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LOS DETERMINANTES DE LA TASA DE GANANCIA EN EL LARGO EN
COLOMBIA, 1970-2013

RESUMEN

El presente trabajo tiene como objetivo presentar los resultados de una investigacion acerca
de los determinantes y la tendencia de la tasa de ganancia en el largo plazo en Colombia
para el periodo 1970-2013. Se realiza una construccion de la tasa de ganancia con las series
del excedente bruto de explotacion del sector privado (ganancia) y el acervo de capital,
luego se calcula los parametros de una funcién CES de elasticidad factorial con las series
del valor agregado, el empleo y el acervo de capital y finalmente se estima
econométricamente las series con modelos ARIMA, pruebas de cambio estructural y
Cointegracién de Engle-Granger y Johansen . Los resultados obtenidos indican que existe
una tendencia decreciente de la tasa de ganancia que la determina el crecimiento del acervo

de capital y la elasticidad de sustitucion factorial.

Palabras clave: Tasa de ganancia, acervo de capital y Excedente bruto de explotacion.

ABSTRACT

The aim of this paper is to present the results of research on the determinants and trend of
the rate of profit in the long term in Colombia for the period 1970-2013. Construction of
the rate of profit is realized with the series of gross operating surplus of private sector
(profit) and stock of Capital and finally the function of parameters of elasticity is estimated
factorial with the series of value added, employment and stock of capital and finally
estimated econometrically the series with ARIMA models, break point and Cointegration
Engle- Granger and Johansen. The results indicate a decreasing trend of the rate profit that
determinates the growth of stock capital.

Keywords: Stock of Capital, rate of profit y gross operating surplus.

Clasificacion JEL: E37, C4, C22, B51
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INTRODUCCION

En la ciencia econdmica los primeros que plantean el problema de la tasa de ganancia son
Adam Smith y David Ricardo; para ellos la economia cumple la funcion de generar riqueza,
entre mas rica sea una nacion mejores cosas gratas y convenientes le puede brindar a su

poblacion.

Para Marx (1885) el capital constante que desata desequilibrios y competencias entre la
fuerza de trabajo y el capital constante (fijo), hace que la tasa de ganancia logre impulsar la
produccidn capitalista. Esto ocurre porque solo se puede producir lo que se puede producir
con ganancia por tanto conlleva a que unos capitalistas desplacen a otros capitalistas en el
mercado debido a la utilizacién de mejores métodos y mayor utilizacion de maquinaria, y
ademas influye en que la tasa de ganancia disminuya para los capitalistas que no pueden
sobrevivir en el mercado y aumente para los capitalistas que sobrevivan, en consecuencia

este fendmeno termina formando estructuras de mercado oligopdlicas y monopdlicas.

Para Kalecki (1956) la tasa de ganancia va a depender, en parte, de las fluctuaciones de las
inversiones y estas van a variar de acuerdo al ciclo econémico, es decir, del
comportamiento del producto nacional. Por otro lado, para Keynes, la tasa de ganancia esta
relacionada con la tasa de interés, si esta ultima es mayor que la primera, las inversiones se
trasladan al sector real y si pasa lo contrario, las inversiones se trasladan al sector
financiero. Para la economia ortodoxa la tasa de ganancia se determina a través de la

remuneracion al capital que es su productividad marginal.

Esta monografia de grado tiene como objetivo analizar los determinantes de la tasa de
ganancia en Colombia durante el periodo comprendido entre 1970 y 2013, con el proposito
de identificar si ha habido un descenso de la tasa de ganancia y pronosticar su

comportamiento en el largo plazo.

El documento consta de cuatro capitulos. El primero se dedica a la revision de los aspectos
teoricos de la tasa de ganancia, en el segundo se muestran los estudios empiricos, luego se
presenta un modelo de elasticidad de sustitucion factorial y se procede a estimarlo para

Colombia, y en la tltima seccidn se exponen las conclusiones.



1. LOS DETERMINANTES DE LA GANANCIA Y LA TASA DE GANANCIA
DESDE LA TEORIA ECONOMICA

Para los clasicos Smith y Ricardo las ganancias son un residuo: del producto obtenido se
deducen los salarios pagados a los obreros y la renta del suelo del terrateniente y el
remanente es la ganancia del empresario. Las variaciones en los beneficios suponen

cambios en los salarios y en la renta.

En el largo plazo, para Smith, las ganancias tienden a converger y a disminuir en la medida
en que se incrementa capital en la economia. La movilidad de capital entre sectores
econdmicos, 0 competencia entre empresarios, hace que la ganancia tienda a disminuir.
Cuando surgen nuevos negocios o actividades economicas aumenta el beneficio aun cuando
la tasa de ganancia no necesariamente se modifica (Smith, 1776), pues tanto el numerador
(el nivel de ganancia) como el denominador (el total de la inversion) pueden crecer en la
misma magnitud dada la movilidad de capital de los viejos a los nuevos negocios.

Ricardo sigue la logica de Smith pero modifica el mecanismo que relaciona los
componentes de la distribucion en el largo plazo. El punto crucial es la renta del suelo. Un
aumento de la demanda de bienes de origen agropecuario y minero, especialmente bienes
salario, lleva a utilizar las tierras marginales (rendimientos decrecientes en la agricultura) lo
que genera la renta relativa e incrementa los precios de los bienes de consumo obrero y, en
consecuencia, el salario real, lo cual presiona los recursos destinados al fondo de salarios.
Esto implica que los empresarios tienen que aumentar el capital circulante y, por tanto, el
capital total, variacion que implica reducir la tasa de ganancia de largo plazo. Asi las cosas,
un choque de demanda conduce a una disminucién de la ganancia. El factor que podia
contrarrestar esa tendencia era el libre comercio: los bienes importados hacen disminuir los

precios de las mercancias lo que frena o revierte la caida de la ganancia (Ricardo, 1817).

En Smith y Ricardo la tasa de ganancia tiende a igualarse en todas las actividades (por la
teoria del precio natural) gracias a la competencia y libre movilidad de capital. En ausencia

de competencia o0 por cambios técnicos que disminuyen costos surgen ganancias



extraordinarias pero, a largo plazo, se anulan por efecto de la concurrencia y la difusion de

las fuentes de cambio técnico.

En Marx la plusvalia surge en la produccién como un exceso de valor. La generacion de
valor por parte del trabajador paga el valor de la reposicion de la fuerza de trabajo y el
excedente es la plusvalia apropiada por el empresario. La plusvalia surge del trabajo. La
tasa de plusvalia es la relacién entre el nivel de plusvalia y el total pagado al trabajador o
capital variable, todo medido en valor. En cambio, la ganancia es la remuneracion que
corresponde al empresario por toda la inversion, es decir, la suma de capital constante
(capital e insumos productivos) y capital variable (masa de salarios), en términos de precios

de produccion.

La competencia es uno de los factores que induce el cambio tecnoldgico y la cualificacion
del trabajo, en palabras de Marx el desarrollo de las fuerzas productivas, no solo afecta la
competencia sino también la tasa de ganancia. Ese cambio induce una sustitucion de capital
por trabajo, lo que afecta el volumen de capital variable y, por tanto, de generacién de
plusvalia, pero, al mismo tiempo, la relacién capital-trabajo aumenta la plusvalia relativa, lo
que debe contrarrestar la tendencia decreciente de la tasa de ganancia. La tasa de ganancia
disminuye en tres formas: primero, cuando el capital global permanece constante y la
ganancia disminuya, segundo, cuando la ganancia permanece constante y el capital global
disminuye vy, tercero, cuando la ganancia disminuye relativamente mas que el capital
global, o viceversa, cuando el capital global aumenta relativamente mas en comparacion a

la ganancia (Marx, 1885).

En general, los clasicos (Smith, Ricardo y Marx) presentan coincidencias en sus
argumentos sobre el comportamiento de la tasa de ganancia en unos marcos teéricos que no
son directamente comparables (Cuevas, 2002): Smith y Ricardo en una teoria de valor
trabajo con precios de produccion pero en términos absolutos para el primero y relativos
para el segundo, lo que hace que en Smith la tasa de ganancia descienda por la saturacién
de mercado y para Ricardo por el aumento de la renta del suelo, el valor real de la tasa de
salarios y la competencia. Marx, en una teoria del valor como tiempo de trabajo
socialmente necesario y con una teoria del precio de produccion, la tasa de ganancia

decrece por la composicién del capital total y el peso especifico del capital constante en
6



ella, pero existen factores que la contrarrestan: el aumento de la explotacion relativa del
trabajo, reduccion de los precios de las materias primas, caida del salario, aumento del
ejercito industrial de reserva y el desarrollo del capital financiero.

De los desarrollos teoricos del siglo XX cabe destacar los planteamientos de Kalecki
(1956), quien plantea que los determinantes de las ganancias en un periodo provienen
directamente del consumo y de la inversion de los capitalistas en ese mismo periodo. Si la
inversion aumenta en cierta cantidad, los ahorros obtenidos de las ganancias seran
correspondientemente mayores, de modo que las ganancias resultarian del residuo de las
ganancias brutas y de la inversion bruta porque las expectativas de invertir estan dadas por
las expectativas de ganar. El capitalista no invierte si no cree que vaya a ganar. La
movilidad de capitales es otro determinante de la ganancia puesto que seran mayores en
paises en donde ha habido poco desarrollo econémico. Estos paises tienen muy baja
productividad con bienes poco elaborados, esto los hace dependientes con los paises que

tienen mayor desarrollo, por eso Kalecki relaciona las ganancias con las exportaciones.

Keynes sostiene que cuando un empresario compra una inversion (bien de capital) espera
que de ese bien haya un rendimiento, es decir unas utilidades o beneficios durante la vida
util de ese bien, de modo que el empresario espera un nivel de producto el cual espera
vender, deduciendo primero los gastos de operacion. En consecuencia la ganancia va a salir
del nivel probable de inversion. De ahi se puede deducir que la eficiencia marginal del
capital parte de una relacion de la tasa de ganancia y la tasa de interés. Cuando la tasa de
ganancia es mayor que la tasa de interés, la inversion se dirige hacia el sector real de la
economia y cuando la tasa de interés es mayor que la tasa de ganancia la inversiones se
trasladan hacia el mercado monetario (Keynes, Treoria General de la Ocupacidn, el interes
y el dinero, 2013). Por lo tanto se puede decir que los rendimientos del capital estan
relacionados con las ganancias y que la inversién en el sector real de la economia depende

del comportamiento de la tasa de ganancia.

Para la escuela utilitarista-marginalista los individuos son los duefios del capital y el trabajo
y las firmas o empresas les remuneran su aporte a la produccion. Ese pago o precio es igual
a la productividad marginal del factor. La ganancia de la firma es cero, por tanto, el

rendimiento del capital o productividad marginal del capital corresponde al ingreso del
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duefio del capital o lo que en la teoria clasica se llama ganancia. La sustitucion entre
capital y trabajo depende de los precios relativos de factores, entonces, si se demanda mas
trabajo es porque la productividad del capital disminuye con respecto a la del trabajo, luego

el volumen de la remuneracion al capital se reduce.

En punto coincidente con las demés teorias es en la tendencia decreciente de la
remuneracion al capital: unidades adicionales de capital o inversion marginal lleva a
reduccion de la remuneracion porque se obtienen rendimientos marginales decrecientes.
Nuevamente la acumulacién de capital lleva a una tasa de rendimiento con tendencia

decreciente.

Por lo tanto podemos concluir que para Smith y Ricardo la ganancia es un residuo de los
pagos factoriales de la tierra y el trabajo y la tasa de ganancia es la relacion entre la
ganancia y el capital global. La competencia, la movilidad de capitales y el precio de la
tierra es lo que hace descender la tasa de ganancia en el tiempo. Para Marx la ganancia
proviene de la plusvalia que es el nivel de explotacion laboral, que esta dividida entre
plusvalia relativa y plusvalia absoluta: la primera se define como el alto nivel de
explotacion dentro de una jornada laboral y la segunda se define como la prolongacion de
la jornada laboral. EI comportamiento de la tasa de ganancia va a depender del nivel de
explotacion y de la sustitucion del capital constante por capital variable. Por lo tanto la tasa
de ganancia es la relacién entre el ganancia (o que es lo mismo la plusvalia) y la suma del

capital constante mas el variable.

Para los economistas modernos como Michael Kalecki y John Maynard Keynes , la
ganancia es un residuo del producto nacional bruto ya que este se divide entre los
trabajadores y capitalistas, y la ganancia va a depender de las expectativas que tengan los

empresarios al invertir y al consumir. Por eso los capitalistas ganan lo que gastan.

