mas aun, frente a
desviaciones de la tasa de desempleo observada de la NAIRU, los hacedores de politica deben hacer
los ajustes correspondientes para re-equilibrar el mercado de trabajo (actualmente a través de la tasa
de interés). Este andamiaje tedrico, enmarcado en lo que hoy se denomina nuevo consenso monetarista
o inflacion por objetivos, y que estd cimentado en el funcionamiento del mercado laboral neokeyne-
siano, ha impuesto una restriccion fundamental para abatir el elevado desempleo que afecta a practi-
camente todas las economias capitalistas desde hace ya cuatro décadas. Ella consiste en la (supuesta)
espiral inflacionaria que se genera cuando se intenta llevar el desempleo por debajo de la NAIRU (ver
Carlin y Sosckice, 2015).

Desde luego, la implementacion de dicha politica no ha estado exenta de criticas, y de hecho las
mismas han venido acrecentandose en torno a diversos aspectos cruciales. Uno es sobre la solidez y
viabilidad de la NAIRU como guia de politica y referente tanto para controlar la inflacién como para,
por extension, disminuir el desempleo (ver, entre otros, Ball, 2015; Blanchard, 2016, 2017; Rochon y
Rossi, 2018). Ofra, de indole mas técnica, se refiere a la enorme dificultad para estimar con certeza
el producto potencial y por lo mismo determinar la NAIRU.® Por otro lado, recientemente, se ha des-
tacado que la curva de Phillips es inexistente o, en el argumento mas optimista, que esta invernando
(ver, Bobeica, et al 2021; Del Negro, et al; 2020, Hoshi y Kashyap, 2020; Heise et al, 2020; Hooper
et al 2019; Lanau et al, 2018); es decir, la base sobre la que se sostiene la idea del intercambio entre
desempleo e inflacion parece haber desaparecido. Finalmente, un argumento que ha sido sefialado
desde tiempo atrés pero que generalmente se ignora versa sobre los diversos origenes que puede
tener la inflacion; por lo mismo es factible que se mueva sin que el desempleo sufra cambios dra-
maticos. Dichos origenes pueden ser el aumento de costos de los insumos originados por una oferta
inelastica (como en el sector primario) o bien debido al deseo de mantener el margen de ganancia
cuando los costos suben; otra fuente es el conflicto distributivo (Kalecki, 1995; Arestis y Sawyer,
2005; Cruz et al, 2011; Rochon y Rossi, 2017).

Dado lo anterior y, como destacamos, la restriccion que impone el nuevo consenso monetarista
en la lucha contra el desempleo al suponer que la inflacién emana de un exceso de empleo sobre el
“pleno empleo de equilibrio”,* surge la necesidad de pensar en una métrica alterna del desempleo que
desde la teoria no imponga restricciones. El objetivo de este trabajo apunta en esa direccion y consiste
en proponer al porcentaje de uso de la capacidad productiva de las empresas como dicha variable, es

3 Se ha sugerido evitar usar el filtro HP debido a que produce series con relaciones dinamicas espurias que no tienen base en
el proceso generador de datos; también produce valores filtrados al final de la muestra que son diferentes de aquellos de la mitad
y estan también caracterizados por dinamicas espurias; finalmente la caracterizaciéon estadistica formal del problema produce
tipicamente valores del parametro suavizado poco sensatos con la practica comun (Hamilton, 2017). El filiro HP es el método mas
usado en la literatura para calcular el producto potencial. Ver también Shaikh y Moudud (2004) para una critica a las técnicas de
suavizacion de series de tiempo.

4 Una restriccion mas, pero de ofro caracter, radica en la definicion y forma en que se mide el empleo (y como resultado el
desempleo), misma que ademas es generalmente distinta en los paises. Este hecho, subestima el nimero de personas sin empleo
al dejar fuera a los subempleados o aquellos en la informalidad. En este sentido, la tasa de desempleo oficial seguramente no
captura la mano de obra realmente desocupada.

| CRUZ, MORITZ

« AHEDO GARCIA, M.

CAPACIDAD PRODUCTIVA Y PLENO EMPLEO...


http://info.uacj.mx/noesis
http://doi.org/10.20983/noesis.2022.2.1

Noesis. Revista de Ciencias Sociales | ISSN: 2395-8669 VOL. 31« NUM. 62 « julio-diciembre 2022
http://info.uacj.mx/noesis @ DOI: http://doi.org/10.20983/noesis.2022.2.1

decir como proxy del desempleo de tal suerte que pueda ser el objetivo de politica para abatirlo. La
propuesta descansa en el hecho de que “las decisiones de las empresas de despedir o emplear nue-
vos trabajadores tiene su analogia en las decisiones de dejar de utilizar la maquinaria existente o bien
invertir en nueva” (O’Shaughnessy, 2011, p. 326). Es decir, la evolucién del uso de dicho porcentaje es
un reflejo del nivel de empleo (y de desempleo). Entre las ventajas que ofrece dicha métrica estan que
puede ser medida de manera directa (y no exclusivamente tedricamente) y que al ser una variable que
tiene como motor principal el crecimiento de la demanda (ver, por ejemplo, Nikiforos, 2013), se mueve
a la par de ella. Lo anterior es relevante porque al ser la capacidad productiva movible, la restriccion
inflacionaria que ocurriria cuando se alcance la plena ocupacioén del capital, es mas dificil, como ve-
remos, que se materialice. Por lo anterior, es imprescindible poner nuevamente en primera linea en la
lucha contra el desempleo, mas alla de las crisis, a la administracion de la demanda.

Es importante destacar que el porcentaje de uso de la capacidad instalada tiene una larga tradicion
en la teoria post-keynesiana, pero no ha sido propuesto, hasta donde sabemos, como objetivo de poli-
tica para reducir el nivel de desempleo. Este es un esfuerzo en esa direccion. Para lograr el objetivo del
trabajo demostramos, a fravés de evidencia empirica de un conjunto de paises, que en efecto el uso de la
capacidad productiva puede ser un proxy del desempleo. Asimismo, mediante un ejercicio econométri-
co, usando como variable dependiente dicha capacidad, mostramos que las variables de demanda son
relevantes para tal variable. Los datos de tales ejercicios abarcan el periodo 1995-2017.

El trabajo esta organizado como sigue. La seccion 1, hace un recuento sobre el porcentaje de uso
de la capacidad productiva en la teoria post-keynesiana. La intencion es enfatizar que es una variable
influenciada por la demanda y asi destacar las ventajas que tal métrica ofrece. La seccion 2 presenta
un ejercicio empirico cuyo fin es demostrar que el porcentaje de uso de la capacidad productiva puede
en efecto ser un proxy viable del nivel de desempleo. La siguiente seccion, presenta los resultados de
la influencia de la demanda en dicha variable. La ultima seccion concluye.

