UNABORDAJE AL CICLO
ECONOMICO EN KALECKI DESDE
LA DEMANDA SEMI-AUTONOMA

Por Florencia Medici!

Introduccion

En la obra de Kalecki se encuentran algunos de los resultados mas difundidos de
las teorias keynesianas. El autor reconoci la insuficiencia de demanda efectiva como
el principal problema del sistema capitalista y se propuso demostrar como los gas-
tos de los capitalistas (consumo e inversion) determinan el nivel de produccion.

Siguiendo a Rosa Luxemburgo, Tugan-Baranovski y al propio Karl Marx, e
influenciado por la Gran Depresion de los afios treinta, Kalecki reconocié que
las crisis son una consecuencia del funcionamiento mismo del sistema capitalis-
ta debido a que la oferta no crea su propia demanda e hizo asi a un lado uno de
los pilares fundamentales de la economia hasta ese momento: la Ley de Say.

Lejano a las ideas del mainstream, Kalecki se cuestiond tempranamente acer-
ca de los determinantes de la demanda. Si bien Marx centr su atencion en las
condiciones de reproduccién de la mercancia, Kalecki retomé los problemas de
realizacién donde Marx los habia dejado: “El cardcter general de la metamorfo-
sis de las mercancias -que lleva implicita tanto la disociacion de la compra y la
venta como su unidad-, lejos de excluir la posibilidad de que el mercado se halle
abarrotado de mercancias en general, conlleva inherente, por el contrario, esa
posibilidad” [Marx 1956, p.41]. A diferencia de Marx, Kalecki avanzo sobre los
problemas de realizacion, pues no sélo rechazé la Ley de Say sino que busco
mostrar que es la inversion la que determina el ahorro.

Sin embargo, fue necesario que la critica saliera desde uno de los principales
centros econdmicos de la mano de Keynes para que tomara fuerza suficiente
como para causar una revolucién en la teorfa econdmica bajo el rétulo “proble-
mas de la demanda efectiva”.

Asimismo, Kalecki critic6 a Tugan-Baranovski por hacer a un lado cualquier
problema de demanda efectiva. Para este ultimo autor, la inversiéon —siempre
que se encuentre en el nivel adecuado- garantiza que la produccién pueda com-
prarse. La critica de Kalecki se fundé en el reconocimiento que el sistema capi-
talista se caracteriza por poseer un potencial intrinseco de crecimiento econd-
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mico que se manifiesta de manera inestable e irregular dado que “el capitalismo
contemporaneo verdaderamente ha colocado en el primer plano su concepcion
de la indole paraddjica y absurda de los ‘sistemas antagénicos’ cuya principal
tarea no es precisamente abastecer a las necesidades humanas” [Kalecki 1984
(1967), p. 176].

Por consiguiente, el objetivo del presente trabajo es analizar el rol de la ins-
tancia efectiva -y en particular la demanda semi-auténoma- en la fijacién del
piso y el techo del ciclo en Kalecki; pues el rol de la demanda quedé muchas
veces diluido en la busqueda de una caracterizacion mas rigurosa de la dindmica
ciclica y su estabilidad. Los gastos semi-auténomos no son variables que pue-
dan ser captadas por explicaciones netamente econémicas, pues también depen-
den de factores institucionales y tecnoldgicos. No es el propdsito de este trabajo
hacer una revision de la teoria del ciclo, por lo cual se introducird sélo como
escenario para el andlisis de la demanda.

El trabajo se estructura en tres partes. En la primera seccidn se desarrolla un
modelo simplificado del ciclo y la tendencia, en el cual se presentan las princi-
pales caracteristicas de la dindmica econdmica kaleckiana. En la siguiente sec-
cion se expone el mecanismo automadtico del ciclo, aqui la oferta pone un limite
al crecimiento de corto plazo. El objetivo de esta seccidn es introducir el cues-
tionamiento sobre el papel de la demanda en la fijacion del techo y el piso del
ciclo. Una vez que la demanda semi-auténoma es introducida en el andlisis, en
el dltimo apartado se analizan las causas por las cuales la restricciéon de deman-
da impone un limite a las oscilaciones ciclicas antes de que las restricciones de
oferta comiencen a operar. El trabajo finaliza con algunas breves reflexiones.