Por otro lado la tasa de ganancia esta relacionada con eficiencia marginal del capital, si la
tasa de ganancia es mayor que la tasa de interés las inversiones se trasladan para el sector
real de la economia y la eficiencia marginal del capital va a ser positiva y mayor a 1. Si
pasa todo lo contrario, de que la tasa de interés es mayor a la tasa de ganancia, las

inversiones se trasladan al mercado de financiero y la eficiencia marginal del capital va a
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ser menor a 1. Finalmente, para la escuela utilitarista-marginalista, estos economistas parten
de una funcion de utilidad y todo lo miden en términos del margen, lo que implica que la
ganancia es el pago factorial al capital segiin su productividad marginal. La tasa de
ganancia es la relacién entre la ganancia y el capital global y su comportamiento tiene que
ver con el incremento del capital global y los rendimientos marginales decrecientes del

capital que disminuyen el pago factorial y por ende la ganancia.

2. ANTECEDENTES EMPIRICOS

No son muchos los estudios realizados para las economias pequefias y grandes sobre los
determinantes de la tasa de ganancia. Los académicos y las autoridades econdmicas
implicitamente no creen importante su estudio empirico dado que en la mayoria de trabajos
suponen equilibrios o estados estacionarios. No obstante se encuentran algunos estudios
sobre los determinantes de la tasa de ganancia en economias grandes y pequefias y abiertas

que se resefian a continuacion.

Maito (2010) construye un indice de tasa de ganancia para Chile, para el periodo 1986-
2009, donde incluye la tasa de plusvalia (P), capital constante fijo(CCF), capital circulante
(CCC) y el capital variable (CV):

P
CCF+CCcC+CV

(1) TG =

De acuerdo con los resultados empiricos concluye que el comportamiento de la tasa de
ganancia en Chile muestra una tendencia descendente a lo largo de toda la serie, con una
fuerte caida entre el periodo de 1964-1985 del orden del 7%. Los puntos mas bajos dentro
de este periodo fueron tres: el primero fue en el periodo de 1971-1972 donde la rentabilidad
descendio debido a problemas de orden politico. Entre el periodo de 1975-1982 presenta la
menor tasa de ganancia de todo el periodo mencionado, con tasas similares tanto para 1975

y 1982, esto ocasionado por la baja rentabilidad a nivel sistémico y local.



Sin embargo, dentro de la serie, hay un repunte en la rentabilidad entre 2003 y 2006 por los
efectos de subidas del precio del cobre y de comercio internacional, que hace que la tasa de
ganancia aumente hasta llegar al 15.01% en 2006. Esa subida se dio en conjuncion con un

crecimiento de la composicion de valor de capital.

Perzabal y Ramirez (1989) desarrollan un modelo a partir de informacion proporcionadas
por la matriz insumo-producto para México en el periodo 1950-1980 para relacionar las
matrices de los flujos intersectoriales y el valor agregado por sector (salario, depreciacion,
impuestos, subsidios, interés y renta). El proceso de estimacion siguio los siguientes pasos:
“Primero, cada matriz de sectores interindustriales se las agrego al mismo nivel, agrupando
a todas las industrias en los tres sectores econdémicos, luego el resultado de esta matriz se
las expreso a precios de mercado y finalmente, los flujos se los transformo a valores
trabajo, conforme a la propuesta de unos los sefiores Morishima y Seton en su articulo en
196171,

(Z)ZAU' +2Fi, = X;
(3)) Ay+ Y v =X,

En las ecuaciones (2) y (3) la matriz A tiene un tamafio de 3x3 que abarca la matriz total de
flujos intersectoriales, la matriz F es de tamafio 3x5 que muestra los componentes finales de
la demanda final, conformada por el consumo familiar y el consumo del gobierno, la

formacion bruta de capital y construccion de plantas industriales y la matriz v; de un orden

! El proceso de estimacion, entonces, siguid la siguiente secuencia : En primer término, cada matriz de transacciones interindustriales
se agregd al mismo nivel, agrupando asi todas las industrias en tres sectores econdmicos: primario, secundario y terciario; b) A
continuacion, la matriz de transacciones intersectoriales resultante, expresada en términos de precios de mercado, se adecud a un
sistema contable compatible con la teoria marxista; y, c) Por ultimo, los flujos, aun en términos de precios de mercado, se
transformaron a valores trabajo, conforme a la propuesta de Morishima y Seton en su articulo de 1961. (Perzabal & Ramirez ,
1989)pp.171.

10



de 4x3 que representa el valor agregado por sector. “De acuerdo con la descripcion anterior
podemos mirar que las matrices se adecuaron a la teoria marxista, por lo tanto la matriz v;
esta conformada por tres elementos; salarios; S, el excedente, que esta constituido por las
utilidades, rentas, intereses transferencias, impuestos y otros valores agregados, la matriz F;
que representa los componentes de la demanda, que esta compuesta por el consumo de los
trabajadores y el consumo capitalista, bajo los supuestos de que los trabajadores no ahorran,
la estructura de consumo es igual para los trabajadores que para los capitalistas y por

ultimo, el valor de la fuerza de trabajo es igual al consumo medio del trabajo”z.

En las ecuaciones (4) y (5) la matriz B;; de tamafio 4x4 se formo con base a la formacion

bruta de capital fijo que se distribuyo en 2 partes, una que se referia a la parte de la
depreciacion y la otra a la formacién neta de capital fijo, y las matrices(S;, K;) (W;,C;)
estdn conformadas por el consumo capitalista y el consumo de los trabajadores, dado que
Y. C; = Y, W; por los supuestos mencionados, que permiten que las matrices intersectoriales

gueden organizada conforme a la teoria marxista.

“Los resultados de esta investigacion, que comprende el periodo 1950-1980 en México,
presenta que el consumo de los trabajadores en el sector primario tuvo un pico de 19.7% en
1950 hasta caer en un 7% en el afio 1980. En el sector secundario tuvo muchas
fluctuaciones en este periodo, con la tasa mas baja de 33.5% en el afio de 1960 y con el
pico mas alto de 40.9% en 1950, y por ultimo, el sector terciario, donde la participacion de
los salarios en el producto nacional es el mas alto de los tres sectores, en el cual, se puede
observar, que hay una tendencia creciente en el consumo. Y finalmente, la evolucién de la

tasa de ganancia y la tasa de explotacion para estos periodos analizados nos muestra que ha
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habido una tendencia decreciente , solo con un repunte en el ultimo afio del periodo

analizado™®.

Desde un analisis historico-econémico Brenner (2009) hace un estudio con el objetivo
principal de mostrar una caida generalizada y el fracaso de recuperacion a largo plazo de la
rentabilidad en el sector manufacturero y en la economia privada en general en todo el
mundo capitalista avanzado. El estudio se enfoco basicamente en el comportamiento
declinante de la rentabilidad y la tasa de ganancia en EEUU, Alemania y Japon, donde
demostro que las causas de dicho fendmeno se debe principalmente al incremento de la
competencia de las economias capitalistas de desigual desarrollo econémico y social.

La caida de la tasa de crecimiento de la inversién, originada por la caida de la rentabilidad,
fue la causa principal del desplome de la tasa de crecimiento de la productividad asi como

un significativo determinante en el aumento del desempleo.

Para EEUU el autor sostiene que la principal causa que llevd a una caida de la rentabilidad
fue la disminucidn de los precios ocasionada por el incremento de la competencia mundial
que llevaba a la sobre capacidad y al exceso de produccion al mercado manufacturero. En
la economia alemana, a diferencia de la norteamericana, crecieron las exportaciones a raiz
de la expansion de la industria que trajo consigo un aumento en la fuerza laboral y una
reduccion en el desempleo (Brenner, 2009). La rentabilidad de la manufactura empez6 a
descender a mediados de la segunda mitad de la década del 50 por una disminucién de la

competitividad y que socavo la capacidad exportadora y su productividad.

Otros trabajos han encontrado que existe una tendencia hacia el alza de la tasa de ganancia:
uno de ellos es el de Manzanelli (2010) que lo analiza para la Argentina y el de Semmler
(1982) para el sector industrial en los EE.UU. Sin embargo, estos trabajos lo hacen en
periodos cortos lo cual hace que sea muy dificil determinar una tendencia de largo plazo.

Manzanelli (2010) hace un analisis con base en la construccion de estimaciones de la

? Ja explicacion de los componentes de las matrices se encuentran en (Perzabal y Ramirez) pp.171-172

*En la pagina 174 y 176 pueden encontrar la tabla de resultados.(perzabal y Ramirez)
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participacion de los beneficios, salario de horas trabajadas, productividad del trabajo y
valor agregado neto a precios constantes, de manera que el calculo de esto permite inferir
los determinantes, la evolucién, la tendencia y la dinamica de la tasa de ganancia durante
los regimenes de convertibilidad y posconvertibilidad en la Argentina, y a la vez permite
mirar la relacion que tiene estos regimenes con la forma de acumulacion de capital en los
distintos patrones de crecimiento. EI método de calculo utilizado constituye una adaptacion
de las formulas fundamentadas en la teoria del valor de Marx para determinar el nivel de
ganancia del capital. Por tanto, para determinar la tasa de ganancia, el autor estimo,
primero, la participacion de los beneficios. Con esto calculd la tasa de ganancia promedio
sobre el capital fijo invertido, para después calcular el indice de tasa de ganancia como el
producto entre la participacion de los beneficios y la relacién entre el valor agregado neto y

el stock de capital . El indice esta dado por:
(6)r(tasa de ganancia) = (PROF/NY) " (NY/NK)

En la ecuacidén (6) r es la tasa de ganancia, PROF es el excedente explotacion por cuenta
propia, NY es el valor agregado neto y NK es el stock de capital. Los resultados empiricos
dieron que la tasa de ganancia en la Argentina en el periodo (1993-2006), se a elevo en un
promedio de 28.1%, donde el pico mas alto fue del orden del 35,8% en el régimen de

posconvertibilidad y el pico mas bajo en el régimen de convertibilidad que fue del 23.9%.

En el ensayo de Semmler (1982) el poder de mercado, la extension de las barreras de
entrada y el grado de colusion en las industrias norteamericanas influyen de manera
considerable en su grado de monopolizacién, “esta tesis sustenta que el poder de mercado,
por medio de la capacidad de las empresas puede influir en los precios de mercado y
determina la capacidad de colusion dentro de las industrias. Mientras que las barreras de

394

entrada disminuyen el potencial de las nuevas empresas a querer entrar en ¢l mercado™”.

Los altos grados de colusion generan alta concentracion en las industrias y altas barreras de

4 . . . - L . L
Este argumento sostiene que el grado de concentracion determina la posibilidad de colusion dentro de una industria, mientras que altas
barreras de entrada disminuyen el potencial para nueva competencia viviendo fuera de la industria. (Semmler, winter 1982) PP.103
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entrada que sobrepasan los precios competitivos, y en tasas de ganancias que estan por

encima de tasa promedio de ganancia.

El autor hace cuatro tipos de regresiones para probar la relacion entre variables de poder
mercado y diferenciales tasas de ganancia. La primera ecuacion corresponde a la estudiada

por Bain en 1951:

()= a+ LCR;+u
Donde CR; es la tasa de concentracion para 8 empresas y m son diferenciales de tasas de
ganancia, “En este estudio la tasa de concentracion de grupos industriales esta

. . . . 5
correlacionadas con diferenciales de tasa de ganancias™ .

Otra aplicacion fue un modelo de regresion multiple usada para medir las barreras de
entrada y las diferencias de tasas de ganancia, de la cual se originario esta ecuacion de

regresion:

@)t =a+ p1X1 + P2X; + B3X3 + faXs+u

“En la ecuacion (8) X; mide la diferenciacion en el producto, X, economias de escala, X5
ventajas absolutas en costos, y X, los requerimientos de capital en la industria” (Semmler,
winter 1982). El siguiente modelo mide la interrelacion de colusion y diferenciales de tasas

de ganancia.

)1 = @+ BiCR + B X/ + Balog A+ By(A/s) + BsColl +u

“En la ecuacién 9 CR representa la concentracion, X/X la tasa de crecimiento de la

industria, A el tamafio de activos de las empresas, s las venta y Coll es un indicador de

colusién en una industria”®.

> Las tasas de concentracion de grupos industriales esté relacionadas con diferenciales de tasas de ganancias. (Semmler, winter 1982)
PP.106
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La ultima ecuacion que no solo toma variables de poder de mercado CR, sino otras

. . . P X -, . K

variables industriales, de las cuales esta la productividad, o la relacion capital producto, v
. f w .. .y . . .y E

la tasa de proporcion del salario, e la participacion de las industrias en la exportacion, Y

.. . . X . , . .
las tasas de crecimiento en las industrias, © -Estas variables podrian influir

significativamente en las tasas de ganancia.