1. El porcentaje de uso de capacidad instalada
y la demanda efectiva

Se inicia esta seccion enfatizando que el porcentaje de uso de la capacidad productiva es una
variable que esta influenciada por la demanda efectiva. Esto lo hacemos a fravés de un recuento de
como dicha variable ha sido utilizada en la teoria post-keynesiana. Lo anterior nos permitira reforzar el
argumento de que a través de politicas enfocadas a estimular la demanda efectiva puede disminuirse
el desempleo.

Los antecedentes del porcentaje de uso de la capacidad productiva en la teoria post-keynesiana se
encuentran en los modelos de crecimiento de Harrod (1939) y de Kalecki (1944). En el primer caso, hizo
referencia marginalmente al concepto en el contexto de las tasas de crecimiento garantizada y natural,
mismas que forman parte de su modelo de equilibrio inestable. Curiosamente, aunque enfatiza poco en la
relevancia del porcentaje de capacidad productiva, tal concepto ha sido utilizado en trabajos posteriores
para incluirse en modelos de crecimiento que siguen su propuesta de dicho equilibrio (Bernal, 2008).

Kalecki (1944), por su parte, introdujo el porcentaje de uso de capacidad productiva como uno de
los determinantes del crecimiento econdmico. En este contexto, especifica que existen tres formas para
alcanzar y mantener el pleno empleo, i) la inversion publica, ii) la redistribucion del ingreso de las clases
con ingresos altos hacia las clases con ingresos bajos, v iii) el estimulo de la inversién privada.
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Al profundizar sobre este ultimo punto, Kalecki (1944) sefiala que la cuestion del nivel de inversion
privada de equilibrio en un régimen de pleno empleo requiere resaltar el concepto de grado de utiliza-
cion del equipo, por el cual se entiende la relacion entre la produccion real y la maxima capacidad del
equipo. El grado de utilizacion debe ser no muy pequefio —habria capacidad ociosa, lo que significa
desperdicio de recursos— pero tampoco muy grande — las reservas de equipo serian muy pequerias
para dar suficiente elasticidad para los ajustes. Habria, en este sentido, tanto una ftasa de ocupacion
como una tasa ociosa normales. Esta propuesta de tasas ocupada/ociosa normales ha generado un
debate en la literatura, particularmente orientada a la discusion de si dichas tasas son enddgenas o
exogenas (ver, Palley, 2021).

En otro trabajo, Kalecki (1963) presenta la tasa de crecimiento del producto (g) de la siguiente
forma: g =i/s-a + u, en donde (i) es la participacion de la inversion en el ingreso, (s) es la relacion
capital-producto, (a) es el coeficiente de depreciacién del capital y (u) es el grado de utilizacion del
capital instalado. g tiene una relacion directa y depende positivamente de u, aunque ésta, de acuerdo
con Kalecki, puede tomar un signo negativo si las expectativas se tornan pesimistas y causan una su-
butilizacion de la capacidad productiva. Asi, el grado de utilizacion del equipo depende de la relacion
entre la demanda efectiva y el volumen de la capacidad productiva. Entre mas se utilice la capacidad
productiva instalada, debido a una demanda efectiva creciente, también sera mayor la tasa de creci-
miento econdémico y menor el desempleo. Es importante sefialar que a la propuesta inicial de Kalecki
de modelar el crecimiento incluyendo el porcentaje de uso de la capacidad productiva, le ha seguido
toda una corriente de trabajos feoricos sobre la misma tematica, denominados neo-kaleckianos (ver
Blecker y Setterfield, 2019).

En un estudio mas reciente, Palazuelos y Fernandez (2009) sefialan que el porcentaje de uso de
capacidad instalada es un determinante en primera instancia de la demanda agregada y por conse-
cuencia de la productividad y de la tasa de (des)empleo. Para formalizar su idea, los autores parten de
la ecuacion Y/L=(K/L) / (K/Y). De aqui, la tasa de crecimiento de la productividad del trabajo (q) es igual
a la diferencia entre las tasas de crecimiento de las relaciones capital-trabajo (k) y capital-producto (s),
la cual es g = k - s. La ultima relacion puede ser vista como la inversa de (Ku/K) x (Y/ Ku), en donde Ku
es el grado de capital efectivamente utilizado, por lo que Ku/K es un proxy del porcentaje de uso de ca-
pital productivo (a), en tanto que Y/ Ku es una constante para un nivel tecnologico fijo (b). Esta relacion
puede ser expresada en términos de las tasas de crecimiento de cada variable: -s = a + b (Palazuelos
y Fernandez 2009). Su propuesta capta bastante bien el porqué la productividad se promueve direc-
tamente a través de la demanda agregada o mediante el uso de la capacidad productiva instalada y al
mismo tiempo a través de economias de escala estaticas y dinamicas.

Por otra parte, el porcentaje de uso de la capacidad productiva también ha permeado en la teoria
del acelerador de la inversion. Esto es, la inversién inducida (li), aquella que expande la capacidad pro-
ductiva, dado el coeficiente técnico capital-producto (a) y el grado de capacidad productiva ocupada
(u), es funcion positiva del crecimiento del producto observado (AY), es decir de la demanda efectiva, y
negativa de la tasa de depreciacion del capital (d). Es decir:

li=(a+u)AY —d

De la ecuacion se sigue que si el producto no crece no habra inversion inducida, sélo se reemplazara
el capital obsoleto. Pero si el producto crece, la inversion aumentara tanto para emplear la capacidad
productiva desocupada como para expandir dicha capacidad (Garcia y Cruz, 2017).

Asi, como se puede observar, a lo largo de distintos estudios y a través de diversos argumentos
tedricos, se ha puesto de relieve la relacion entre la capacidad instalada y el crecimiento econémico y
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como consecuencia, el estrecho vinculo entre la primera y la demanda efectiva. En otras palabras, es
el nivel de demanda efectiva la que determina cuantos recursos potenciales efectivamente son usados.

En la literatura descrita se ha destacado la premisa de que el porcentaje de uso de la capacidad
productiva es influenciado por la demanda efectiva (y viceversa). Recientemente, no obstante, Palley
(2021) ha aseverado que los empresarios en realidad deciden mantener un porcentaje normal de uso
de la capacidad productiva en funcion de un 6ptimo de capacidad ociosa, ya sea como barrera de en-
trada a potenciales competidores o bien como una especie de inventario subrogado para hacer frente
a potenciales sorpresas de demanda, misma que es independiente del nivel de demanda. Es decir, los
incrementos de demanda llevan a los empresarios a ajustar el uso de su capacidad productiva y en
consecuencia a mantener su nivel éptimo o normal de capacidad ociosa con el animo de mantener
los objetivos sefialados. Es, en ultima instancia, de acuerdo con Palley (2021) una eleccién racional (y
exégena de la demanda) de los empresarios.

Esta propuesta, como destaca el mismo autor, es conftraria, a la corriente neo-kaleckiana de cre-
cimiento impulsado por los salarios donde el uso de la capacidad productiva esta determinada por el
nivel de demanda efectiva, es decir es endogena (Nikiforos, 2013, 2027).