1. Un modelo de crecimiento con gastos semi-auténomos

En esta seccién se pretende representar la dindmica econémica en Kalecki
mediante un sistema simplificado de ecuaciones (i.e. el sector externo y publico
estan equilibrados). Para comenzar se supone que el tiempo de produccion es
suficientemente corto. Se tiene:

Y=C+I=C+C, +I [1]
Y=W+P=wY+P (2]

donde Y es el ingreso nacional; I es la inversion; C, y C_ es el consumo de los
capitalistas y los asalariados, respectivamente; W es la masa salarial y P los
beneficios agregados. La participacion de los salarios en el ingreso nacional se

denomina @, i.e.. (y= W/YZ(I—P/Y)

2 Se considera que la distribucién del ingreso es determinada exégenamente. “[N]o es posible
hacer ninguna afirmacién a priori sobre la tendencia a largo plazo de la participacion de los
salarios en el ingreso” [Kalecki 1984 (1971), p. 80]
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Aunque es posible que experimente cambios importantes en el largo plazo, se
toma como parametro en el andlisis 2.
Si suponemos que los asalariados no ahorran, entonces : CW: W=wY

Y=C +@Y+I [3]
P=I+C,=Y+[AP+A] con A<l [4]

La ecuacion [4] expresa que parte del consumo de los capitalistas depende del
nivel de ganancias y lo restante es un consumo semi-auténomo (1) determinado
por las condiciones sociales y econémicas pasadas.

El sentido comun interpretaria a las ganancias como la variable indepen-
diente y a la inversion (I) y al consumo como dependientes en la ecuacion [4],
siendo que una parte de las ganancias se destina al consumo y lo restante a la
inversion. Por el contrario, para Kalecki no tiene el sentido dado por la inter-
pretacion basada en el comportamiento individual, pues en el agregado estas
relaciones se invierten. Esto significa que las ganancias y el nivel de actividad
en un periodo del tiempo estdn determinadas por las decisiones de inversion y
consumo pasadas: “[L]os capitalistas pueden decidir invertir y consumir mas
en un periodo dado de tiempo que en el anterior, pero no pueden decidir el
ganar mds” [Kalecki 1984 (1954), pp. 94-5]. Lo anterior se observa con mas
claridad considerando que los procesos de produccion llevan tiempo y re-ex-
presando [4] como:

1+4,
P = ﬁ: m(l+A4) con m>1 (5]

t

Si las decisiones de invertir y consumir de los capitalistas determinan sus
ganancias, el primer paso para analizar la dindmica econdmica consiste en for-
mular una funcidn de inversion. Para ello, se define la tasa estandar de beneficio
() como la inversa del coeficiente de repago en el cual se recupera el capital
invertido. A su vez, I(Tt), es el nivel de inversion necesario para alcanzar la tasa
estandar de beneficio y se determina en funcion de las variaciones de las ganan-
cias durante el periodo de produccién (nAIl) * y de los beneficios provenientes
del incremento de la productividad resultado del progreso técnico (3P )*:

AP 40P
I(m),= i con n<ly O,n pardmetros  [6]
T

3 El pardmetro n se explica por la existencia de capacidad productiva ociosa.
4 El término SP representa el “stimulus to investment due to higher productivity of labour in the
new plant enabling them capture profits from old equipment” [Kalecki 1968, p. 269]
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Finalmente, las decisiones de inversion se representan con la siguiente ecua-

cion:
D=eS+r((x), -1 )+B,

conne<lyr>1 [7]

Las decisiones de inversién (D)) dependen positivamente de: 1) el ahorro bru-
to de las empresas (£) -que es una fraccién del ahorro total de la economia
(E=eS)-; 2) del estimulo directo del empresario innovador (B)) que se repre-
senta por una variable semi-auténoma (i.e. las ganancias extraordinarias obte-
nidas por incorporar una nueva técnica antes de su difusién); y 3) de la diferen-
cia entre la inversion necesaria para alcanzar la tasa estindar de ganancias (I(A ))
y la inversion realizada en el periodo actual. Esto significa que el empresario
estd ganando proporcionalmente mas dado un aumento proporcional de la in-
version si I(A )>1°. El pardmetro r mide la intensidad de reacci6n del empresa-
rio por esta diferencia.