X K w E X

6
Esto lo pueden mirar en (Semmler, winter 1982) pp. 107
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3.ESTIMACION PARA COLOMBIA

3.1. Base conceptual

Las decisiones de inversion de los capitalistas esta determinado por el rendimiento que
ellos esperan obtener. Se plantea la siguiente hipotesis: la tasa de ganancia esta determinada
por la elasticidad de sustitucion factorial. El capital sustituye al trabajo, o viceversa, en la
medida en que el precio del capital sea cada vez menor y su rendimiento mayor, en otras
palabras, cuando el inversionista logre un nivel producto suficiente en el cual el precio de

mercado supere al precio de produccién.

“Sea la funcion de produccién CES™":
(12) F(K,L) = A(aK~" + bL=P) /e

Donde A, a 'y b son constantes positivas p # 0,p > —1

dF  _ _ =1 _ e
K= 1/pA(aK P +bLP) /7t — pak—P-1
dF  _ 3 _o—my _ e
E= 1/pA(aK P+ bL p) /p 1_prp 1

Por lo tanto, la tasa marginal de sustitucion técnica es:

A=Y/, (aK=P + bL=P) /et — phLP

TMSy, = -
a1, (kP + bLp) et — pak-p-1
rms,, = PP
KL= _paKk-r-1

La solucidn de la ecuacién CES la pueden encontrar en el libro de matematicas para analisis econdmico Knut Sysaeter y Peter
Hammond. (Sydsaeter & Hammond , 1996)
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pr+1

TMSKL :—aLlH'l
b K p+1
s, =2(%)
KL a L

K\P*! Yp+1 ar /p+1 1
(7)o

Por ley de los exponentes se eliminan en el lado izquierdo y queda:

K a 1/p+1 1
=) " aMs) on
Y la elasticidad de sustitucion es:
1
o=—
p+1

Sip =1, entonces ¢ = o, si p =0, entonces o =l ysi p = o entonces g =0

El pardametro p determinara qué tan el&stica es la sustitucion de capital por trabajo. Si los
factores son facilmente sustituibles se espera, desde cualquier teoria, que existan factores
que explican la reduccion de la tasa de ganancia. Si no son facilmente sustituibles se espera
que la tasa de ganancia aumente o al menos permanezca constante, pues los factores

tienden a ser complementarios.

3.2. Modelo econométrico

La estimacion de la ecuacion de elasticidad de sustitucion factorial es:
(12) Qe =Po+Pu(aK P+ (1—a) L) /o + e,

Y la ecuacion de determinantes de la tasa de ganancia (g) se especifica con base en las

variables que proponen las teorias como explicativas de la tendencia decreciente como las
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que contrarrestan esa tendencia: la tasa de crecimiento del acervo de capital (K),

elasticidad factorial capital-trabajo (elk) salarios (W) y el valor agregado (va).

(13) tg: = Bo + Brvas + BoWi + BuK; + Pselk, + €,

3.3. Las series

La ganancia se construyo con las series de excedente bruto de explotacion del Sistema de
Cuentas Nacionales del DANE, bases 1975, 1994 y 2005. El excedente es la suma de lo
obtenido por las cuasi sociedades no financieras privadas y los hogares. Se excluyen el
gobierno, porque su funcién es social y en teoria se habla de la ganancia privada, y las
sociedades financieras porque su rentabilidad se deriva de la diferencia de las tasas de

interés y éstas en teoria son participaciones o deducciones de la ganancia del sector real.

El acervo de capital, el volumen de empleo, los salarios y la elasticidad factorial de corto
plazo se toman de Hernandez (2013) quien calculd el acervo por la técnica de inventarios
perpetuos y separd el capital empresarial del capital de los hogares (inversiones en
vivienda). Para el ejercicio se tomd el acervo empresarial. Y construyé la serie de empleo
con base en las etapas de la Encuesta Nacional de Hogares, la Encuesta Continua de
Hogares y la Gran Encuesta Continua de Hogares del DANE. Para empalmar la serie hizo
los ajustes al censo de poblacidn 2005 vy filtro los valores entre 2004 y 2007 para evitar el

cambio de pendiente que surge del cambio de metodologia de las encuestas.

3.4. Analisis descriptivo

El anélisis estadistico (cuadro 1) se puede observar las 5 variables en sus niveles ,ciclo y
tendencia, esto se hizo para mirar cual de estas variables es la mas apropiada. Por otro lado
las series indican que son asimétricas excepto la tasa de ganancia que tiene una Skewness
cercana a 0, también podemos concluir , por medio del coeficiente de curtosis, que los datos

tienden a presentar una distribucién leptocurtica, sobre todo el acervo de capital que es la
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que presentan mayor apuntalamiento. Por otro lado podemos decir que la mayoria de las
variables no se distribuyen normalmente, a excepcion de la tasa de ganancia y algunas
variables de ciclo y tendencia, dado que la probabilidad es muy baja. Por lo tanto para
poder trabajar con las series de manera conjunta se las debe transformar de niveles a tasas
de crecimiento, en logaritmos o en su defecto convertirlas en diferencia de logaritmos. Por
otro lado se puede observar que la varianza y el coeficiente de variacion de las variables
(cuadro 2) es alta. Esta descripcion estadistica nos indica que los términos de perturbacion
llevan las caracteristicas de las variables y en consecuencia es necesario hacer
transformaciones futuras.  Por lo tanto para corregir  cualquier problema de
heteroscedasticidad de los residuos, de varianza alta, procedemos a utilizar las pruebas

estadisticas ADF , PP y KPSS.

Cuadro 1. Estadisticos basicos

Media | Varianza| Prob | Curtosis | Asimetria| J-Bera | Desv St | Chi2
Tasa de ganancia 0.3827871| 0.004778 | 0.872345 | 3.355818 | -0.080380 |0.273140 | 0.069054 | 0.99
Ganancia 402522.7 | 23532.18 | 0-360846 | 5247182 | 0.377853 | 2.038606 | 1534020 | 2.81
Acervo de capital 1139844 | 4.55e+11 | 0.000025 | 4584619 | 1.524742 | 21.16024 | 674449.2 [13.92
Empleo 12863886 | 1.58e+13 | 0-354718 | 1966000 | 0.148148 |2.072866 | 3970607. | 4.99
Valor agregado 769578.3 | 1.06e+11 | 0.271413 | 2319644 | 0.498214 |2.608224 | 325678.1 | 3.25
Ciclo tasa de ganancia 0.382787 | 0.0033009 | 0-002571 | 3 901000 | -1.208813 | 11.92661 | 0-057453 | 9.94
Ciclo ganancia 7.51E-11 | 1311176 | 9733710 | 2 995058 | 0.291618 | 0.619282 | 13111.76 | 1.03
Ciclo Acervo de capital 1139844. | 4.36e+11 | 0000249 | 4133823 | 1.412280 | 16.59746 | 6606175 | 12.11
Ciclo empleo 12863886 | 1.56e+13 | 0-320350 | 18909083 | 0.123157 | 2.276685 | 39°2179.| 6.04
Ciclo Valor Agregado 7.09E-10 | 1.68e+13 | 0-916498 | 5 697176 | -0.037524 | 0.174391 | 18909.13 | 0.82
Tendencia tasa ganancia -2.25E-15 | 0.0009663 | 0.132896 | 3.377878 | 0.726304 | 4.036374 | 0.031086 | 5.02
Tendencia ganancia 402522.7 | 2.31e+10 | 0332268 | 5194205 | 0.333667 | 2.203627 | 1921213 | 3.84
Tendencia Acervo de capital | -1.15E-09 | 1.94e+13 | 0.968873 | 2813594 | 0.466845 | 0.063244 | 74955.45 | 0.25
Tendencia empleo -2.13E-08 | 1.97e+13 | 0.547741 | 2.449588 | -0.303725 | 1.203906 | 316506.7 | 3.94
Tendencia valor agregado | 769578.3 | 1.05e+11 | 0-271242 | 5 535356 | 0.466845 | 2.609490 | 324306.0 | 3.58
Elasticidad capital-trabajo | 0.534621 | 3.544941 | 0-001126| 5444897 | -0.632615 | 13.57784 | 1.882801 | 8.52
Salarios 0.024684 | .0000186 | 0-311257 | 5291858 | 0.447600 | 2.334273 | 0.004313 | 3.01
Tendencia el/k 0534621 | 6.22e+11 | 0108454 | 5 485875 | 0.744213 | 4.442860 | 788685.1 | 4.67
Ciclo el/k -1.53E-15 | 2.19e+12 | 9417773 | 3699973 | -0.347975 | 1.745633 | 1478858 | 3.02
Tendencia salarios 0.024684 | 0000131 | 0-161848 | 1 621298 | -0.181684 | 3.642198 | 0-003625 | 14.75
Ciclo salarios -4.67E-17 | 3.85e-06 | 0-000007 | 5563445 | 1.204760 | 23.78771 | 0-001962 | 13.82

Fuente: Calculos propios, cifras DANE.
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En el cuadro 2, se estima un coeficiente de variacion con el fin de determinar la volatilidad
de las series de tasa de ganancia, ganancia, acervo de capital, empleo , valor agregado y
salarios, donde se puede observar que el acervo de capital es la variable mas volatil, y la
menos volatil la tasas de ganancia.” Este comportamiento del acervo de capital se puede
explicar de acuerdo a estudios economicos en Colombia que demuestran una mayor
acumulacion histdrica de capital fisico que han conducido a una mayor obtencion de valor
agregado a nivel sectorial y por tanto un mayor nivel del PIB a nivel de la economia “®.

Al existir variables con alta varianza , desviacion estandar y alto coeficiente de variacion
podemos aplicar pruebas como la Phillips-Perron, la ADF, dado que la primera asume
homocedasticidad en las variables y la segunda permite que los errores sean
heteroscedasticos. Después a la tasa de ganancia y a los salarios se les aplica una prueba de
cambio estructural dado que en la graficas (Grafica 1 y 4) se observa un cambio en la
pendiente en el periodo de 1993-1997 para la primera y 2 cambios de pendientes para la 4,
1977-1984 y 1993-1997.

Cuadro 2. Coeficiente de variacién (CV)

cv
Tasa de ganancia 18.03
Ganancia 38.110
Acervo de capital 59.17
Empleo 30.86
Valor Agregado 42.31
Salarios 17.47

3.5. Analisis economeétrico de las series

El comportamiento del acervo de capital, empleo y el valor agregado (Grafico 1,2,3) tienen
un comportamiento similar, en cambio la tasa de ganancia (Grafico 1) tiene una tendencia

hacia a la baja en el largo plazo.

® El acervo de capital junto con la fuerza laboral son variables de importancia en estudios sobre crecimiento econémico. La
cantidad y calidad de estos factores, asi como la manera como son combinados en las distintas actividades econémicas,
llevan a la obtencién de un mayor valor agregado a nivel sectorial y por tanto un mayor valor del PIB a nivel total de la
economia, variable cuyo nivel y variaciones en el tiempo dan una idea del nivel y/o capacidad para generar riqueza que
tiene un pais y el grado de progreso técnico alcanzado. (Perilla, 2010)
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Como la estimacion de la elasticidad de sustitucion debe garantizar que las series tienen el

mismo orden de integracion se realiz6 andlisis de cambio estructural, cointegracion para

mirar si existe alguna relacion de equilibrio entre las variables, y se identifico un proceso

ARIMA(p, d, q) para cada serie, esto debido por dos razones: 1) seleccionar bien los

elementos o caracteristicas que deben ir en las pruebas de Estacionariedad y 2) para

identificar los posibles comportamientos de los términos de perturbacion que puedan estar

involucrados en los modelos estimados.

La tasa de ganancia tiene tendencia hacia la baja 'y presenta 2 cambios estructurales: una en

el afio 1993 y la otra en el afio 1997. Por otra parte los salarios presentan 3 cambios

estructurales: uno en el afio 1977, el segundo en 1993 y el ultimo en el afio 1997 . En

efecto, los afios después de la apertura econémica se genero una crecimiento del orden de

un 40% en el afio 1993 hasta un 54% en el afio 1997. Luego sufre una fuerte caida debido a

la crisis econdmica de 1998-1999 y retorna a su tendencia. La serie responde a un modelo

ARIMA(1, 0, 0) lo que indica que la serie arrastra informacion de periodos anteriores. Por

otro lado la serie de tasa de ganancia pronostica una posible tendencia hacia a la baja para

los préximos afios dado que las pruebas de Cointegracion e impulso respuesta asi lo indican
(Cuadro 10).