Independientemente del debate existente, mismo en el que no se profundizara aqui, hay un punto
central en el cual estas versiones estan implicitamente de acuerdo. Las variaciones de la capacidad
instalada dependen en ultima instancia de la inversion, misma que a su vez estd determinada por la
demanda efectiva; es decir es enddégena a la misma a través de los llamados “espiritus animales™ o,
en ofras palabras, de las expectativas de venta en el futuro inmediato (Keynes, 1936; Davidson, 2007).
Asi, al crecer la demanda, la inversion respondera en la misma direccion (como lo sefala la teoria del
acelerador), aumentando la capacidad productiva (incluso si el porcentaje de capacidad de uso optimo
o normal no cambia) con lo cual el desempleo disminuira. Las variaciones de la inversion, es importante
destacarlo, tienen implicita un componente de expectativas sobre cémo los inversionistas ven el futuro
cercano. Cuando ellas se tornan positivas, haran lo conducente —buscar financiamiento y/o utilizar
su ahorro— para materializar dichas expectativas. Esto no implica desde luego que otros factores no
asociados con las expectativas (como precios relativos entre capital y trabajo, capital subrogado, etc.)
jueguen un papel (ver mas abajo). Lo que se enfatiza en la teoria de la demanda efectiva es que esas
expectativas y/o “espiritus animales” tienen el peso mas importante al momento en que los inversionis-
tas toman sus decisiones.

Asi, en suma, las variaciones del uso de la capacidad productiva capturan, en esencia, la idea de la
respuesta de los empresarios a fluctuaciones de la demanda efectiva. Cuando ella aumenta, un em-
presario puede decidir en primera instancia ocupar mas intensamente su capacidad productiva o bien
hacer funcionar la maquinaria que estaba en desuso. Posteriormente, si la demanda efectiva continua
en ascenso y las perspectivas del futuro inmediato son optimistas, el empresario puede decidir incre-
mentar la capacidad productiva, materializando sus proyectos de inversion. En cualquiera de estos
escenarios, es factible que aumente el empleo, ya sea a través del uso mas intenso de la maquinaria,
de su mayor ocupacioén o bien expandiéndola. Evidentemente, lo opuesto ocurre cuando la demanda
efectiva declina.

Conviene en este punto destacar algunas ventajas importantes que ofrece usar el porcentaje de uso
de la capacidad productiva como variable objetivo para abatir el desempleo. La primera radica en que
puede ser medida de manera directa o indirecta. Esta ultima es a través de una aproximacion, tal como
se sugiere en los trabajos arriba descritos. Por ejemplo, como la inversa del cociente capital-producto.
También existen otras técnicas de estimacion como las usadas por Shaikh y Moudud (2004) quienes
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realizan una aproximacion a través de un modelo de cointegracion. La directa es a través de encuestas
a empresas, mismas que responden a la pregunta sobre qué porcentaje de su capacidad instalada
estan utilizando.® Es posible acceder asi a una medicion real de la variable de interés, dejando de ser
meramente una aproximacion tedrica (como la NAIRU).

Una potencial desventaja de esta forma de medir, no obstante, radica en que los datos obtenidos
pueden dar lugar a una serie estacionaria, sugiriendo que ante desviaciones regresara a su media. Al
respecto habria que apuntar que si sus determinantes (incluida la demanda efectiva) no son estaciona-
rios, como suele serlo, no habria razon para esperar tal comportamiento (Nikiforos, 2021). Lo anterior
abre la puerta a la cuestion empirica sobre el comportamiento de los determinantes micro y macroeco-
nomicos del porcentaje de uso de la capacidad productiva (ver mas adelante), incluso si, a diferencia de
dicho trabajo, se usan datos de capacidad productiva ocupada emanados de encuestas.

En segundo lugar, en principio no impone restriccion alguna a las politicas cuando se fija como
objetivo. Es decir, no hay necesariamente vinculo entre la capacidad productiva y la inflacion, especial-
mente cuando se sabe, como sefialamos, que ésta puede tener diversas fuentes. La excepcidn estricta
ocurriria cuando se alcanza el pleno uso de la fuerza laboral (pero este es el objetivo ultimo). Por otra
parte, podria aparecer si la economia en cuestion mantiene insuficientes niveles de capacidad produc-
tiva, esto es cuando existe insuficiente inversion y capital productivo, como es el caso generalmente en
economias en desarrollo (Kalecki, 1960; Arestis y Sawyer, 2005). En este contexto, incrementos en la
demanda pueden generar presiones inflacionarias debido a que la capacidad productiva es insuficiente
para absorber el exceso de mano de obra desocupada. Dichas presiones surgen, no obstante, bajo el
supuesto de que los empresarios ocupen toda su capacidad productiva y a la par no invierten. Este su-
puesto es, sin embargo, incompatible con la idea de que la demanda efectiva o crecimiento econémico
expanden la inversion y la capacidad productiva. Tan pronto un empresario decide ocupar su capaci-
dad productiva debido al aumento de la demanda, es factible que de mantenerse dicha tendencia la
amplie, incluso con la sola intencion de mantener un margen ocupado/ocioso éptimo o normal. Asi,
el limite fisico de la capacidad productiva se mueve conforme aumenta la demanda y la inversion. En
suma, un mayor stock de capital permitira satisfacer la demanda efectiva, absorbiendo eventualmente
el exceso de mano de obra, sin que la inflacion necesariamente fienda a entrar en una espiral creciente
antes de alcanzar el pleno empleo de la fuerza laboral (Arestis y Sawyer, 2005).

Paralelamente, y siguiendo lo expuesto por Keynes (1936), el empleo de equilibrio es donde las ex-
pectativas de venta y consumo se igualan en un momento determinado. Dicho equilibrio no es al que se
debe converger por alguna razén teodrica, es simplemente una coincidencia empirica. Como resultado,
el empleo puede aumentar o disminuir sin tener que regresar a una fasa o nivel hipotético. El que no
converja a un equilibrio predeterminado sugiere la existencia de equilibrios movibles sin que obligato-
riamente deba regresarse a uno de ellos, y que pueden o no ser de pleno empleo. El porcentaje de uso
de la capacidad productiva no debe, en ese sentido, converger a un equilibrio inamovible ni regresar
necesariamente a él. Esta condicidn, insistimos, refuerza el argumento de que no impone restriccién a
la politica econémica de combate al desempleo.