Reemplazando [5]-[6] en [7], considerando que las decisiones de inversion
del periodo actual se corresponden a la inversion en un periodo posterior 7+,
0 a partir de la igualdad entre ahorro e inversion ex-post (S=I), obtenemos la
ecuacion [8] :

I, =al +bAl+A,+B, (8]
Aqui a=(e-r)+(r/m) onm <1 yb=(r/m) nm
En la funcién de inversién obtenida aparecen explicitamente los gastos semi-
auténomos correspondientes al consumo capitalista y a la actividad innovado-
ra. Simplificando, se reemplaza el tercer término del lado derecho de la ecua-

cion [8] por A’

L., =al +bAl+A4’ +B, [8°]

Se llega asi a una funcién de inversién. Las decisiones de inversién en el

3 Esto no debe interpretarse como que el ahorro determina la inversion. El ahorro de las empre-
sas (Et) son los fondos propios derivados de las ganancias corrientes “que permite a las empre-
sas emprender nuevas inversiones sin toparse con obstaculos que representan una limitacion
del mercado de capitales” [Kalecki 1956 (1954), p.94]. Por consiguiente, es un indicador fi-
nanciero, pues a mayor financiamiento externo (apalancamiento), la empresa debera afrontar
un riesgo creciente, repercutiendo negativamente en las decisiones de inversion.

¢Con =0y n=1, el nivel de inversi6n I(7) implica:/=(7)= AP/(P/K) ©(AK(nV/K )/(AP/P) =£ p=1
7 Sobre este supuesto, ver Kalecki (1968), pp. 270-1. ’
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presente periodo dependen positivamente del nivel de inversién actual (que re-
fleja el nivel de actividad presente) y de la variacién de ese nivel. Asimismo, el
consumo capitalista (A’) y el gasto en innovacién (B)) también tienen una in-
fluencia positiva sobre las decisiones de inversién, aunque son variables que
cambian lentamente en el tiempo.

Una vez obtenida la funcién de inversién, veamos que el consumo y la inver-
sion de los capitalistas en conjunto con las condiciones sociales, politicas y
econdmicas determinan el producto agregado. Con [3], [4] y [8’] se obtiene [ver

el Apéndice 1]: alﬁe"‘bAlHe"‘A ,,t +Bt

(1~0) (1-1) o

Este supermultiplicador expresa, por un lado, un efecto multiplicador por el
cual los gastos de inversién inducen mayor consumo por las sucesivas rondas de
transacciones a través del flujo circular del ingreso. Por otro lado, [9] contiene
un efecto acelerador que refleja la relacion positiva entre el consumo semi-
auténomo de los capitalistas y los gastos en innovacion sobre el crecimiento de
largo plazo, mediando por la influencia de estos tltimos sobre los beneficios y
la inversion.

El acelerador, por consiguiente, es la piedra angular de la teoria del creci-
miento basada en la demanda. En palabras del propio Kalecki, “The first rela-
tion [el multiplicador] does not involve now particularly intricate question. The
second [el acelerador], to my mind, remains the central piece de résistance of
economics” [Kalecki 1968, p. 263].

Notese, ademds, que cambios en los parametros modifican el supermultipli-
cador y alteran la tendencia. Por ejemplo, el aumento de la participacién del
salario en el ingreso (disminucién de (1-®) resultado de un cambio (exégeno)
en los factores de distribucion, intensifica el efecto multiplicador al reducir el
denominador de [9]. Efecto similar se corresponde a un incremento de la parte
del consumo que depende de los beneficios (disminucién de (1-1)).

I1. El mecanismo automatico del ciclo

En 1956 Kalecki presenta el llamado “ciclo econémico automatico” [Kalecki
1984 (1971), pp. 142-156], con el cual pretende explicar la existencia de un
comportamiento ciclico inherente al proceso econémico. Para ello, Kalecki con-
sidera al ciclo desprovisto de su tendencia, suponiendo que los factores de largo
plazo (A, y B, segin el modelo presentado anteriormente) son “rigurosamente
constantes” en el largo plazo.

