LAKLEMS

CRECIMIENTO ECONOMICO Y
PRODUCTIVIDAD EN AMERICA LATINA

Documento Metodolédgico:

MARCO TEORICO

(En revision - version diciembre 2018)

Documento en proceso de revision.

Para cualquier comentario, sugerencia o
correccion, se agradece reportar a
André Hofman (andre.hofman@usach.cl)

contexto del proyecto “RG-T2867 : LA-KLEMS: Crecimiento Econdmico y Productividad en América

H ”
Banco Interamericano Latina”.
de Desarrollo

' BID La elaboracion de este documento fue financiado por el Banco Interamericano de Desarrollo, en el



Indice

Lo INErOdUCCION......o.eiiiieiieieeee e s e 3
Il MArCO tEOFICO. .....uei ittt et saaeeaee s 5
. Cuentade producCion.............cccooeieeeiiiiii i 9
IV. Cuentalaboral.............cocooiiiiiii e 11
V. Cuentade capital........cccccoooiieiieiiiiiecieececee e 14

Bibliografia.........c.cooiiiiiiiiii e 19



l. Introduccion

Si bien el sistema de cuentas nacionales de 2008 (SCN 2008), publicado por las Naciones Unidas en
2009 incluye medidas del producto real y de los insumos, este indica que tanto la productividad laboral
(volumen de produccion por hora trabajada) como la productividad del capital (volumen del producto por
un indice de servicios de capital suministrados) son mediciones un tanto simples porque las variaciones
de estas pueden reflejar una serie de otros factores distintos que no tienen nada que ver con el nimero
de horas trabajadas (el aumento en la cantidad de capital que afecta esta proporcion o variaciones en la
composicion del trabajo) o capital empleado (no capta los efectos del cantidad de trabajo empleada, ni
la eficiencia y composicion de los insumos de capital), respectivamente. Junto a lo anterior, el SCN 2008
anade que una medicidon que toma en cuenta los aportes tanto de trabajo como de capital al crecimiento
de la produccion es la productividad total de factores (PTF). La ventaja de utilizar la PTF como medida de

productividad radica en que esta incluye los efectos no incluidos en los insumos de mano de obray capital.

EI SCN 1993 proporciond medidas de precio y cantidad para el calculo de los servicios laborales?, en
ellos se hace distincion que cada hora efectivamente trabajada por una persona muy calificada y/o
especializada produce una diferente cantidad y calidad de produccién que un trabajador no calificado y/o
especializado. Los cambios en la composicion de los trabajadores, que pueden estar relacionados con
variables como el nivel de educacién, experiencia (generalmente basadas en la edad del trabajador), sexo,
industria del trabajo y otros, se ponderan usando el salario medio por hora de un trabajador incluido en
cada categoria. El supuesto de este método es que a los trabajadores se les contrata solamente hasta que
su precio marginal (es decir, sus sueldos, incluidos los gastos indirectos) sea inferior al ingreso marginal

que se espera obtener de su produccion.

En lo relativo al capital, la incorporacidn del precio y cantidad de servicios de capital® en el SCN 2008
fue aprobada por la Comisidn de Estadisticas de las Naciones Unidas en su reunién de febrero-marzo de
2007 y el SCN 2008 se publicé en 2009. Su objetivo es demostrar cémo se puede establecer un vinculo
entre el valor de los activos utilizados en la produccidén y el excedente bruto de explotacién generado. En
América Latina, solo el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia de México (INEGI) ha incorporado las

ideas de la teoria de medicién de los stocks de los activos utilizados en la produccién.

! Para detalles de su calculo ver Hofman, Mas, Aravena and Fernandez de Guevara (2017)
2 Para detalles de su calculo ver OECD (1991, 20012 y 2001b) y Aravena, C., Jofré, J., and Villarreal, F. (2009)



En el capitulo 20 del SCN 2008, las estimaciones de los servicios de capital se describen como sigue:
“El aporte de los insumos de mano de obra a la produccidn se reconoce en la remuneracién de los
asalariados. Al asociar las estimaciones de los servicios de capital con la desagregacién estandar del valor
agregado, es posible mostrar las contribuciones del trabajo y del capital a la produccion, de tal forma que
puede emplearse enseguida en el analisis de la productividad de manera totalmente consistente con las

cuentas del sistema de cuentas nacionales”.