Si los argumentos hasta ahora vertidos son correctos, podemos pensar en el porcentaje de uso de la
capacidad productiva como un objetivo viable para luchar contra el desempleo. Es decir, siguiendo el
supuesto de que dicho porcentaje se mueve con la demanda efectiva, debera aumentar (disminuir) con

5 Al respecto, Shaikh y Moudud (2004) sefalan, al menos para el caso de los estados Unidos, que el uso de encuestas tiene la
debilidad de que en algunos casos no se especifica una definicion de lo que debe entenderse por capacidad productiva por lo
que los respondientes son libres de escoger entre varias medidas de capacidad y los analistas son libres de interpretar los datos
en consistencia con sus premisas tedricas. Una critica similar esta en Nikiforos (2021).
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la misma y en este sentido debera reflejar disminucion (aumento) del desempleo. Insistimos, el limite de
esta estrategia es ocupar la gran mayoria de la fuerza laboral a través de ocupar el mayor capital posi-
ble. En la siguiente seccion verificamos empiricamente que dicho porcentaje en efecto captura el nivel
de desempleo. Esto lo hacemos a través de diversas pruebas estadisticas y econométricas, intentando
demostrar que dicho porcentaje es un proxy adecuado del desempleo.

2. El porcentaje de uso de la capacidad
instalada como proxy del desempleo:
validacion empirica

Teoricamente, de acuerdo con la expuesto en la seccion previa, parece tener sentido proponer al
porcentaje de uso de la capacidad instalada como proxy de la tasa de desempleo y en ese sentido con-
vertirla en un objetivo de politica. Para corroborar que efectivamente puede capturar la dinamica del
desempleo, en esta seccion, usando datos de un conjunto de economias en desarrollo y desarrolladas
—Brasil, México, Alemania, Espafa, Francia y Reino Unido— recurrimos a procedimientos estadisticos
y economeétricos para corroborarlo. La seleccion de dichas economias se debié a la disponibilidad de
datos del porcentaje de uso de la capacidad instalada, misma que es trimestral y va de 1995 a 2017.
Los datos provienen de la base de datos de las Encuestas de Negocios de la OCDE (https:/stats.oecd.
org/) y del Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE) (https:/www.ibge.gov.br/). Esta informa-
cion, debemos senalar, corresponde soélo al sector manufacturero. A pesar de esto, consideramos que
ella capta la esencia del desempleo en general dado su rol como motor del crecimiento econdémico
(Kaldor, 1966, Sanchez-Juarez, 2011 y Calderdn, Vazquez y Lopez, 2019). En este sentido, es un sector
cuya dinamica tienen efectos relevantes en el resto de los sectores productivos y por lo mismo en su
nivel de empleo. También es importante destacar que pese a las deficiencias y riesgos que los datos
de encuestas pueden tener, como el que por construccion tiendan a ser estacionarias, decimos proce-
der pues son los Unicos datos no estimados con los que se cuenta para realizar el ejercicio. Asimismo,
como destacamos previamente, la estacionariedad de las series es cuestion que debe responderse a
nivel empirico.

Por su parte, los datos de la tasa de desempleo provienen de la base de datos de la OCDE, del Ins-
tituto Nacional de Geografia Estadistica e Informatica (https:/www.inegi.org.mx/) y del IBGE. En este
respecto fambién, como sefialamos, nos atenemos a las estadisticas oficiales a pesar de las deficiencias
en la forma en que se mide el empleo.

La forma de proceder es la siguiente. En primer término, presentamos un analisis de correlacion
entre el porcentaje de uso de la capacidad instalada y la tasa de desempleo. La intencién es corroborar
la idea de que hay una relacién negativa entre ambas variables, es decir, a menor desempleo mayor
uso de la capacidad productiva, o equivalentemente a menor uso de la capacidad productiva mayor
desempleo. Enseguida, realizamos pruebas de causalidad de Granger con la intencion de demostrar
que el porcentaje de uso de la capacidad instalada causa al desempleo, primero en pruebas de forma
individual por paises y después en una prueba de panel. Hecho lo anterior, y para finalizar, realizamos
pruebas de cointegracion entre las variables desempleo y porcentaje de uso de capacidad instalada
con el fin de demostrar que esta relacion se mantiene en el largo plazo, primero de forma individual por
pais y después en pruebas de panel.
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El cuadro 1 presenta un resumen de estadistica descriptiva de las variables analizadas. Uno de los
aspectos importantes que se derivan de la informacion ahi presentada es que aquellas economias
europeas y Brasil, que registraron un porcentaje de capacidad ocupada promedio de al menos 80%
tuvieron paralelamente tasas de desempleo en promedio por debajo de los dos digitos, siendo el Reino
Unido quien registréd la mas baja, de 6.1%. Espaiia, por su parte, registré la tasa de desempleo prome-
dio mas alta, de 16.3%, siendo su porcentaje promedio de ocupacion de la capacidad instalada el mas
bajo, de 77.6%. Por su parte, México, ocupd en promedio su capacidad instalada en un porcentaje muy
cercano a 80%, junto con una tasa de desempleo promedio baja respecto al resto de las economias de
la muestra, de 4.9%. Asi, en general, este comportamiento sugiere la existencia de una relacion inversa
entre ambas variables.

Para verificar el resultado previo, realizamos un ejercicio de correlacion entra ambas variables. Los
resultados se muestran en el cuadro 2. Como se observa, de acuerdo al coeficiente de correlacion,
se confirma que existe una relaciéon inversa entre el porcentaje de uso de la capacidad instalada y la
tasa de desempleo. Dicha correlacion es sin embargo débil. Este resultado no es sorprendente por dos
razones. Por un lado, como mencionamos, un aumento del uso de la capacidad instalada no necesaria-
mente se fraduce en mayor empleo. Puede ser que, inicialmente, el mismo numero de trabajadores se
ocupe mas intensamente, es decir que incremente sus horas de trabajo, manteniendo el uso de la ca-
pacidad. Por otro lado, recordemos que los datos sobre el porcentaje de uso de la capacidad instalada
son exclusivamente del sector manufacturero, por lo que sus movimientos se relacionan con el empleo
del sector (contenido en la tasa de empleo total). La evidencia hasta ahora presentada, en todo caso,
confirma que existe una relacion negativa entre ambas variables.

Cuadro 1. Resumen estadistico

Tasa de desempleo (u) y porcentaje de uso de la capacidad instalada (uic)

Pais Variable Media Desv. Std. Min Max Sesgo Kurt. ADF (DuiAcI,DEu*)
Alemania uic 83.92 3.45 69.7 88.8 -2.17 9.35 0.0031 0.0005
u 7.62 2.08 3.6 n.2 -0.32 1.99 0.4346 0.0093
Esparia uic 77.67 3.54 67.9 82 -1 B 0.4886 0.0000
u 16.37 5.58 8 26.3 0. 1.73 0.7042 0.0550
Francia uic 83.29 2.87 72.3 877 -1.61 6.68 0.1216 0.0000
u 9.82 1.4 7.2 12.5 0.49 2.3 0.5692 0.0451
Reino Unido uic 80.33 2.78 70 85 -113 5.01 0.2617 0.0000
u 6.15 1.32 4.2 8.7 0.46 1.71 0.6676 0.0000
Brasil uic 80.59 3.2 724 86.5 -0.64 3.03 0.5586 0.0001
u 8.49 2.34 4.4 13.7 0.33 219 0.3236 0.0348
México uic 79.76 1.7 74.77 83.9 -0.37 3.89 0.186 0.0000
u 4.97 1.04 2.8 7.6 0.03 2.37 0.4142 0.0195