Bajo este andlisis, el sistema no se mantiene estable sino oscilante. Por ejem-
plo, durante el tramo ascendente del ciclo, la economia seguird creciendo por-
que el capitalista decidird invertir un monto creciente dado que las ventas y las
ganancias —que son el resultado de decisiones pasadas- estdn en un proceso de
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expansion. Por consiguiente, en la fase ascendente se produce un incremento
continuo de las ganancias, la inversion, la produccién y el empleo. El mecanis-
mo del ciclo asi concebido es el reflejo puro de los efectos multiplicador y
acelerador.

No obstante, esta dindmica encuentra un tope superior en el uso pleno de la capa-
cidad productiva. Cuando la economia llega a una restriccién de oferta y la de-
manda de inversion no puede abastecerse, los capitalistas se enfrentan a una situa-
ci6n en la cual sus decisiones de inversion no pueden concretarse ( <1 _1)

y, en consecuencia, sus ganancias disminuyen (Pt < PH)

El freno de la demanda de inversion resultante de esta situacién generard una
caida en la produccion de las industrias de bienes de inversion que dard origen a
exceso de capacidad productiva y expulsion de empleados. El mecanismo del
acelerador-multiplicador comienza a actuar en sentido negativo y asf se inicia el
ciclo descendente: la desaceleracion de la produccién de bienes de capital se
traslada a las industrias productoras de bienes de consumo y a las proveedoras
de insumos, y el aumento de la desocupacion reimpulsa la caida de 1a demanda.
Los resultados son una continua disminucién de la inversion, de las ganancias,
de la produccion y del empleo.

La llegada al tope inferior del ciclo y la salida de la recesion no es tan clara,
pues si bien el desuso de los equipos de capital y el desempleo abren una opor-
tunidad para los capitalistas que han sobrevivido a la crisis y cuentan con una
masa de capital disponible para lanzar nuevamente a la circulacién: jPor qué
deberian invertir en este escenario tan negativo? Una de las respuestas mds co-
munes a esta pregunta explica el inicio de la recuperacion por la elevacion de la
tasa de ganancia. La destruccion de capital resultado de la depreciacién provo-
carfa un aumento de la rentabilidad debido a que una misma demanda estd sien-
do abastecida con un stock de capital cada vez menor.

Existen otros factores relevantes para el andlisis de la reversion del ciclo como
el riesgo financiero de la firma y las variaciones de los salarios nominales y los
precios por cambios en los factores distributivos (e.g. grado de monopolio) ®.
Resumidamente, el mayor crédito disponible para las empresas, la reduccion
del salario nominal o el aumento del grado de monopolio podrian aumentar la
rentabilidad de los planes de inversién en un contexto recesivo; mas no seran

8 Fundamentalmente por el incremento del precio de las materias primas -mds ligados a las
variaciones de la oferta y la demanda- y por la tendencia a la baja de los salarios nominales
consecuencia de la puja distributiva impulsada por la elevada tasa de desempleo.

° Estos factores son igualmente discutibles por, al menos, dos razones. La primera es que, como
Kalecki afirma, en una economia de competencia imperfecta -y con existencia de capacidad
ociosa- los precios no se caracterizan por ser flexibles, sino que deberdn considerase relativa-
mente fijos durante la mayor parte del ciclo. En segundo lugar, el “grado de monopolio” no es
un concepto que esté claramente definido. Hacia el final de su obra Kalecki se refiere més bien
aun conjunto de fuerzas que protegen la posicion de las empresas en el mercado (Ver Basile &
Salvadori (1984-5)).
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analizados en el presente trabajo °.

Si bien Kalecki sostiene que el incremento de la rentabilidad es un impulso
para la inversién, lo importante es que la produccién pueda venderse, pues “[e]s
cierto que el incremento de la rentabilidad estimula la inversion, pero este esti-
mulo no surtird efectos porque los empresarios retrasaran la decision de invertir
hasta estar convencidos de que el incremento de la rentabilidad va a ser perma-
nente” [Kalecki 1984 (1935), p. 38]. ;Qué explica entonces el inicio de la recu-
peracién econémica?