Por ultimo el acervo de capital, el empleo, el valor agregado y los salarios tienen un

comportamiento similar, sin embargo el acervo de capital muestra una ruptura que se

presenta en el periodo 1995-1996 con una tendencia al alza . La explicacion se encuentra en

que la liberalizacion y el comportamiento de la tasa de cambio facilitaron la importacién de

bienes de capital.

Graéfico 1. Tasa de ganancia.
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Graéfico 2. Empleo.
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Graéfico 3. Valor Agregado y Acervo de Capital.
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Fuente: Calculos propios, sobre cifras DANE
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Grafico 4. Salarios.

0,04

0,035

0,03

0,025

0,02

0,015

0,01

0,005

T0¢
0T0¢
800¢
900¢
¥00¢
¢00¢
000¢
8661
9661
661
66T
066T
8861
9861
861
86T
0861
861
961
vi61
cL6T
0L6T

Graéfico 5. EI/K (Elasticidad factorial capital-trabajo).

elk

Fuente: Calculos Hernandez (2013).
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Cuadro 3 Prueba de cambio Estructural para la tasa de ganancia (Perron).

t-estadistico Probabilidad

Valores
ADF criticos -6.1597 0.01
1% -5.719131
5% -5.175710
10% -4.893950
Esta prueba evidencia cambio estructural para la tasa de ganancia y estacionariedad en el
afio 1993 (Anexo 9), dado que el t-estadistico es mayor que los valores criticos con una
probabilidad cercana a 0. Por otro lado se evidencia que la variable dummy resulta ser
estadisticamente significativa y diferente de 0.
Cuadro 4 Prueba de cambio Estructural para la diferencia de la tasa de ganancia.
t-estadistico | Probabilidad
Valores
ADF criticos -5.690977 0.01
1% -4.949133
5% -4.443649
10% -4.193627

En esta prueba se evidencia cambio estructural para el afio 1996 ya que el dato de quiebre
en el (Anexo 10) no lo muestra vy la variable dummy resulta ser estadisticamente
significativa. Por otro lado podemos ver que los valores criticos de la prueba son menores
que el t-estadistico, lo que evidencia Estacionariedad en la serie. Por lo tanto podriamos

concluir que la tasa de ganancia presenta cambio estructural .
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Grafico 6. Prediccion de la tasa de ganancia.
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Cuadro 5. Prueba de Chow (para la tasa de ganancia)
Quiebre en 1997
F-statistic 5.849680 | Prob. F(5,32) 0.0006
Log likelihood ratio 27.26648 | Prob. Chi-Square(5) 0.0001
Wald Statistic 29.24840 | Prob. Chi-Square(5) 0.0000
Quiebre en 1999
F-statistic 5.507052 Prob. F(5,32) 0.0009
Log likelihood ratio 26.07498 | Prob. Chi-Square(5) 0.0001
Wald Statistic 27.53526 | Prob. Chi-Square(5) 0.0000
Cuadro 6. Prueba de Chow (para los salarios)
Quiebre en 1977
F-statistic 19.92624 | Prob. F(1,41) 0.0001
Log likelihood ratio 17.03195 | Prob. Chi-Square(1) 0.0000
Wald Statistic 19.92624 | Prob. Chi-Square(1) 0.0000
Quiebre en 1993
F-statistic 91.83870 | Prob. F(1,41) 0.0000
Log likelihood ratio 50.54923 Prob. Chi-Square(1) 0.0000
Wald Statistic 91.83870 | Prob. Chi-Square(1) 0.0000
Quiebre en 1997
F-statistic 40.41765 | Prob. F(1,41) 0.0000
Log likelihood ratio 29.49886 Prob. Chi-Square(1) 0.0000
Wald Statistic 40.41765 | Prob. Chi-Square(1) 0.0000

Se puede mirar que las series de tasa de ganancia antes y después de 1997 -1999 son
estadisticamente diferentes, pues el estadistico f calculado es estadisticamente significativo
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y el valor P para las 2 estimaciones son 0.006 y 0.009. Por otro lado la serie de salarios
presenta 3 cambios estructurales uno en el afio 1977, 1993 y 1997 y sus F calculados, al
igual que la serie de tasa de ganancia, mostro un f stadististico significativo y valores P de
0.000 Por lo tanto rechazamos la hipotesis nula de que no hay quiebre estructural y por lo
tanto aceptamos la hipotesis alterna diciendo que si hubo un cambio estructural en los

periodos mencionados anteriormente debido a la politica econdmica de la época.

Por otro lado la grafica (Grafico 4) se puede observar el comportamiento de la tasa de
ganancia Yy hacia donde se dirige, ya que las grafica muestra las bandas muy estrechas y

nos proporciona un buen indicio de como se comporta la tasa de ganancia.

Del analisis anterior se puede concluir que todas las series, excepto la tasa de ganancia,
tienen tendencia hacia el alza . Sobre todo el acervo de capital en los afios después de
iniciada la apertura econdémica, 1991-1995. También se puede observar que estas variables
reaccionaron de forma negativa durante la crisis econdmica de 1999. Ademas se puede
sugerir que los cambios de politica econdmica, como la aprobacion de apertura econémica,
las privatizaciones, el régimen cambiario flexible entre otros generaron incrementos de la

tasa de ganancia durante el periodo 1993-1997 .

3.6. Estimacion del modelo econométrico

Con el fin de evaluar la estacionariedad de las series en datos en niveles, tasas de
crecimiento, logaritmos, diferencia de logaritmos y primeras diferencias (Anexos 1,3,4,5)
se utilizaron como pruebas estadisticas ADF , Phillips-Perron y KPSS por las razones
mencionadas en la seccion 3.4. Los resultados de las pruebas de los datos en niveles nos
muestra presencia de raiz unitaria y no Estacionariedad a excepcion de la variable de
elasticidad factorial. Por esta razon se procedio a convertir las variables a tasas de
crecimiento. El resultado de las pruebas de raiz unitaria con estas variables transformadas
nos muestra que hay ausencia de raiz unitaria. Al obtener este tipo de resultado, el modelo
se pudo estimar con las tasas de crecimiento de las variables, sin embargo, antes de haber
estimado el modelo, se evalud la diferencia de logaritmo de las variables con las pruebas

de raiz unitaria y el resultado nos arrojo que son también estacionarias. El resultado de las
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pruebas en tasas de crecimiento cumple la condicidn de estacionariedad como se reporta en

el cuadro 7.

Cuadro 7. Estadisticos de raiz unitaria y estacionariedad en tasas de crecimiento.

PP
HO:Tiene

ADF:HO:Ti raiz KPSS

ene raiz | Alfa unitaria | Alfa H1:Estacio | Valor critico al

unitaria (t) Prob | (1) Prob nariedad | 5%
Tasa de ganancia | -4.571745 -1.949097 | 0.0000 |-4.510693 |-1.949097 | 0.0000 | 0.226554 0.463000
Acervo de capital |-3.385926 -1.949097 | 90012 |-3.346264 |1:949097 | 00013 | 0.243906 0.463000
Empleo -6.414912 -2.935001 | 0.0000 |-6.414893 |-2.935001 | 0.0000 | 0.197185 | 0.463000
Valor agregado -3.778687 -2.935001 | 90063 |-3.736702 |2-935001 | 900070 | 0.148018 0.463000
Ganancia privada | -4.250124 -2.935001 190017 |-2.935001 |4232979 [p0018  |0.221065 0.463000
Salarios -4.178864 -1.949097 | 0.0001 |-4.199505 |-1.949097 | 00001 |0.047442 0.463000

Fuente: Calculos propios, cifras DANE

Cuadro 8. Estadisticos de

raiz unitaria y Estacionariedad en niveles para la

elasticidad.
PP
HO:Tiene
ADF:HO:Ti raiz KPSS
ene raiz | Alfa unitaria | Alfa H1:Estacio | Valor critico al
unitaria (t) Prob | () Prob nariedad | 5%
Elasticidad capital-
trabajo -2.736410 -1.948886 0.0074 |-2.665898  |-1.948886 | 0.008 0.054590 0.146000
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Grafico 7. Tasas de crecimiento de las series.
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Fuente: Calculos propios, cifras DANE

La graficas de tasas de crecimiento de las variables muestran que hay presencia de
estacionariedad. Dado que los estadisticos de la Dickey-Fuller y la Phillips-Perron son
mayores que los valores criticos al 1 %, 5% y 10% por lo tanto no hay raiz unitaria y en
conclusion las series de tasa de tasas de crecimiento en Colombia para el periodo de 1970-

2012 son estacionarias . Garantizada la Estacionariedad y el orden de integracion se
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procedio a calcular el parametro rho de la funcion CES. Primero se estima el parametros
alpha de la ecuacion (12) con un modelo tipo Cobb-Douglas y luego se estima con un
modelo no lineal el parametro rho. En el caso colombiano la estimacion de la funcion arroja
un p = 0.059149, lo que quiere decir que la elasticidad de sustitucion es menor a 1, esto
es, o= 0,9441, lo que indica que en el largo plazo las firmas pueden sustituir capital por
trabajo, o viceversa. Dicho de otra manera los factores no son perfectamente

complementarios.

Dado que hay sustitucion factorial y se espera que al aumentar el capital se reduzca la tasa
de ganancia, se procede a identificar las variables causales de la tendencia de dicha tasa.

Para ello se estima la ecuacion (13).

Cuadro 9. Estimacion por MCO de los determinantes de la tasa de ganancia en tasas

de crecimiento. (estimacion de la ecuacion 13)

Tasa de ganancia (variable dependiente) | Coeficiente T- estadistico |p> |t] Error Estandar
C 0.002904 0.340846 0.7351 0.008519
Elasticidad factorial capital-trabajo 9.88E-05 0.049796 0.9606 0.001985
Salarios -0.027410 -0.414665 0.6808 0.066101
Acervo de capital -0.962209 -18.35391 0.0000 0.052425
Valor agregado 0.941397 5.332798 0.0000 0.176530
R cuadrado 0.919848

DW 1.714592

prob> F 0.0000

VIF (Prueba de multicolinealidad) 1.12

aTG

SK = 0962209 < 0 indica que un aumento en 1% del acervo de capital , ceteris paribus,

genera en promedio una caida de —0.962209% en la tasa de ganancia.

oTG

— = —0027410 < 0 indica que un aumento en 1% de salarios , ceteris paribus, genera en

promedio una caida de -0.027410 % en la tasa de ganancia.
G T . .
oo = 0941397 > 0 indica que un aumento en 1% del valor agregado, ceteris paribus,

genera en promedio un aumento de 0.941397% en la tasa de ganancia.
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aTG .- .. . .
Sox — 9-88E - 05 > 0 indica que un aumento en 1% de la elasticidad factorial, ceteris

paribus, genera en promedio un aumento de 9.88£-05% en la tasa de ganancia.

De la estimacion pasada podemos decir que la mitad de las variables individualmente no
son estadisticamente significativas, solo el valor agregado y el acervo de capital lo son.
Como se esperaba y segun la teoria , el incremento de las variables explicativas como el
Acervo de capital y los salarios generan caidas de la tasa de ganancia, y por el contrario, el
incremento del valor agregado contrarrestan el descenso de la tasa de ganancia. Por otro
lado podemos decir que no hay indicios de multicolinealidad y de autocorrelacion dado que

el DW es grande y el VIF es pequefio.

Cuadro 10. Estimacion por MCO de los determinantes de la tasa de ganancia en tasas

de crecimiento.

Tasa de ganancia (variable dependiente) | Coeficiente T- estadistico |p> |t] Error Estandar
Valor agregado (variable independiente) 0.918445 5.255268 0.0000 0.174766
Acervo de capital (variable independien) -0.958477 -18.51698 0.0000 0.051762
Empleo (variable independiente) 0.002472 0.193265 0.8478 0.151799
C 0.029337 0.278468 0.7822 0.008877

R cuadrado 0.919541

DW 1.692975

prob> F 0.0000

VIF (Prueba de multicolinealidad) 1.08

%(G = —0.958477 < 0 indica que un aumento en 1% del acervo de capital , ceteris

paribus, genera en promedio una caida de —0.958477% en la tasa de ganancia.

oTG

— = 0.002472 > 0 indica que un aumento en 1% del empleo, ceteris paribus, genera en

an

promedio una caida de 0.002472% en la tasa de ganancia.

oTG

p 0.918445 > 0 indica que un aumento en 1% del valor agregado, ceteris paribus,

genera en promedio un aumento de 0.918445% en la tasa de ganancia.
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Como se esperaba, el incremento de las variables explicativas como el acervo de capital
generan caidas de la tasa de ganancia, y por el contrario, el incremento del valor agregado

genera incrementos en la tasa de ganancia.