Notas: *D indica primera diferencia de la variable.
Fuente: elaboracion propia.
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Ahora, un mecanismo complementario para argumentar que esta correlacién no es espuria, con-
siste en identificar si ambas variables exhiben una relacion en el largo plazo; es decir, si cointegran.
Un primer paso para tal proceso es conocer el orden de integracion de las series. Realizamos diversas
pruebas de raiz unitaria: Dicky-Fuller Aumentada, Phillips-Perron, KPSS, ERS PO y Ng Perron con el fin
de fener resultados consistentes. En este sentido, se optd por un resultado final cuando al menos dos
pruebas coincidian. Para fines practicos, no obstante, en el cuadro 1 presentamos solo el estadistico
de la prueba ADF. Este indica que todas las variables de interés en niveles (excepto uic para Alemania)
son no estacionarias, toda vez que no es posible rechazar la hipdtesis nula de raiz unitaria.c Al aplicar
la misma prueba a las variables en primeras diferencias, la probabilidad del estadistico ADF indica que,
excepto para la tasa de desempleo de Esparia al 5% de intervalo de confianza, es posible rechazar la
hipotesis de raiz unitaria. Asi, el resto de las variables, como resultado, es I(1).

Cuadro 2. Correlaciéon entre el porcentaje de capacidad instalada y la tasa de desempleo

Pais Coeficiente de correlacion
Alemania -0.029792
Espana -0.635425
Francia -0.128924
Reino Unido -0.012364
Brasil -0.64374
México -0.407223

Fuente: elaboracién propia.

Una vez identificado que todas las series fienen el mismo orden de integracion, procedemos a realizar
las pruebas de cointegracion a través del procedimiento de Johansen. En primera instancia, usando dicha
metodologia, identificamos si existe al menos un vector de cointegracion entre la tasa de desempleo vy el
porcentaje de uso de la capacidad instalada para cada economia de la muestra. Los resultados, mostra-
dos en el cuadro 3, indican que se observaba la presencia de al menos un vector de cointegracion.

Cuadro 3. Prueba de cointegracion a través del procedimiento de Johansen (Probabilidades del
estadistico de prueba de la traza/valor caracteristico maximo)

Alemania Espana Francia Reino Unido Brasil Meéxico
Traza 0.0171 0.0006 0.0001 0.001 0.0075 0.0Mm2
VC Maximo 0.0103 0.0014 0.0001 0.0015 0.0409 0.0310

Fuente: elaboracion propia.

Aprovechado que los datos nos permiten conformar un panel, decidimos realizar pruebas de coin-
tegracion de Pedroni y de Kao. Estas pruebas corroboran que existe una relacion de largo plazo entre
ambas variables (ver cuadro 4).

6 No obstante, como indicamos, otras pruebas sugieren que tal variable es no estacionaria. Los resultados de tales pruebas
estan a solicitud con los autores.
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Cuadro 4. Pruebas de cointegracién de Pedroni y de Kao para panel
de la tasa de desempleo y del porcentaje de uso de capacidad instalada.

Prueba
Pedroni
Dimension Within

Estadistico Panel Rho -1.690315
**(0.0559)

Estadistico Panel PP -1.347767
**(0.0889)

Dimension Between
Estadistico Panel ADF -1.307757
**(0.0955)
Kao

Basado en Engle - Granger -1.305406

Intercepto Individual **(0.0959)

* Valores estadisticamente significativos al 5%
** Valores estadisticamente significativos al 10%
Fuente: elaboracion propia.

Finalmente, realizamos pruebas de causalidad de Granger. Este ejercicio tiene una doble intencion. Por
un lado, soportar el argumento de que el uso de la capacidad productiva puede ser un buen proxy del
desempleo. Por el otro, y en el contexto de la vision de demanda como motor de la inversion y del empleo,
reforzar la idea de que es el uso de la capacidad productiva es quien determina el empleo de la fuerza
laboral. Esperamos, asi, que el porcentaje de uso de la capacidad productiva sea quien cause al desem-
pleo. Procedimos de manera similar al ejercicio de cointegracion, es decir, primero realizamos pruebas de
causalidad a nivel pais y posteriormente la realizamos con datos panel. Los resultados, presentados en el
cuadro 5, indican que para Alemania, Francia, Brasil y México el porcentaje de uso de capacidad instalada
en efecto causa el desempleo. Para Gran Bretafia tal prueba sugiere que existe bidireccionalidad entre
ambas variables, mientras que para Espana, el desempleo es quien causa el uso de la capacidad instalada.

Cuadro 5. Pruebas de causalidad de Granger de las variables tasa de desempleo (u)
y porcentaje de uso de capacidad instalada (uic)

Pais Du no causa Duci Duci no causa Du

Alemania 1.08213 5.88313*
(0.301) (0.0174)

Espafia 3.58069" 0.21591
P (0.0173) (0.8851)
Francia 0.79046 8.57382*
(0.4570) (0.0004)
Reino Unido 2.8917* 1.86996**
(0.0139) (0.0977)

Brasil 0.82754 377212
(0.5106) (0.0074)

México 1.99204 3.1346*
(0.1039) (0.0197)

Notas: El p-value esta entre paréntesis
* Valores estadisticamente significativos al 5%
** Valores estadisticamente significativos al 10%
Fuente: elaboracién propia.
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Ahora procedemos a realizar las pruebas de causalidad de Granger usando el conjunto de toda la
muestra, es decir mediante un panel con todos los paises en estudio; encontramos que, como se puede
observar en el cuadro 6, el porcentaje de uso de la capacidad instalada causa el desempleo.

Cuadro 6. Prueba de causalidad de Granger para panel

Du no causa Duci Duci no causa Du
1.76989 8.28891
(0.1630) (0.0002)*

Notas: El p-value esta entre paréntesis
* Valores estadisticamente significativos al 5%
** Valores estadisticamente significativos al 10%
Fuente: elaboracion propia.

La evidencia empirica hasta aqui presentada sugiere que en efecto el porcentaje de uso de la capa-
cidad instalada puede ser una variable sustituta de la tasa de desempleo. Este hecho permite dejar del
lado todo el andamiaje del modelo convencional de combate al desempleo para poner en marcha po-
liticas que desde el lado de la demanda permitan combatirlo y que restricciones momentaneas, como
la inflacion, impidan su continuidad.

Insistimos, este conjunto de politicas estaria orientado a mantener elevado el nivel de demanda
efectiva, toda vez que como sefialamos previamente, el uso y la ampliacion de la capacidad productiva,
responden a la demanda. En caso de haber una restriccion, debido al uso total de la capacidad produc-
tiva, seria de caracter temporal, mientras las nuevas inversiones se materializan. En la siguiente seccion
realizamos un ejercicio econométrico para conocer desde una vision de la demanda qué variables son
relevantes para el porcentaje de uso de la capacidad instalada. Es decir, conocer qué variables la de-
terminan y en este sentido realizar recomendaciones de politica mas precisas.