Al estudiar el “ciclo automatico”, los problemas de demanda efectiva como
origen del freno del crecimiento y de la salida de la recesion son dejados a un
lado, siendo el reflejo mds sobresaliente del propdsito de Kalecki de dejar en
evidencia el cardcter contradictorio del capitalismo mds que presentar una teo-
ria del ciclo completa. En este analisis, aun si toda la produccién encontrara su
demanda, se llegaria igualmente a un “tope” superior provocado por restriccio-
nes de oferta y reimpulsado por la caida de la demanda.

Sin embargo, como el nombre lo indica, los topes superior e inferior marcan
la amplitud maxima del ciclo, pero no necesariamente la actividad econémica
llegard a esos limites. En este sentido, uno de los principales aportes de Kalecki
a la teorfa de crecimiento es entender de qué manera la demanda efectiva actia
como limitante o impulso de la dindmica econémica, pues “[r]esulta evidente
ahora que la inversion sélo tiene un efecto favorable sobre la situacién econémi-
ca si se lleva a cabo y provee una salida para el poder adquisitivo adicional”
[Kalecki 1984 (1935), p. 42].

II1. El ciclo de demanda

El ciclo automaético no es la tinica explicacién que considera Kalecki para el
razonamiento acerca del ciclo —y del crecimiento econdmico en general-, pues
busca también establecer como el nivel y la tasa de crecimiento de la actividad
econdmica influyen en las decisiones de inversion.

A diferencia de la seccién anterior, se introducen nuevamente las variables
correspondientes a la demanda semi-auténoma que se dejaron a un lado en el
andlisis del ciclo automdtico. Con respecto a este supuesto, en uno de sus ulti-
mos trabajos Kalecki advierte: “[...] future inquiry into the problems of growth
should be directed not toward doing without such semi-autonomous magnitu-
des as A(t) and B(t) but rather towards treating also the coefficients used in our
equations (m, n, 8, ¢) as slowly changing variables rooted in past development
of the system” [Kalecki 1968, p. 276].

Los gastos semi-auténomos estan estrechamente conectados con el desarrollo
tecnoldgico, social y econémico y determinan la tendencia de crecimiento de
largo plazo. No obstante, también influyen sobre el ciclo. Kalecki los consider
completamente auténomos y los llamé “factores de desarrollo” en su libro de
1954, pero la explicacion del crecimiento de largo plazo por causas exdgenas no
fue suficiente para Kalecki y en los afios subsiguientes realizé nuevos avances al
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incorporarlos directamente en su modelo de manera semi-auténoma [Kalecki
1962 y 1968].

Se retoma entonces la pregunta planteada en la seccién anterior sobre las
causas enddgenas limitantes de las fases ascendentes y descendentes del ciclo
desde el lado de la demanda que pueden dar lugar a “[...] fluctuaciones ciclicas
que no toquen el ‘tope’ superior, lo que ayuda a explicar el hecho de que asi son
con frecuencia las fluctuaciones reales” [Kalecki 1956 (1954), p. 131]

De las ecuaciones [S5] y [9] puede derivarse que la variacion absoluta del
producto es mayor a los cambios absolutos de la inversion y de las ganancias.
No obstante, el consumo aumenta proporcionalmente menos que la inversion
durante la fase expansiva y disminuye menos durante la recesion debido a la
presencia de demanda que no depende directamente del ingreso actual (i.e. Ay
B)): “Como en nuestro modelo el ingreso bruto es igual a la suma de la inversién
y el consumo. Pues si un componente (I) varia proporcionalmente mas que la
suma (YY), el otro componente (C) tiene que variar proporcionalmente menos
que la suma. En consecuencia, la I varia proporcionalmente mds que el consu-
mo o, en otras palabras, disminuye en relacién con el consumo durante la depre-
sién y sube durante la fase ascendente” [Kalecki 1984 (1971), p.114].

En sintesis, si Y=C.,+Ci+[ly AY>AI> AP, suponiendo que la variacién
del los gastos semi-auténomos no es significativa al tomar un periodo corto del
tiempo (e.g. durante el ciclo), se obtiene: A/I>AY/Y

vy Al/I>AP/P  [ver Apéndice II].