Con respecto a la anterior estimacidbn muestra que la mayoria de las variables
individualmente son estadisticamente significativas, el empleo. Por otro lado podemos
decir que el R cuadrado es alto y que el 91,54% de la varianza de la tasa de ganancia esta
explicada por la varianza de los parametros. Otro aspecto importante de este estimacion es
que nos muestra una regresion no espuria dado a que el DW dio muy alto y menor al R
cuadrado. Con respecto a la media Mean vif no es muy alto es decir no es mayor a 6 y el vif
de las variables no es mayor a 10 entonces no hay indicios de multicolinealidad lo que

quiere decir que no tiene errores estandar muy altos.
Meétodo de cointegracion de Engle y Granger
1 Etapa determinar el orden de integracion de las series

Antes de aplicar el método de cointegracion se miro el orden de integracion de los
logaritmos. Segun las pruebas estimadas de la ADF y PP , podemos decir que orden de
integracién de las series es de orden 1 y esto a la vez implica no estacionariedad de las

series. como se puede observar en el cuadro 7.

Cuadro 11. Estadisticos de raiz unitaria y estacionariedad series en logaritmos.

PP
HO:Tien
ADF:HO:Ti e raiz KPSS
ene raiz unitaria H1:Estacio | Valor critico
unitaria (t) |Alfa5% |Prob ® Alfa5% |Prob nariedad |al 5%
Tasa de ganancia | -1.415070 -3.523623 0.8415 |-1.067960 |-3.520787 | 0.9225 | 0.154089 0.146000
Acervo de capital |-0.422786 -3.520787 10.0834 |-0.786336 |-3-°20787 | 09588 | 0.133256 0.146000
Empleo -2.128315 3.520787 0.5156 |-2.123748 |-3.520787 | 0.5180 | 0.178335 0.146000
Valor agregado -3.167352 -3.523623 0.1052 |-2.945447 |-3.520787 | 0.1594 | 0.148769 0.146000

31




Ganancia privada |-3.087378 -3.523623

0.1228

-2.639384

-3.520787

0.2659

0.138838

0.146000

La ecuacion cointegrante que se va a estimar tiene un DW lo que quiere decir que es

espuria pero que a su vez implica que las variables estan cointegradas y presentan

estabilidad en el largo plazo. La ecuacion que se quiere estimar por MCO es la siguiente:

(14)

Cuadro 12. estimacién por MCO en logaritmos.

logtg. = Bo + Bilogva, + frlogn, + B3logK, + €

Grafica 8. Los residuos de la ecuacién anterior.

Tasa de ganancia (variable dependiente) | Coeficiente T- estadistico |p> |t] Error Estandar
Valor agregado (variable independiente) 0.923905 6.987475 0.0000 0.132223
Acervo de capital (variable independien) -1.067179 -31.23798 0.6420 0.034163
Empleo (variable independiente) 0.072562 0.468561 0.0000 0.154862

C 0.136197 0.136691 0.8920 0.8920
DW 0.465673
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Mecanismo de Correccion del error

El mecanismo de correccidn del error sirve como medio, para mirar en este caso, la relacion
del primer rezago de la variable con su nivel de significancia. Donde el primer valor es el
coeficiente estimado, el segundo es el coeficiente estimado y el ultimo es el t-student, si se
divide el coeficiente estimado con la desviacion estandar da el t-studend y ese es el que nos

muestra el nivel de significancia.

Cuadro 13.
Cointegrating Eq CointEql
1.000000
LNTG(-1)
3.946818
LNVA(-1) (1.18926)
[3.31872]
-6.092225
LNN(-1) ( 1.34095)
[-4.54322]
0.700677
LNK(-1) (0.35701)
[1.9626
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El siguiente cuadro muestra las diferentes ecuaciones del sistema en diferencias. El primer

numero tanto para la primera como para todas las tablas es el pardmetro estimado que

acomparia a los residuos rezagados un periodo y dos periodos en el sistema. El segundo y

tercer numero de la tabla son la desviacion estandar y el estadistico t-Student. Por otro lado

podemos observar que la mayoria de las variables rezagadas son significativas, excepcion

las ultimas variables de la tabla que estan rezagas 2 periodos.

Para la variable D(LNTG(-1)) , podemos decir que el comportamiento de la tasa de

ganancia en el periodo anterior impacto en 0.697920 la tasa de ganancia en el periodo

actual y para el periodo rezagado 2 veces ,D(LNTG(-2)), podemos decir que impacto en

0.69720, lo que implica decir que el comportamiento pasado de la tasa de ganancia a

impacto significativamente a la tasa de ganancia en el periodo actual.

Cuadro 14. Mecanismo de correccién del error.

Error Correction: D(LNTG) D(LNVA) D(LNN) D(LNK)
-0.049984 0.048549 0.129445
CointEal -0.154465 (0.02088) (0.02749) (0.07951)
oint=q (0.09055) [-2.39354] [ 1.76596] [ 1.62809]
[-1.70590]
0.697920 0.035480 -0.015933 -0.572466
(0.62295) (0.14367) (0.18914) (0.54700)
D(LNTG(-1)) [ 1.12034] [ 0.24695] [ 1.76596] [-1.04656]
-0.732279 0.074465 0.089088 0.718039
(0.63641) (0.14677) (0.19322) (0.55881)
D(LNTG(-2)) [-1.15064] [0.50735] [ 0.46106]
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-0.314561 0401214 20109172 0.800701

(0.93283) (0.21514) (0.28322) (0.81910)

D(LNVA(-1)) [:0.33721] [ 1.86492] [-0.38546] [0.97754]

0.855260 0.164313 20367509 20693676

(0.95726) (0.22077) (0.29064) (0.84055)

D(LNVA(-2)) [0.89344] [ 0.74427] [ 0.46106] [0.82527]

-0.066020 -0.030642 0110922 20.036044

DLNNCL) (0.61399) (0.14160) (0.18642) (0.53913)

[:0.10753] [:0.21639] [0.59502] [0.06686]

0.109346 -0.078824 0.316399 20126910

(0.59081) (0.13626) (0.17938) (0.51878)

D(LNN(-2)) [ 0.18508] [-0.57849] [1.76384] [0.24463]

0.457308 0.053780 20053130 20349909

] (0.65498) (0.15383) (0.19886) (0.57512)

D(LNK(-1)) [:0.26717] [-0.60841]
[0.69820] [0.35602]

-0.493395 0.167915 0.188404 0538973

D(LNK(-2)) (0.03622) (0.15383) (0.20252) (0.58568)

[:0.73971] [ 1.09155] [0.93032] [0.92024]

-0.035625 0.009320 0.027093 0.041841

c (0.03622) (0.00835) (0.01100) (0.03180)

[:0.98367] [1.11579] [ 2.46387] [1.31573]

Luego de estimar la ecuacion (14) para el mecanismo de correccion de error para las series

en logaritmo no estacionarias se procedié a utilizar la estimacién de cointegracion de

Johansen para mirar si efectivamente hay un relacion de equilibrio entre las variables.

Primero se miro el nivel de significancia del intercepto y la tendencia. Dado a que dieron

significativas se procedi6 a estimar la prueba con intercepto y con tendencia. Dicho lo

anterior procedemos pasa a la prueba de cointegracion de Johansen de rango y el maximo

valor del eigenvalor (Cuadros 10 y 11).

Cuadro 15. Prueba de cointegracion de Johansen — test de rango con la traza

Eigenvalue VTRAZA VALOR Valor de | HO: ECUACIONES
CRITICO p COINTEGRADAS

0.404407 52.66401 63.87610 0.3035 r=0%*

0.323198 31.93608 42.91525 0.3919 r=1

0.261917 16.32101 25.87211 0.4670 r=2

0.099069 4.173076 12.51798 0.7169 r=3

* Significa que Ta hipotesis nula se rechaza al 5% del nivel de significancia.

Fuente: Calculos propios




Cuadro 16. Prueba de cointegracion de Johansen — test de rango con el méximo

eigenvalor

Eigenvalue VTRAZA VALOR Valor de |HO: ECUACIONES
CRITICO p COINTEGRADAS
0.404407 20.72793 32.11832 0.5941 r=0*
0.323198 15.61507 25.82321 0.5791 =1
0.261917 12.14793 19.38704 0.4015 r=2
0.099069 4.173076 12.51798 0.7169 r =3

* Slgnmca que la hIpOteSIS nula se rechaza al 5% del nivel de S|gn|’r|canC|a.

Fuente: Calculos propios

El resultado de cointegracion para la primera y segunda prueba nos da que existe relacion

de equilibrio entre las variables debido a que en la primera , segunda y tercera relacién de

equilibrio nos da probabilidades muy altas y mayores al nivel de significancia .Por lo tanto

se acepta la hipdtesis nula y concluimos existe una relacion de equilibrio entre la tasa de

ganancia , el acervo de capital, el empleo y el valor agregado.

Para mirar como la tasa de ganancia evolucionada a través del tiempo, procedimos hacer

una prueba de impulso respuesta para 10 periodos adelante. En el Anexo 13 pueden

encontrar todas graficas. Esta prueba nos muestra que los choques hoy de las variables

explicativas determinan el comportamiento de la tasa de ganancia en los proximos 10

periodos dado que series retornan a su valor de largo plazo.

Rezponze to Cholesky One S.D. Innovations
ReEp e ILNTG ILNTG Rezpomsa of LNTG1OLNVA ReEaa LN TG NN

Respansaof LNTG i LNK

4
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T T
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Por otro lado podemos decir que existe independencia de los errores (Anexo 14) debido a
que las probabilidades son altas y por lo tanto se concluye que hay ruido blanco, es decir
Media igual cero, varianza constante y no autocorrelaciones. Las pruebas de rigor para los

residuos la pueden encontrar en los anexos finales del trabajo.

37



Conclusiones

Desde la teoria econdémica se puede concluir que la competencia , la acumulacion de
capital, la sustitucion factorial y el desarrollo tecnoldgico hace descender la tasa de
ganancia en el largo plazo y los factores que la contrarrestan son la explotacion relativa del
trabajo, reduccién de precios de las materias primas, la caida del salario y el desarrollo de
capital financiero. La competencia lleva a la acumulacion de capital y a incrementar la
sustitucion factorial. Por eso los autores clasicos hasta Keynes y Kalecki concluyen que la
tasa de ganancia desciende por efectos de acumulacion de capital dentro y por fuera de las
economias Yy la teoria econdmica neoclasica concluye que la productividad marginal tiende

a disminuir por incrementos adicionales de capital o inversion neta.

La mayoria de los resultados empiricos obtenidos por diferentes autores en el ambito
internacional dependen de la teoria econdémica , del método de estimacion y del modelo. La
evidencia empirica tiende a sugerir que la tasa de ganancia ha venido descendiendo en los
ultimos 50 afios, Sin embargo esta tendencia tiene varias rupturas, una de ellas fue en los
inicios de los afios ochenta que muestra la tasa de ganancia ascendiendo pero con profundos
descensos durante los periodos de crisis. Los unicos estudios que evidencia todo lo
contrario de un descenso de la tasa de ganancia son los de Manzanelli y Semmler : El
primero evidencia que la tasa de ganancia ascendio en la Argentina del orden del 28.1% en
promedio durante el periodo de 1993-1996 llegando a su pico maximo del 35% en el
régimen de pos-convertibilidad. Por otro lado Semmler, de acuerdo a su ensayo sobre sus
estudios de monopolio, poder de mercado y deferenciales de tasas de ganancia, nos muestra
que las diferenciales de tasas de ganancia aumentan directamente proporcional con el poder
de mercado, es decir la estructura de mercado influye en el comportamiento de la tasas de

ganancia.

El resultado de la estimacién arrojo un p = 0.059149, lo que quiere decir que la elasticidad
de sustitucion es cercana a 1, esto es, o= 0,9441, lo que indica que en el largo plazo las
firmas pueden sustituir capital por trabajo, o viceversa. Por otro lado, y como se esperaba,

el incremento de las variables explicativas como el acervo de capital, los salarios generan
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caidas de la tasa de ganancia, y por el contrario, el incremento del valor agregado

contrarrestan la caida de la tasa de ganancia.

La tasa de ganancia evidencia un quiebre en el periodo 1993 y la serie de salarios mostro
quiebres para los periodos de 1977,1993 y 1997. Por lo tanto se evidencio, bajo la prueba
de Perron, cambio estructural en la serie. En la prueba Chow se pudo evidenciar que hubo
quiebre estructural en el afio 1997 debido a la politica econdmica y a la crisis que vivio el

pais.