3. La capacidad instalada y la demanda
efectiva: un ejercicio econométrico

En esta seccion presentamos los resultados de estimaciones con datos panel, donde la variable
dependiente es el porcentaje de uso de la capacidad productiva. Como independientes, incluimos
variables tanto domésticas, particularmente desde el lado de la demanda, y algunas que capturan la
relevancia del sector externo. Entre estas variables estan la tasa de interés, la apertura comercial y el
tipo de cambio.

Es importante destacar que los determinantes del uso de la capacidad productiva son un aspecto
que ha sido estudiado a través de la teoria de la utilizacion desde una vision microeconémica, es decir
a nivel de empresa. No obstante, como hemos sefialado, el concepto de utilizacion de capital también
esta presente en estudios con una perspectiva macroeconoémica. Por eso, de acuerdo con Nikiforos
(2013, 2021), sus determinantes son una mezcla de componentes micro y macroeconémicos. Ellos son
la intensidad del capital, los precios relativos del capital y del trabajo, las variaciones de los precios
de los insumos y las de la demanda, las economias a escala y el grado de monopolio. Manteniendo
todo lo demas constante, mayor intensidad de capital, mayores precios relativos del capital, menores
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variaciones del precio de los insumos, menores economias de escala y un menor grado de monopolio
resultaran en mayor utilizacion del capital instalado.

Lo anterior es relevante porque algunas de las variables explicativas que incluimos en nuestra re-
gresion tienen incidencia en el uso de la capacidad productiva a través de su impacto en las variables
descritas y por lo mismo, la relacion esperada, reflejada en el signo del parametro estimado, no es ne-
cesariamente la que intuitivamente se esperaria. Por ejemplo, el tipo de cambio influye en los precios
de los bienes importados, lo cual a su vez incide en el precio de los insumos y finalmente en el uso de la
capacidad productiva. También es el caso de la tasa de interés, cuyos movimientos inciden en el precio
de los bienes de capital. Lo anterior sugiere que puede haber tanto un signo positivo o negativo en el
parametro de una variable estimada sin que ello implique una relacién incorrecta.

Dicho lo anterior, realizamos tres estimaciones con diferentes muestras. La primera con todos los
paises analizados en la seccidon anterior. La segunda unicamente todos los paises europeos — Ale-
mania, Espafa, Francia y Reino Unido. La tercera unicamente con datos de Brasil y de México. Todas
las estimaciones usan datos trimestrales de 1995:01 a 2017:04 y los datos provienen de las siguientes
bases: IBGE (www.ibge.gov.br/espanhol/) para Brasil; INEGI (www.inegi.org.mx) para México y la base
de datos de la OCDE (www.stats.oecd.org/) para Alemania, Esparia, Francia y Reino Unido. También se
uso la base de datos del FMI (www.data.imf.org). Todos los datos se transformaron en logaritmos, y a
excepcion de la tasa de interés, estan en términos reales (base 2010).

La ecuacion que se estimo es la siguiente:

UCiir =a+ B1iit + BQCit + Bser + Bagu + Bseir + Béiedit + B7Toxr t g,

donde uci, representa el porcentaje de uso de capacidad instalada para el pais i, en el tiempo t; a, es
el efecto fijo no observado para cada pais; i, es la tasa de interés nominal. Como mencionamos, la tasa
de inferés incide en el costo financiero del capital, mismo que impacta el costo del capital. Un precio
relativo del capital mayor puede inducir a un mayor uso del capital instalado. También es posible que
un incremento en la tasa de interés tenga efectos distributivos negativos en la participacion salarial (ver
Aklin et al, 2021). La disminucion de ésta aumentara la intensidad del capital, haciendo crecer el uso de
la capacidad productiva. Hein y Schoder (2011) plantean otros escenarios en donde los movimientos de
la tasa de interés afectan en distintas direcciones el uso de la capacidad productiva.

e, es el logaritmo del tipo de cambio real construido como el tipo de cambio nominal de cada pais
por el cociente del indice de precios de Estados Unidos sobre el indice de precios del pais en cuestion.
Uno de los argumentos para entender el efecto del tipo de cambio en el uso del capital proviene del
tradicional efecto en las ganancias. Una apreciacion, por ejemplo, provoca pérdida de competitividad,
haciendo caer la demanda y las ganancias, reduciendo la produccion de su capacidad usual. Una de-
preciacion, por su parte, se espera que tenga el efecto opuesto, es decir, incentive la competitividad,
la demanda, las ganancias, y el uso de la capacidad productiva. No debemos olvidar, no obstante,
que esa misma depreciacion puede elevar tanto el costo de los insumos importados como los costos
financieros de las empresas, en especial a través de la deuda en moneda extranjera, reduciendo asi las
ganancias. En suma, no es claro el efecto final que las variaciones cambiarias tienen en el uso de la
capacidad productiva.

Por su parte, ied, es la inversion extranjera directa. Aqui se espera que influya en el uso de la
capacidad productiva tanto a través de la intensidad del capital como en el incremento de las eco-
nomias de escala que estan normalmente asociadas a dicho tipo de inversién. La inversion extranjera
también puede estar asociada con un mayor grado de monopolio, afectando por esa via el uso de la
capacidad productiva.
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fo, representa a la apertura comercial, medida como la participacion del comercio (suma de ex-
portaciones mas importaciones) en el PIB. Son varios los canales a través de los cuales la apertura
comercial puede incidir en el uso de la capacidad productiva. Por un lado, la apertura puede reducir
los costos de los insumos importados, haciendo caer el precio relativo de los bienes de capital. Esto
deberd llevar a un mayor uso del capital instalado. No obstante, esa misma apertura puede disminuir
la demanda doméstica al propiciar la disminucion del consumo asalariado via la desaparicion de em-
presas que no estén listas para la competencia. La menor demanda incide negativamente en el uso
de la capacidad productiva. Por el otro lado, el aumento de las exportaciones aumenta la demanda,
y asi el uso de la capacidad instalada. Hay entonces mecanismos que simultdneamente impulsan y
desincentivan el uso de la capacidad productiva por lo que la relacion entre ésta y la apertura puede
ir en cualquier direccion.

Adicional a estas variables que intentan captar la relevancia del sector externo en el uso del capital
(y en el desempleo), incluimos los componentes de demanda interna, esto es el consumo privado (c,).
el gasto publico (g,) y la inversion privada (k,) toda vez que, como sefialamos, la demanda es una de-
terminante clave en la evolucién de la capacidad productiva. Asi, en principio, se espera que todas las
variables de la demanda tengan una relaciéon positiva con el uso de la capacidad productiva, es decir
a mayor (menor) demanda efectiva, mayor (menor) uso de la capacidad productiva. Por lo anterior, el
parédmetro estimado para cada componente de la demanda se esperaria inicialmente positivo. No obs-
tante, similar al caso de las variables externas, es posible esperar relaciones negativas debido al efecto
que pueden tener en los factores microeconémicos que determinan el uso de la capacidad productiva.
Por ejemplo, en el caso del consumo privado su evolucion estd asociada la masa salarial. Si ésta cae
implica tanto una mayor intensidad de capital como un precio relativo del capital mayor, incitando a un
mayor uso de la capacidad productiva.