De esta manera se llega a una de las conclusiones mds importantes para com-
prender la aparicion de insuficiencia de demanda con anterioridad a las restric-
ciones de oferta. En la fase de crecimiento, la inversion genera su propio flujo
de ingresos necesarios para financiarse y el capitalista decide invertir dado que
sus ganancias estan aumentando. Este flujo adicional de dinero pasa a manos de
otros capitalistas en forma de beneficios y aumentan su produccion para abaste-
cer la demanda adicional, generando mayores beneficios, mds inversion y nue-
vo empleo. Esta dindmica permite que el gasto de inversion se recupere a través
de mayores ventas.

Sin embargo, el consumo aumenta proporcionalmente menos que la inversién
debido a que una proporcion cada vez mayor de ganancias se destina a inversion
en relacién al consumo. En otras palabras, durante el auge no se genera sufi-
ciente demanda para garantizar que toda la produccién pueda venderse porque
parte del consumo (i.e. los gastos semi-auténomos) no reacciona inmediata-
mente al incremento del ingreso. Por consiguiente, el ciclo se revierte cuando
los problemas de demanda efectiva aparecen. La reduccién resultante en las
ganancias provoca una disminucién en la demanda de inversion y, por lo tanto,
se detiene el crecimiento.

10 Efecto similar tendrén las exportaciones netas, el gasto pablico neto y el consumo de los
asalariados que no depende del ingreso si se levantan los supuestos del modelo simple aqui
desarrollado.
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Andlogamente, durante la recesion, la existencia de gastos semi-auténomos
que varian lentamente durante el ciclo —y que se corresponden con la tendencia
de largo plazo- proveen de una demanda minima que evita que la inversion se
reduzca permanentemente, constituyendo un mercado para destinar el dinero
acumulado por los capitalistas sobrevivientes de la crisis. Por lo tanto, en cierto
momento de la depresiéon econdmica, el ciclo se revierte cuando la produccién
ha decrecido hasta un punto que se produce un exceso de demanda.

En sintesis, los gastos semi-autonomos (i.e. parte del consumo capitalista y
las innovaciones)'* juegan un rol fundamental en la conexién entre el ciclo y la
tendencia, pues “[t]he problem of the trend is, for Kalecki, not separable from
that of the cycle. He deals with them together, in their interrelations, and with
the same methods: functional equations describing a dynamic process which
evolves in time from one period to the next, in contrast to the methods of mo-
ving equilibrium or ‘growth path’ which almost exclusively dominate” [Steindl
1981, citado en Assous & Lépez 2008, pp. 27-28].

En conclusion, la omision de estos factores de demanda semi-auténomos os-
curece la compresion acabada de las fluctuaciones ciclicas, tanto en el caso de la
recuperacion como en la reversion de la fase ascendente del ciclo. Al incluirlos,
la obra de Kalecki recobra aun mayor poder explicativo y asienta las bases para
el desarrollo de la teorfa de crecimiento de largo plazo liderada por la demanda
que comprende tanto un analisis de los factores que afectan a la inversiéon como
de la relacion entre el consumo y el ingreso de largo plazo.

IV. Reflexiones finales

Es innegable que Kalecki hizo grandes aportes a la teoria de los ciclos econ6-
micos y a la teoria del crecimiento. Entre los mds importantes fue el desarrollo
de una teoria dindmica que permitiera incluir los procesos sociales e historicos
en el andlisis econdmico. Si bien en todos sus trabajos abog6 por la importancia
de la demanda efectiva, el desarrollo de una teoria de los ciclos lo llevé a pospo-
ner ciertos componentes de la demanda centrales para la tendencia.

Sin embargo, Kalecki no se conformé con tener una teoria de los ciclos al
reconocer que una teoria en la cual todos los elementos sean inducidos no puede
explicar el crecimiento: “[T]he system cannot break the impasse of fluctuations
around a static position unless economic growth is generated by the impact of
semi-exogenous factors such as the effects of innovation upon investment” [Ka-
lecki 1962, p. 134]. Si bien en sus tdltimos articulos incorporé explicitamente
esos factores de largo plazo en sus modelos formales, siempre procurd aportar
una explicacion de la complejidad total del fendmeno entendiendo las interac-
ciones entre la tendencia y el ciclo, que es como se manifiesta el fenémeno en la
realidad.
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