En la prueba de cointegracion podemos decir que aceptamos la hipétesis nula y concluimos
que existe una relacién de equilibrio de largo plazo entre la tasa de ganancia, el acervo de

capital, el empleo y el valor agregado

Dicho lo anterior podemos concluir que la estimacion para Colombia del indice de tasa de
ganancia arroja como resultado un descenso durante el periodo 1970-2013 y una elasticidad
sustitucion factorial que permite sustituir capital por trabajo y aumentar el acervo de capital

con el consecuente efecto sobre la tasa de ganancia.
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ANEXOS

Anexo 1. Estadisticos de raiz unitaria y estacionariedad serie en niveles con intercepto
y tendencia a un alfa del 5%

PP
HO:Tien
e raiz KPSS
ADF:HO:Tiene unitaria H1:Estacio | Valor critico al
raiz unitaria (t) | Alfa5% |Prob | () Alfa 5% |Prob |nariedad 5%
Tasa de ganancia |-1.938138 -3.523623 | 0.6166 |-1.465561 |-3.520787 | 0.8257 | 0.145424 0.146000
Acervo de capital | 2.923040 -3.520787 | 1.0000 |2.923040 |-3-520787 |1 0000 | 0.172386 0.146000
Empleo -1.938209 -3.520787 | 0.6170 |-1.938209 |-3-520787 | 06170 | 0.086741 0.146000
Valor agregado | 0.189143 -3.523623 | 0.9972 |1.085188 |-3-520787 | 0.9999 | 0.121741 0.146000
Ganancia privada | -1.012117 -3.523623 | 0.9311 |-0.194159 |-3-520787 | 0.9911 | 0.170292 0.146000
Elasticidad cap-tr | -2.736410 -1.948886 | 0.0074 |-2.665898 |“1-948886 | 008 | 0.054590 0.146000
Salarios -3.368252 -3.523623 | 0.0699 |-2.566614 | 3520787 | 02967 | 0.051322 0.146000

Anexo 2. Estadisticos de raiz unitaria y estacionariedad serie tasas de crecimiento.

PP
HO:Tiene
ADF:HO:Ti raiz KPSS
ene raiz | Alfa unitaria | Alfa H1:Estacio | Valor critico al
unitaria (t) Prob | (t) Prob nariedad |5%
Tasa de ganancia | -4.571745 -1.949097 | 0.0000 |-4.510693 |-1.949097 | 0.0000 | 0.226554 0.463000
Acervo de capital |-3.385926 -1.949097 | 9.0012 |-3.346264 | 1949097 | 00013 | 0.243906 0.463000
Empleo -6.414912 -2.935001 | 0.0000 |-6.414893 [-2.935001 | 0.0000 | 0.197185 | 0.463000
Valor agregado -3.778687 -2.935001 | 00063 |-3.736702 |"2:935001 | 00070 | 0.148018 0.463000
Ganancia privada | -4.250124 -2.935001 190017 |-2.935001 | 4232979 [p0018  |0.221065 0.463000
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Anexo 3. Estadisticos de raiz unitaria y estacionariedad series en logaritmos.

PP
HO:Tien
ADF:HO:Ti e raiz KPSS
ene raiz unitaria H1:Estaci | Valor critico
unitaria (t) | Alfa Prob (t) Alfa Prob onariedad |al 5%
Tasa de ganancia |-1.415070 -3.523623 0.8415 |-1.067960 |-3.520787 | 0.9225 0.154089 0.146000
Acervo de capital |-0.422786 -3.520787 |0.9834 |-0.786336 |~3-920787 | 0.9588 | 0.133256 0.146000
Empleo -2.128315 3.520787 0.5156 |-2.123748 |-3.520787 | 0.5180 |0.178335 0.146000
Valor agregado -3.167352 -3.523623 0.1052 |-2.945447 |-3.520787 | 0.1594 0.148769 0.146000
Ganancia privada |-3.087378 -3.523623 | 0.1228 |-2.639384 |-3.520787 | 0.2659 | 0.138838 0.146000

Anexo 4. Estadisticos de raiz unitaria y estacionariedad series en diferencias de

logaritmos.
PP
HO:Tiene
ADF:HO:Ti raiz KPSS
ene raiz unitaria H1:Estacio | Valor critico
unitaria (t) |Alfa Prob | (1) Alfa Prob nariedad |al 5%
Tasa de ganancia -4.496393 | -1.949097 |0.0000 |-4.434802 | -1.949097 | 0.0000 0.086675 0.146000
Acervo de capital -4.696553 | "2:935001 00005 | -4.7120918 | “2:935001 | 50004 | 0.148643 0.146000
Empleo -6.431073 | -2.935001 | 0.0000 | -6.431067 | -2.935001 | 0.0000 | 0.056954 0.146000
Valor agregado -3.796192 | -2.935001 | 0.0060 | -3.765905 | -2.935001 | 0.0065 | 0.119715 0.146000
Ganancia privada -4.254076 | -2.935001 |0.0017 | -4.238263 | -2.935001 | 0.0018 0.090007 0.146000
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Anexo 5 Estadisticos de raiz unitaria y estacionariedad series en primeras diferencias.

ADF:HO:Ti
ene raiz
unitaria (t)

Alfa

PP

Prob | (t)

HO:Tiene
raiz
unitaria

Alfa

Prob

KPSS
H1:Estacio
nariedad

al 5%

Tasa de ganancla -4.567980 -3.523623 | 0.0038 |-4.302068 -3.523623 0.0077 0.071310 0.146000
Acervo de capital -3.958337 | 3523623 | 00182 | -4.082022 | "3-523623 | 00134 | 0.187973 0.146000
Empleo -6.559610 -3.523623 0.0000 | -6.558756 | -3.523623 0.0000 0.057637 0.146000
Valor agregado -3.761600 -3.523623 0.0291 | -3.775804 | -3.523623 0.0282 0.129310 0.146000
Ganancia prlvada -4.164370 -3.523623 | 0.0109 -4.160795 | -3.523623 0.0110 0.103486 0.146000
Anexo 6 correlogramas de las series en niveles .
Tasa de ganancia. Acervo de capital
Date: 05124115 Time: 20:54 Date: 05/24/15 Time: 20:55
Sample: 1970 2012 ) :
Included observations: 43 ﬁwimsfd lizzsgl“m{ws 43
Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob sutacorrelation Partial Correlation AC PAC O-Stat Prob
[ s | " |====| 1 0842 0842 32863 0.000 T— —
== g 2 0641 -0.233 52059 0.000 : == S ; 3?52 3322 gg Sig 3333
= [ 3 0446 -0.084 61891 0.000 " = = 3 0618 -0105 78712 0000
o ! ! 4 0276 -0.054 65461 0000 [ === ' i 4 0506 -0.028 91404 0.000
[ =] 1 | 5 0158 0.039 66.727 0.000 [ =] ' | 5 0406 -0.016 99.808 0.000
p po 6 0110 0.106 67.355 0.000 = v 6 0326 0.006 10535 0.000
[ g 7 0078 -0.057 67.884 0.000 =T V| 7 0253 0005 10892 0000
! ' g 8 0.012 -0.183 67.692 0.000 oE 1 | 8 0212 0.033 11140 0.000
[ g 9 -0.095 -0.176 €8.200 0.000 =Y Vo 9 0171 0012 11306 0000
= [ 10 -0.216 -0.108 70.945 0.000 R Vo 10 0135 -0.020 11412 0.000
= g 11 -0.347 -0.141 78.244 0.000 o [ 11 0102 -0.014 11475 0.000
| = 12 -0.460 -0.126 91483 0.000 g [ 12 0.061 -0.055 11498 0.000
= =N 13 -0.481 0.177 10519 0.000 o [ 13 0022 -0.031 11501 0.000
s [ 14 -0.427 -0.097 117.35 0.000 [ o 14 -0.014 -0.018 11503 0.000
s Vg 15 -0.353 0.054 12536 0.000 [ v 15 -0.029 0.048 115.08 0.000
[ | (s 16 -0.243 0.107 13018 0.000 ! ! ' ! 16 -0.031 0.038 11515 0000
g o 1 | 17 -0.152 -0.019 131.89 0.000 ! ! 1 ! 17 -0.033 -0.021 11523 0.000
g v 18 0102 -0.006 13270 0.000 e v 18 -0.039 -0.032 11535 0.000
g o 19 0049 0098 13289 0.000 [ [ 19 -0.041 -0.001 115.49 0.000
o ol 20 0013 -0.067 13291 0000 o [ 20 -0.061 -0.075 11580 0.000
Ganancia Empleo Valor Agregado
Date: 05/2415 Time: 20:57 Date: 0512415 Time: 20:59 te: 05/24115 Time: 21:00
sample: 1970 2012 Sample: 1970 2012 Sirime lor02012
Included observations: 43 Included observations: 43 Included observations: 43
Autocorrelation  Partial Comelation AC  PAC Q-Stat Prob Autocorrelation  Partial Correlation AC  PAC OStat Prob Autocorrelation  Partial Gorrelation AC  PAC QStat Prob
[ ! |3 | 1 0906 0906 37854 0.000 [ ] 1 =3 1 0919 0919 38.914 0.000 [ | | 1 0911 0911 38246 0000
[ — ! ! 2 0812 -0.055 68953 0.000 [ s | | | 2 0.835 -0.060 71852 0.000 [ s ' | 2 0824 0038 70272 0000
[ =) ! ! 30732 0.032 94876 0.000 [ | | | 3 0755 -0.022 99.450 0.000 [ === ' | 3 0745 0.002 97.108 0.000
= ! ! 4 0660 -0002 11652 0.000 [ ] i i 4 0582 0036 12293 0.000 = ' | 4 0669 -0028 11930 0000
= ! ! 5 0591 -0026 13430 0.000 [ s | I I 5 0.626 -0.007 142.90 0.000 == ' I 5 0592 -0.048 13715 0.000
= [ 6 0.525 -0.017 14872 0.000 = o 6 0566 -0.026 159.66 0.000 = o 6 0516 -0.039 15110 0.000
[ s | ! ! 7 0464 -0.015 180.28 0.000 | = | | 7 0503 -0.052 173.27 0.000 = ' i 7 0.449 -0.003 161.93 0.000
[ i | ! ! 8 0407 -0.012 169.44 0.000 I | | 8 0440 0037 18207 0000 [ i | 1 ! 8 0.388 -0.003 170.27 0.000
= [ 9 0355 -0.012 17661 0.000 = o 9 0382 -0.008 192.27 0.000 = vl 9 0335 -0.002 176.64 0.000
= e 100307 -0.012 18212 0.000 = [ 10 0.320 -0.067 198.29 0.000 [ = v 10 0287 0001 18147 0000
=1 [ 11 0263 -0.004 18632 0.000 = Vo 11 0256 0.003 20255 0.000 = o 11 0243 0017 18503 0.000
=]l [ 12 0.220 -0.035 189.33 0.000 = I 12 0.208 0.061 20525 0.000 [ =] [ 12 0.199 0030 18751 0000
=1 [ 13 0173 -0.045 19126 0.000 B o 13 0152 0038 206.73 0.000 NI [ 13 0154 0.043 189.04 0.000
[ [ 14 0124 0052 19220 0.000 R o 12 0403 0005 207.44 0.000 [ [ 14 0111 -0.029 189.87 0.000
[ g 15 0.084 -0.105 19257 0.000 b o 15 0051 0072 207.62 0.000 [l [ 15 0.060 -0.083 190.12 0.000
[ [ 16 0.002 -0.060 19257 0.000 Vo Vo 16 -0.002 0052 207.62 0.000 [ [ 16 0.008 0.053 19012 0.000
[ [ 17 -0.055 -0.045 19270 0.000 vl o 17 0,052 0028 207.81 0.000 [ [ 17 0.041 0.031 19025 0.000
g o 18 -0.100 0005 19357 0.000 vd R 18 -0.102 -0.059 208.61 0.000 rgo v 18 -0.089 -0.042 19086 0.000
g o | | 19 -0.139 -0.01&8 19514 0.000 g | | 19 -0.147 -0.024 210.36 0.000 g ! ! 19 -0.132 -0.020 192.26 0.000
g [ 20 0179 -0.045 19783 0.000 =1 o 20 0190 0043 21338 0000 g [ 20 -0.170 0.024 19470 0.000
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Elasticidad factorial capital-trabajo