Desde luego, puede ser que el impulso a la demanda via el consumo sea fuerte, razén por la cual
se esperaria una relacion positiva. Este es el mismo efecto que, en primera instancia, se esperaria del
gasto publico ya que impulsa el consumo. Es decir, la existencia de una relacion positiva. No obstante,
el ejercicio del gasto publico con fines contra-ciclicos tiende a disminuir las variaciones de la demanda.
En un escenario de menor variabilidad de la demanda, los empresarios pueden usar mas capacidad
productiva pues no requieren de un inventario subrogado para hacer frente a sorpresas de demanda,
mismas que ocurren cuando hay mayor volatilidad. Lo anterior indica que puede presentarse una rela-
cion inversa entre el gasto publico y el uso de la capacidad productiva.

Finalmente, en el caso de la acumulacion de capital, se espera sin equivoco una relacion positiva
con el uso de la capacidad productiva. La razén principal es que dicha variable se correlaciona de ma-
nera muy cercana con el comportamiento del producto (demanda total). No es sorprendente asi que la
acumulacion de capital sea consistentemente crucial y relevante en las historias de crecimiento exitosas
recientes (entre otros, Bosworth & Collins, 2007; Krugman, 1994; Madsen, 2002; Young, 1994, 1995).
En este sentido, ella es la variable macroecondmica que determina de manera directa el comporta-
miento de la capacidad productiva.

Antes de estimar la ecuacion, se procedio a realizar pruebas de raiz unitaria con el fin de conocer el
orden de integracion de las variables descritas y evitar correr el riesgo de obtener resultados espurios.
Aplicamos diversas pruebas de raiz unitaria: Dicky-Fuller Aumentada, Phillips-Perron, KPSS, ERS PO
y Ng Perron. Los resultados nos indicaron que para los siete paises en estudio las variables tienen raiz
unitaria, es decir se trata de series no estacionarias. En el cuadro 7, presentamos los resultados de la
prueba ADF, misma que sugiere que variables como la tasa de interés o la IED estacionarias para algu-
nos paises (Brasil o Alemania, por ejemplo). Como sefialamos, no obstante, al realizar otras pruebas, la
mayor parte de ellas sugierieron que tales varibles no son estacionarias.
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Cuadro 7. Orden de integracién de las variables

Prueba ADF

Variable Alemania Espaiia Francia Reino Unido Brasil México
i 0.3166 0.0578 0.0137 0.1713 0.0044 0.2592
Di 0.0008 0.0002 0.0000 0.0000 0.0030 0.0000
c 0.7893 0.7388 0.9381 0.6648 0.8897 0.3324
Dc 0.0000 0.0964 0.0000 0.0043 0.0000 0.0000
k 0.6394 0.4776 0.4467 0.5208 0.8232 0.0556
Dk 0.0000 0.3014 0.0041 0.0000 0.0002 0.0000
g 0.9712 0.4828 0.3647 0.9937 0.8365 0.8302
Dg 0.0000 0.5951 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
e 0.1424 0.7990 0.4599 0.1348 0.7104 0.2063
De 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
ied 0.0000 0.0066 0.3409 0.0888 0.0917 0.2609
Died 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000
fo 0.6782 0.0357 0.4154 0.6483 0.3810 0.8195
Dfo 0.0088 0.0006 0.0000 0.0024 0.0000 0.0000

Notas: D indica primera diferencia de la variable.
Fuente: elaboracion propia.

Por ofra parte, los resultados de la estimacion se muestran en el cuadro 8. Es importante sefialar que
de acuerdo con la prueba de Hausman, el mejor estimador es el de efecto fijos. Son estos los resultados

que se presentan y analizan.

Cuadro 8. Determinantes del uso de capacidad productiva

i c k g e ied to Constante
Toda la 0.007 -0.0791* 0.1095* -0.0753* -0.0215 0.0001 0.1023* 0.5445
muestra (0.685) (0.000) (0.000) (0.000) **(0.060) (0.380) (0.007) (0.000)
Paises -0.0015 -0.0733* 0.1045* -0.0824* -0.0057 -0.0003 0.1060* 0.5686
europeos (0.939) (0.000) (0.000) (0.000) (0.652) (0.383) (0.002) (0.000)
F::Z;g; 0.4119* -0.2733* 0.1866* 0.1509* -0.0973* 0.0004 -0.0593 0.0500
Latina (0.000) (0.000) (0.000) (0.003) (0.003) (0.J27) (0.394) (0.666)
Pruebas de Vs Breusch-Pagan Pesaran szl
. o Hausaman para 9 Y Wald Wooldridge
diagndstico Xttest2 Correlacion A
robustos Autocorelacion
Toda la 00000  0.0000 0.0000 00000 00024 0.0154
muestra
Paises
0.0000 0.041 0.0000 0.0000 0.0000 0.0949
europeos
Paises de
América 0.0000 0.6614 0.0008 0.0008 0.6710 0.1292
Latina

* Valores estadisticamente significativos al 5%
** Valores estadisticamente significativos al 10%

Fuente: elaboracion propia.
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Iniciemos el analisis con los coeficientes estimados relacionados con variables externas. El tipo de
cambio real resulto significativo para la muestra de todos los paises y para los latinoamericanos, no asi
para los europeos. En todos los casos, sin embargo, el signo es negativo. Esto indica que una deprecia-
cion real reduce el uso de la capacidad. Esta evidencia se contrapone al argumento mas convencional
de que las depreciaciones estimulan la demanda externa y el uso de la capacidad productiva. Puede
ser, como destacamos, que la misma depreciacion influya en los costos de produccidn y financieros,
disminuyendo como resultado la ganancia y el uso de la capacidad productiva. En otras palabras, el
efecto financiero derivado de la depreciacion cambiaria podria ser mas fuerte que el efecto de deman-
da, haciendo caer el uso de la capacidad productiva.

La inversién extranjera directa es, estadisticamente hablando, irrelevante como determinante del uso
de la capacidad productiva al no ser significativa en las tres estimaciones. Mas aun, el tamario del im-
pacto de la IED en el uso de la capacidad productiva es practicamente insignificante. La tasa de interés,
por su parte, es también estadisticamente no significativa para la muestra tanto conjunta como de pai-
ses europeos, pero significativa y con signo positivo para México y Brasil. Una potencial explicacion de
esta relacion positiva pasa, como destacamos, por el efecto negativo que tiene la tasa de interés en la
participacion salarial en el ingreso. Es decir, el incremento de la tasa de interés en las ganancias de los
tenedores de bonos genera una reduccion de la masa salarial (Aklin et al, 2021). Con dicha reduccién,
la intensidad de capital del capital aumenta, incrementando el uso de la capacidad productiva. No es
casual, por cierto, que ambas naciones tengan una de las mas desiguales distribuciones funcionales del
ingreso en América Latina y en el mundo.