Date: 06/08/15 Time: 00:42
Sample: 1970 2012
Included observations: 42

Date: 06/08/15 Time: 0044
Sample: 1970 2012
Included observations: 42

Salarios

Autocorrelation  Partial Gorrelation AC PAC Q-Stat Prob . . .
Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Proo
L — L s— 1 0662 0662 20205 0.000
P = 2 0336 -0.183 25530 0.000 1  — 1  — | 1 0.3249 0.349 55043 o019
1 | /e 3 -0.025 -0.307 25559 0.000 ! p ! ! g ! 2 0.054 -0.078 5. 6365 0.060
' I =] 4 -0.050 0.308 256585 0.000 ! ' ! ! 3 -0.040 -0.038 57122 0126
3 7| Eaa e S o = =l 2 pais gaum cress gows
[ = = 6 -0.109 -0.398 26.376 0.000 - -o- -
1= =K 7 -0.186 0125 28.242 0.000 e ! ! 5 0175 -0.015 15649 0.016
= = 8 -0.341 -0.219 34658 0.000 II: ! II: ' ¥ 0245 -0247 18.809 0.009
= = 9 -0326 -0133 407198 0000 g 'q 8 -0.201 -0.155 21.007 0.007
=N PR | el o RiE 00 e, = L8 9137 9z2¢ zzos3 oooe
= = 11 -0.145 -0.083 46.655 0.000 =T = 11 D.084 -0.134 22602 0.020
1 I 1 ! 12 -0.039 -0.003 46749 0000 N = o 1 12 o 140 707094 237810 0.022
1 I LI = ) 13 0060 0.182 46979 0000 ' = [ | [ 13 0.127 707134 247837 0.024
= [ =il 14 0192 0108 49449 0.000 P =T cod 14 0129 -00B1 25928 0026
= 'g 15 0233 -0.108 53.207 0.000 ! ' = 15 -0.0710 -0.203 25935 0.039
=T [ 16 0254 0.067 57.841 0.000 b . . 16 0074 O0D1> S8 A58 0050
= ' ' 17 0.142 -0.064 59.338 0.000 =T I 417 0.138 0.061 27.740 0.048
: ] : : : 18 0.090 -0.042 59.965 0.000 ' i oo ' 18 0.008 -0.105 27 744 0066
LR . P , ;E ggg? EE?; Eg;g; EEEE [ = R [ == I 19 -0.136 -0.181 29.221 0.063
' O ' ' o ' 20 -0.080 -0.07S5 29758 0074
Date: 05/24/15 Time: 21:19
Sample: 1970 2012
Date: 052415 Time: 2445 Included obsernvations: 42
Sample: 1970 2012 .
Inclugedﬂhsewatiﬂns 42 Autocorrelation Partial Correlation AC PAC  Q-Stat Prob
Autocorrelation  Partial Correlation AC  PAC O-Stat Prob o [ 1 0256 0256 29581 0.085
! ! g 2 0013 -0.084 29653 0227
[ ] [ ] 1 0275 0275 3.4060 0.065 Lopo o 3 0.050 0.080 3.0825 0.379
[ g o 2 -0.091 -0.180 3.7888 0.150 g [ = 4 -0.087 -0.133 34472 0488
L b 3 -0.082 -0.003 4.1050 0.250 = N 5 -0.170 -0.113 48824 0.430
g o g 4 -0.142 -0.146 5.0807 0.279
= =l & Door D178 reer6 0178 o Copo 6 0.035 0.107 4.9457 0551
) DR 6 0020 0419 76789 0263 L [ 7 0277 0.264 8.9920 0253
[ | = 7 0356 0300 14367 0045 LI [ 8 0.205 0101 11.283 0.188
[ g 8 0258 0.083 17987 0.021 ! ! [ 9 0.031 -0.071 11.339 0.253
[ | [ | 9 0128 0098 18.906 0.028 g ! ! 10 0.064 0027 11574 0315
! ! ! ! 10 0.049 0.021 19.044 0.040 | | | | 11 -0.032 -0.028 11.636 0392
‘g ‘g 11 -0.146 -0.085 20316 0.041 | s 12 -0.472 -0.431 25378 0.013
 m— = 12 -0.568 -0.489 40.209 0.000 | | =1 13 -0.087 0189 25856 0.018
1 1 i ! 4
H = 130116 0222 41071 0.000 =) Cpo 14 0149 0073 27.325 0.017
L ! ! 14 0184 0005 43317 0.000 \ \ d 15 -0.028 -0.115 27.330 D0.026
! ! g ! 15 0022 -0.194 43351 0.000 T e . .
Vb g 16 0016 0099 43359 0000 T = 16 -0.044 0132 27516 0036
[ g 17 0070 -0.123 43731 0.000 ! ! g o 17 -0.027 -0.166 27.568 0.050
g g o 18 -0.108 -0.119 44.637 0.000 g [ 18 -0.143 -0.078 29139 0.047
= (= 19 -0.250 0200 49.640 0.000 [ g 19 -0.222 0.087 33086 0.023
g L 20 0119 0058 50838 0.000 = I 20 -0.164 -0.030 35346 0.013
Date: 0512415 Time: 21:16
Sample: 1970 2012 Date: 0512415 Time: 21:17
Included opservations: 42 Sample: 1970 2012 Date: 05124115 Time: 21:18
Included obsenvations: 42 Sample 1970 2012
- Included 150 42
Autocorrelation  Partial Correlation AC  PAC QStat Prob —— = e oom Prog  ncluse
= = 1 0370 0370 61712 0013 Autac Partial Correlation AC  PAC Q-Stal Prob
N N 1-0.034 -0.034 0.0513 0.821
e g ggagg 332; giggg gggg LA LoE 2 0134 0133 08850 0642 = =] 1 0482 0482 10461 0001
N [N 3 -0.042 0.034 0.9702 0.808 =T o 2 0198 -0.044 12277 0.002
= g 4 0160 -0.116 8.4007 0.078 od g 4 0104 0126 14923 0828 v = 3 -0.001 -0.104 12277 0006
[ [ 50102 0.014 8.9249 0.112 = = 5 0258 0253 48055 0440 [¥=1 = 4 0156 -0.141 13.460 0009
I I i i 6 -0.108 -0.069 9.5249 0.146 b b 5 0064 0080 50145 0542 = ' ' 5 -0.110 0.054 14064 0.015
' ' ! ! 7 -0.036 0.007 95951 0.213 od v 7 0427 D081 58620 0556 ' ' (= 6 0.018 0110 14082 0.029
tpe e 8 0034 0040 8.6578 0290 ' [ 8 0044 0010 59556 0651 v v 7 0057 -0.009 14262 0.047
) [ 9 0.009 -0.040 9.6627 0.378 ; v g o 8 -0.007 -0.114 14255 0.075
I I 10 0.072 0113 9.9647 0444 : j: : j: 13 33;2 Sgi? 359;12 g;ﬁ [ ] g 9 0.066 -0.055 14498 0.106
= Il [¥= Il 11 -0.214 -0185 12,697 0314 g = 11 0180 -0179 12264 0344 ' ' vpe 10 -0.035 0.086 14.569 0.149
= 1= 12 -0.320 -0.214 19.024 0.088 o o 12 0087 -0038 12735 0389 'go 1 gt 11 -0.092 -0.085 15076 0.179
| | [ = 13 -0.064 0159 19.282 0.115 | 1 LR 43 0.006 0097 12737 0468 :l: : :l: : 12 -0.206 -0227 17.694 0125
o [ I 14 0019 -0.045 19306 0.154 K =1 14 0111 0203 13544 0484 e C B 13 3322 3333 13?33 Sl?é
=N [ 15 0143 0.086 20715 0.146 N I 15 0114 -0.094 14.427 0493 Vo vg 15 0.010 0088 18716 0.227
o g 16 0.057 -0.134 20943 0.181 o g 16 0.087 -0.074 14.969 0.527 =T LR 16 0185 0130 21144 0173
= = 17 0163 0171 22009 0.152 o =K 17 0.018 0.155 14.992 0.596 =" Vb 17 0205 0049 24251 0113
o [ I 18 0.099 -0.085 23661 0.166 1= (= 18 -0.226 -0.270 18.912 0.397 o Vo 18 0073 -0025 24651 0135
[ [ I 19 0.029 -0.052 23729 0207 g g 19 -0.056 -0.098 19.162 0.446 v o 19 -0.005 -0022 24654 0172
o L) 20 0.023 0.023 23772 0252 g [ 20 -0.060 -0.093 19.468 0.402 [ =l 20 -0.105 -0125 25582 0.180
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Anexo 7 graficas de deteccion de cambio
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Anexo 8 estimaciones para detectar cam

Dependent Variable: TG

Method: Least Squares with Breaks

Date: 05/25/15 Time: 02:21

Sample: 1970 2012

Included observations: 43

Break type: Bai-Perron tests of 1 to M globally determined breaks

Break selection: Unweighted max-F (UDmax), Trimming 0.15, Max. breaks

5, Sig. level 0.05
Breaks: 1994, 2000

HAC standard errors & covariance (Quadratic-Spectral kernel, Andrews

estructural.
]
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bio estructural (Pruebas) .

Chow BreakpontTest 1904
Nl Hypathesis: o breaks at speciied Dreakoaints
Varing regressors: Al quation vanles

bandwidth) g
Allow heterogeneous error distributions across breaks E l 8 | 19]0 EUWE
Variable Coeflicient Std. Error t-Statistic Prob. qua |Un amp e
1970 -1993 — 24 obs
c 0.292950 0.008358 47 01663 0.0000
19941999 — © oo RE LGAT  Pron 33 00023
\ Ly |
< 0.487626 0016166 3016382 o
2000 2012 13000 Lopiehoodrao 2284138 Proo Chi-bouarely) 00003
c 0.215638 0.003535 8927744 0.0000 ] - .
p— T/ [ DA o Chidouaretd) 00003
Adjusted R-squared 0.616054 S.D. dependentvar 0.069054
S.E. of regression 0.042788 Akaike info criterion -3.397883
Sum squared resid 0.073234 Schwarz criterion -32.275009
Log likelihood 76.05449 Hannan-CQuinn criter. -3.352571
F-statistic 24.695232 Durbin-Watson stat 0.787437

Prob(F-statistic) 0.000000

Chow Breakpoint Test 1977

Mull Hypothesis: Mo breaks at specified breakpoints
Varying regressars: All equation variables

Equation Sample: 1970 2012

Chow Breakpoint Test 1993
Null Hypothesis: No breaks at speciisd breakpoints
Varying regressors: Al equation variables

F-statistic 19.92624 Prob. F(1.41)
Log likelihood ratio 17.03195 Prob. Chi-Square(1)
Wald Statistic 18.92624 Prob. Chi-Square(1)

Equation Sample; 1970 2012
0.0001  Fsiasc Y870 Prb.F1d) 00000
0.0000  Loglkelinoodraic 5054925 Prod.ChisSouare(1) 00000
0.0000  yalg Safstc 019370 Prob.ChisSquaret) 00000
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Chow Breakpoint Test: 1997

Mull Hypothesis: Mo breaks at specified breakpoints
Varying regressors: All equation variables

Equation Sample: 1970 2012

F-statistic 40 41765 Prob. F{1,41) 0.0000
Laog likelihood ratio 20 49886 Prob. Chi-Square(1) 0.0000
Wald Statistic 40 41765 Prob. Chi-Square(1) 0.0000

Anexo 9 Prueba de cambio estructural para la tasa de ganancia
Unit Root with Break Test on TG

rHull Hypothesis: TG has a unit root
Trend Specification: Trend and intercept
Break Specification: Trend and intercept
Break Type: Innovational outlier

Break Drate: 1993
Break Selection: Minimize Dickey-Fuller t-statistic

Lag Length: 1 (Automatic - based on Schwarz information criterion,

maxlag=9})

t-Statistic Prob.*
Avugmented Dickey-Fuller test statistic -65.159705 = 0.01
Test critical values: 124 level 5719131
5% lewvel -5 175710
10% level -4 893950
*Wogelsang (19932) asymptotic one-sided p-values.
Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Wariable: TS
Method: Least Squares
Crate: O5/25/M15 Time: 12:02
Sample (adjusted): 1972 2012
Included observations: 41 after adjustmeants
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Frob
TS(-1) 0.32375511 0101283 2703890 o.0007F
DT G-"1)3) 0.426782 0117129 3. T28T54 o.0007F
= 0.255010 0.042599 5.9862328 00000
TREMD -0.0009565 0.0007a93 -1.218656 0.2214
IMNCPTBREAR 0109275 0021742 5.025954 0.0000
TREMNDBREARK -0.008338 0.00177F7F -5 255958 00000
BREAKLHLUIM -0.0748132 0.027661 -2 F04617T O.0106
R-sguared 0920568 Mean dependent var 0381535
Adjusted R-squared 0905551 =.0D. dependent var 00705032
S E. of regression O.0z21552 Akaike info criterion -4 G282413
Sum squared resid 0.015793 Schwarz criterion -4 2359852
Log likelihood 1029895 Hannan-Quinn criter. -4 575878
F-statistic 65 67341 Durbin-Watson stat 2. 060629
Prob(F-statistic) 0. 000000
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Anexo 10 Prueba de cambio estructural para la tasa de ganancia (Perron)

Unit Root with Break Test on DIFETG

Mull Hypothesis: DIFETG has a unit root
Trend Specification: Intercept anly
Break Specification: Intercept only
Break Type: Innovational outlier

Break Date: 1996
Break Selection: Minimize Dickey-Fuller t-statistic
Lag Length: 1 {Automatic - based on Schwarz information criterion,

maxlag=9)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.690977 =0.01
Test critical values: 1% level -4.949133
5% level -4.4436449
10% level -4 193627

*Wogelsang (1993) asymptotic one-sided p-values.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: DIFETG

Method: Least Squares

Date: 05/25M5 Time: 13:.07

Sample (adjusted): 1973 2012

Included observations: 40 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DIFETG(-1) -0.119934 0196791 -0.609448 0.5462
C{DIFETG{-1)) 0430563 01661449 2581432 0.0138

C 0.002590 0.005766 0.449103 0.6561
INCPTEREAK -0.022642 0.009529 -2 376078 0.0231
BREAKDUM 0071294 0.032278 2208719 0.0338
R-squared 0.316012 Mean dependentvar -0.004523
Adjusted R-sguared 0237842 3.0D. dependentvar 0.031535
S.E. of regression 0027530  Akaike info criterion -4 230600
Sum squared resid 0.026527 Schwarz criterion -4.019491
Log likelihood 89.61201 Hannan-Cluinn criter. -4.154270
F-statistic 4042627 Durbin-Watson stat 2167931

Prob(F-statistic) 0.008473




Anexo 11. Estimaciones del modelo econométrico.