Respecto a la apertura comercial, es estadisticamente no significativa para los paises de América
Latina, no asi para todos los paises y para los paises europeos. La relacion, segun el parametro estima-
do, indica que es positiva. Esto significa que una mayor apertura comercial (en 1% del PIB, por ejemplo)
genera un incremento en el uso de la capacidad instalada (en alrededor de diez décimas de punto
porcentual). Este hecho puede deberse a la caida de los precios relativos de los insumos, al aumento
de la intensidad de capital o bien al efecto de la creciente demanda externa.

Por su parte, lo que se observa respecto a los coeficientes estimados de las variables de demanda es
que todos son estadisticamente significativos en las tres estimaciones, es decir resultan ser relevantes
de una forma u otfra en el comportamiento de la capacidad productiva instalada. De manera interesan-
te, el consumo, tanto publico como privado, tiene una relacion negativa con el uso de la capacidad pro-
ductiva. Una potencial explicacion a este resultado puede estar en que un aumento del consumo puede
estar asociado a un aumento de la masa salarial. Esto provoca una disminucién de los precios relativos
del capital o de su intensidad, haciendo caer el uso de la capacidad productiva. Otro argumento viable
para entender dicha relacién inversa pasa por enfatizar que la capacidad productiva que usamos en el
gjercicio proviene, como lo sefialamos, de un sector que esta fuertemente ligado al sector externo, es
decir, que responde principalmente a la demanda externa. En este sentido, el crecimiento del consumo
domeéstico privado o publico no necesariamente incide positivamente en el uso de dicha capacidad. Un
argumento que soporta lo anterior es el que la apertura comercial para todos los paises, excepto para
México y Brasil, resulté significativa y con el signo positivo. Es decir, a mayor comercio, mas uso de la
capacidad productiva debida a la demanda emanada de otros paises.

Finalmente, un resultado trascendente es el que la acumulacion de capital guarda un vinculo po-
sitivo con el uso de la capacidad productiva, tal como se esperaba. La relevancia del hallazgo es que
confirma que la inversién, como principal representante de la demanda, impacta el uso del capital en
la misma direccion. Asi, el aumento del stock de capital también incrementa su uso.
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El conjunto de resultados nos permite sefialar dos aspectos de relevancia. El primero, es que la
demanda agregada es relevante para afectar la evolucion del porcentaje de uso de la capacidad pro-
ductiva. El segundo es que la politica economica para estimular dicha variable y con ella el empleo
pasa en primera instancia en hacer crecer la inversién. Esto es particularmente relevante en economias
en desarrollo (aunque también, pero en menor grado, en economias desarrolladas), mismas que tienen
como principal problema de empleo, consumo y de insuficiente demanda agregada déficits de capital
(Kalecki, 1960, 1966). Es decir, la unica forma de aumentar la demanda y reducir el desempleo pasa
necesariamente por estimular la inversion en estas economias.

En el caso de los otros componentes de la demanda, nuestros resultados indican que ante una
tendencia decreciente (y/o al estancamiento) de la participacion salarial en el ingreso, los empresarios
toman sus decisiones sobre el uso y ampliacion de la capacidad productiva basados en determinantes
mas racionales, alejandose de aquellos que los harian seguir sus instintos animales, es decir de sus ex-
pectativas de venta sobre el futuro inmediato. Por lo anterior, si se desea que la capacidad productiva
responda positivamente al consumo privado y publico, es indispensable que la participacion salarial
aumente. Esto lograria que impere nuevamente el aspecto de las expectativas como determinante prin-
cipal de la evolucién de la demanda, del uso de la capacidad productiva y del empleo.

Conclusiones

Durante décadas, el argumento de una espiral inflacionaria ha sido la prinicipal restriccion para
reducir el desempleo por debajo de una supuesta tasa natural o de equilibrio. Por lo mismo, los hace-
dores de politica se han obsesionado en mantener el equilibrio entre la NAIRU vy la tasa de desempleo
observada, sin importar que fan alta sea ésta. Existe entonces la necesidad de buscar métricas alternas
que permitan reducir el desempleo sin que a priori se impongan restricciones. Este trabajo presento un
esfuerzo en esa direccion al proponer al procentaje de uso de la capacidad productiva como objetivo
de politica para reducir el desempleo. Su principal ventaja para usarla como tal es que no impone res-
tricciones. Esto debido a que la potencial restriccion que improndria el uso total del capital es movible,
toda vez que la capacidad productiva responde a la demanda. Asi, tal restriccion es menos viable que
se materialice. Una ventaja mas consiste en que datos del porcentaje de uso de capital son relativamen-
te facil de obtener a través de encuestas, aunque puede tener ciertas caracteristicas particulares por su
diseflo como la estacionariedad. Finalmente, pero no menos importante, su principal determinante es la
demanda efectiva. Esto implica que es la administracion de la demanda quien debe ser el eje conductor
en la lucha contra el desempleo.

Para corroborar nuestra propuesta, es decir que dicha variable puede ser un buen proxy de la tasa
de desempleo y asi objetivo de politica, usamos datos de seis economias, Alemania, Espafia, Francia,
Reino Unido, Brasil y México, y recurrimos a ejercicios de correlacion, causalidad y de integracion. Los
resultados nos permitieron validar que en efecto la tasa de uso de capacidad productiva es una sustituta
adecuada de la tasa de desempleo.

Finalmente, realizamos un ejercicio econométrico para identificar qué variables son relevantes en la
evolucion del uso de la capacidad productiva. Nuestra intencion principal fue validar si las variables de
la demanda efectiva resultaban significativas como determinantes del uso de la capacidad productiva.
Los resultados de la estimacion panel indicaron que, en efecto, el consumo, el gasto de gobierno y la
inversion tienen incidencia en el comportamiento de la capacidad productiva. De manera relevante, no
obstante, los parametros estimados sugieren que el consumo total (privado y publico) incide en el uso
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de la capacidad productiva a fravés de mecanismos mas “racionales”, relacionados con la intensidad o
el costo relativo del capital. Esto puede deberse a la tendencia declinante o estacionaria de la partici-
pacion del salario en el ingreso, provocando que los “espiritus animales™ de los inversionistas pasen a
segundo plano en la decision de usar o no el capital instalado. Otro hallazgo relevante consistio en el
efecto que la inversion tiene en el uso de la capacidad instalada. Al respecto, y como se esperaba, se
encontré que dicha relacion es positiva, indicando que a mayor inversiéon mayor uso de la capacidad
productiva. Esta evidencia apunta que para reducir el desempleo se debe incrementar, en primera ins-
tancia, la inversion. Esta debe ser, entonces, la estrategia inicial a seguir para disminuir el desempleo.
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