Dependent Variable: CTG
Method: Least Squares

Date: 061015 Time: 09:39
Sample (adjusted) 1971 2012
Included observations: 42 after adjustments

Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.002904 0.0085149 0.340846 0.7351

ELK 9. 88E-05 0.001985 0.049796 0.9606

Ccw -0.027410 0.066101 -0.414665 0.6808

CK -0.862209 0052425  -18.35391 0.0000

CVA 0.941397 0176530 5332798 0.0000

R-squared 0.8919848 WMean dependentvar -0.010780

Adjusted R-squared 0.8911183 S.0D. dependentvar 0.076415

S.E. of regression 0.022773 Akaike info criterion -4 615107

Sum squared resid 0.019189 Schwarz criterion -4 408241

Log likelihood 101.9172  Hannan-Cuinn criter. -4 539282

F-statistic 106.1553  Durbin-Watson stat 1.714592
Prob(F-statistic) 0.000000

Anexo 12. Estimaciones del segundo modelo econométrico.

Dependent Variable: CTG
Method: Least Squares

Date: 06M0M5 Time: 17:09
Sample (adjusted): 1971 2012
Included observations: 42 after adjustments

Yariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.002472 0.008877 0273468 07822

CK -0.89558477 0051762  -18.51698 0.0000

CVA 0.918445 0174766 5255268 0.0000

CH 0.029337 01517949 0193265 0.8478

R-squared 0.8919541 Mean dependentvar -0.010780

Adjusted R-sgquared 0913189 S5.D. dependentwvar 0.076415

S.E. of regression 0.022515 Akaike info criterion -4 658809

Sum squared resid 0.019263 Schwarz criterion -4.493417

Log likelihood 101.8371  Hannan-Cuinn criter. -4 598250

F-statistic 144 7639 Durbin-Watson stat 1.692975
Prob(F-statistic) 0.000000
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Anexo 12. Estimacion del modelo econométrico de cointegracion .

Dependent Variable: LMTG
Method: Least Squares
Date: 05/26M15 Time: 15:38
Sample: 1970 2012
Included observations: 43

Wariable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

LMWA 0.923905 0132223 6.8987475 0.0000

LM 0.072562 0154862 0468561 0.6420

LMK -1.067178 0.034163  -31.237898 0.0000

C 0136197 0996388 0.136691 0.8920

R-squared 0874362 Mean dependentwvar -0.977253

Adjusted R-squared 0872339 S5.D. dependentvar 0.190500

S.E. ofregression 0.031654 Akaike info criterion -3.979476

Sum squared resid 0.039078 Schwarz criterion -3.815643

Log likelihood 3955873 Hannan-Cuinn criter. -3.918060

F-statistic 494 0508 Durbin-\Watson stat 0465673
Prob(F-statistic) 0.000000

Anexo 13. Impulso respuesta de las series cointegradas .

Response of LNT G 0 UNTS

Responze of UNTS to LNVA

Responze of LNTE to LNN

Responze of LNTS 10 LNK

1z 12 12
oz /\__i——i oz ez
o o1 o1
o0 o0
o4 o4
12 3 4+ 5 8 7 8 ® W 1= 12 3 4+ s s 7 8 ® 1w 1 2 2 4+ 5 8 7 2 ® W
Response of LNVATOLNTG Response OTLNVA D LNVA RespOnse OTLNVA 0 LNN Response OTLNVATO LNK
024 024 024 | 024 |
ozt ozt oze oze
015 15| 015 | 015 |
o1z 1z o1z o1z
ooz ooz ooz ooz
04 04 04 04
000 000 000 000
12 3 4 5 8 7 = ® W 12 3 4 s & 7 = = 1M 1z 3 4+ s s 7 = ® w0 1 2 2 4+ 5 8 7 2 ® W
Response of LNN 0 LWNTG Response oTLNN To LWVA Response oTLNN 0 LNN Response of LNN 0 LNK
oz oz oz oz
o0 o0
1z 3 4 s & 7T &8 3 1 1z 3 4 s & 7T & s 1 1z 3 4 s & 7T &8 3 1 1z 3 4 s & 7T &8 3 1
Responze oTLNK IO LWNTG Response OTLNK B LNVA Responze oTLNK 0 LWN Response 0T LMK B LNK
o= o= £ £
24 /x 24 24 —
0 0
04 04 -0a -0a
B — — —
12 3 4 5 & 7 8 3 10 1z 4 5 & 7T & 3 10 12 3 4 5 & 7 8 3 10 1=z 4 5 & 7 8 3 10
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Anexo 14. Prueba de Ruido Blanco .

VEC Residual Portmanteau Tests for Autocorrelations
Mull Hypothesis: no residual autocorrelations up to lag h
Date: 05/26M5 Time: 19:26

Sample: 1970 2012

Included cbservations: 40

Lags Q-Stat Prob. Adj Q-Stat Prob. df
1 1.093256 MNAF 1.121288 MNAF MA*
2 4155380 MNA* 4. 344577 MNA* MA*
3 18.82030 0.903286 20.19855 0.8571 28
4 27.83597 0.9727 30.21595 0.9436 44
5 47.28836 0.8834 52.44726 0.7451 G0
5] 57.88418 0.9395 54.91293 0.8139 TG
7 73.24040 0.9251 83.52653 0.7242 92
g 86.27449 0.9388 99.81914 0.7004 108
2] 98.42237 0.9562 115.4938 0.6951 124
10 109.8855 0.9718 1307781 0.6997 140
11 122.2747 0.9788 147.8666 0.G6G7 156
12 145.6956 0.9280 181.3250 0.2981 172

*The test is valid only for lags larger than the VAR lag order.
df is degrees of freedom for (approximate) chi-square distribution

Anexo 14. Elasticidad de sustitucion CES.

7.2253

. 000089156

1. Err.

172.7469 . . . .
. 0059149 .48e-06 189, 97 . 000 . 0059119
0701003 . 048654 .44 157 -. 028233

Tt

nlcom (1/(1 + _b[/rho]))

nl_1: 1/(1 + _b[/rhol)
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Anexo 15. Correlogramas de los residuos .

Autocorrelations with 2 Std Err. Bounds
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Anexo 16. Prueba de normalidad para los residuos .

WEC Residual Mormality Tests

Orthogonalization: Cholesky (Lutkepohl)

Mull Hypothesis: residuals are multivariate normal
Crate: 06/01/M15 Time: 20:49

Sample: 1970 2012

Included observations: 40

Componeant Skewness Chi-sq of Prob.
1 01FTFTE6 0210672 1 0.6462
2 0178244 0.211807 1 0.6454
2 -0.075316 0037817 1 0.g2458
4 0167526 0187101 1 0.6653
Joint 0.647396 4 0.957F7F
Componeant Kurnosis Chi-sq of Prob.
1 2863749 0.020941 1 0.82604
2 2428359 0.544623 1 0.4605
3 2695140 0. 154900 1 0.6939
4 2431744 05328192 1 0.4632
Joint 1.268655 4 0.82667
Component Jarque-Bera df Prob.
1 0.241513 2 0.5862
2 0.7564320 2 0.6851
3 0.192716 2 0.9081
4 0. 7252093 2 0.56958
Joint 1.916052 8 0.9335
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Anexo 15. Pruebas para autocorrelacion .

VEC Residual Serial Correlation LM T...
Mull Hypothesis: no serial correlation ..

Date: 06/01M15 Time: 20:52

Sample: 1970 2012
Included observations: 40

Lags LM-Stat Prob
1 9.441935 0.8941
2 9.722245 0.8807
3 14 91618 0.5308
4 8.341086 0.9381
5 2215587 0.1382
5] 1294508 06768
7 17. 76569 0.3378
g A17.01944 0.32843
9 13.01352 06718
10 17.09828 0.3793
11 19.67783 0.2351
12 36.39741 0.0025

Probs from chi-square with 16 df.

Anexo 16. Prueba de Heterocedasticidad de los residuos .

VEC Residual Heteroskedasticity Tests: Mo Cross Terms (only levels and squares)
Date: 06/01M15 Time: 20:55
Sample: 1970 2012
Included observations: 40

Joint test:

Chi-sq df Prob.

187.6912 180 0.3319
Individual compaonents:
Dependent R-squared F(18,21) Prob. Chi-sq(18) Prob.
res1*res 0.311388 0.527564 0.9124 12 45554 0.8228
res2*res? 0.453395 09677149 05237 18.13578 0.4467
res3*resl 0.370048 0.685325 0.7891 1480191 0.6755
resd*resd 0.333050 0582589 0.8745 13.321949 07721
res2*res 0416118 0.831453 0.6511 16.64471 0.5476
res3*res 0.339227 0.598942 0.8620 13.56908 0.7567
res3*res2 0.402530 0786011 0.6947 16.101149 0.5855
resd*res 0.372461 0.692447 07826 14 89843 0.6689
resd*res? 0428685 0.875404 0.6091 17.14738 0.5130
resdres3 0.383365 0725324 0.7524 15.33462 0.6389
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Anexo 17. Correlogramas

Date: 06/09/M15 Time: 22:09
Sample: 1970 2012
Included observations: 41
Q-statistic probabilities adjusted for 1 ARMA term

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob®
1 1 1 1 1 0015 0015 0.0103
L 1 L 1 2 -0.021 -0.021 0.05432 0.816
1 1 1 1 3 -0.007 -0.006 0.0565 0.972
O 1 1 O 1 4 -0.144 -0.145 1.0437 0.791
1 1 1 1 5 -0.021 -0.018 1.0658 0.900
O 1 1O 1 6 -0.103 -0.115 1.5980 0.901
= 1 [ 1 7 -0.224 -0.232 41902 0.651
o 1 1O 1 g -0.066 -0.107 44200 0.730
o 1 1 9 0196 0176 B6.5278 0.588
O 1 [ - 1 10 -0.122 -0.188 7.3749 0.598
[ = 1 | — 1 11 -0187 -0.297 94391 0.491
g 1 1 12 0.055 0.001 96240 0.564
g 1 1 13 0074 0078 99647 0.619
L LI 1 14 0.085 -0.076 10440 0.658
LI 1O 1 15 0.0322 -0.084 10510 0.724
[N 1 1 1 16 -0.062 -0.005 “10.781 0.768
L 1 L 1 17 -0.061 -0.159 -11.055 0.8086
1 1 [ 1 18 0,024 -0.200 11.100 0.851
[ = 1 1 1 19 -0173 -0.206 13.508 0.761
O 1 1O 1 20 -0.119 -0.102 14689 0.742

*Probabilities may not be valid for this equation specification.

Anexo 18. Histograma de los residuos .

14

SiliE)

Series: Residuals

Sample 1972 2012
Cbservations 41

Mean -8.13e-15
Median -0.000588
Maximum  0.058938
Minimum  -0.048188
Std. Dev. 0.021589
Skewness  0.240121
Kurtosis 32773

Jargue-Bers 0923837

Probakility

0.630137
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