Sobre la base de las anteriores recomendaciones, desarrollamos un marco tedrico que permite su

implementacion en la contabilizacidn del crecimiento econémico.

El resto de este documento esta organizado de la siguiente manera. En la seccidn 2 se revisa la
metodologia de contabilidad de crecimiento empleada para la construccidn de variables, tras lo cual se

describe la cuenta de la produccion, del capital y el empleo.



Il. Marco teorico

La metodologia empleada para la medicién de las fuentes del crecimiento de la produccion debe
considerar la heterogeneidad existente en cada uno de los insumos empleados en la elaboracién de los
bienes y servicios, metodologia que no ha sido abordada para el cdlculo de la productividad en las

economias de América Latina.

Deben estudiarse las dos fuentes tradicionales del crecimiento econémico, capital y trabajo, con
énfasis en la importancia tanto de la cantidad del factor utilizado como de su composicidén en términos de
calidad, entendiendo por calidad la productividad que incorporan los distintos activos (Mas y Robledo,
2010). En el caso del capital, se debiesen considerar distintos tipos de activos. Para el factor trabajo se
han de considerar dieciocho caracteristicas diferentes, estas surgen de multiplicar los tres niveles de
estudios considerados, por sexo y tres estratos de edad. Ademas del capital y el trabajo, se incorpora la
contribucidon de los insumos intermedios que se utilizan en la produccién, considerando la energia,
materiales y servicios. Para medir su contribucién al crecimiento econdmico, la metodologia utilizada es
la conocida como contabilidad del crecimiento. Su origen se encuentra en la obra de Solow (1956 y 1957),
Denison (1967), Jorgenson y Griliches (1967) y luego en Jorgenson, Gollop y Fraumeini (1987) y Jorgenson,
Ho y Stiroh (2005).

Basados en el planteamiento efectuado por Elias (1992), procedimiento sugerido por Jorgenson and
Griliches (1967), se desarrolla la contabilizacién de las fuentes del crecimiento. Y representa los bienes
producidos; / los tipos de insumos intermedios (X1, X, ....X|) ; m las distintas caracteristicas de los
trabajadores (Li,Ls,...Lm); y n los tipos de inputs de capital (K, Ky, ...Kn). El valor del producto total de un
periodo dado es igual a la suma de los pagos para todos los insumos usados durante el mismo periodo.
Esto es expresado por la siguiente relacidon, que explicita expresamente estas dos formas de definicién del

valor bruto de la producciéon (VBP) de una economia dada:
pyY = Thoy xnXp + X wil; + Yi=17iK; (1)

Donde p es el precio de los bienes producidos, y x, w y r son los precios de servicios de cada tipo de
insumo intermedio, trabajo y capital, respectivamente. Esta relacién es definida para un periodo dado t,

gue en este caso es un ano.



La ecuacion 1 es la ecuacidén basica para identificar el papel que juega cada variable en el
crecimiento del VBP. En este caso, se trabajard con dos contabilizaciones simultaneas: una explicando
cambios en el VBP por los cambios que ocurren en los bienes producidos. La otra, de la derecha de la
igualdad de la ecuacién, explica las fuentes de estos cambios. Por lo tanto, el nivel de produccion es
explicado por el insumo usado en el proceso de produccidn. Derivando la ecuacion 1 respecto al tiempo,

se obtiene la siguiente expresion:
pyY + Yy = Shoy xp X + X wili + Y7o 1K + Xy Ly + X720 K 75 4 Thoy XpXn (2)

Reescribiendo los términos de la ecuacién 2, dejando todas las derivadas de cantidades de producto
e insumos para un periodo en el lado izquierdo de la ecuacidn, y las derivadas de precios de producto e

insumos para el mismo periodo a la derecha de la ecuacion, se obtiene:

pyY — Shoy xn Xp — Bk wil; — Y7o 1Ky = Ty Livv; + Y7o K 75 + Shoy Xpkn — Yoy (3)

La expresion 3 presenta la dualidad entre precios y cantidades, término usado en teoria de la
produccién y funcidn de costos. Esta expresidon plantea que la diferencia entre los cambios en valores de
producto e insumos para precios dados de producto e insumos es igual a la diferencia entre cambios de

precios de producto e insumos para insumos y productos dados.

Bajo condiciones de minimizacidon de costos, ambos lados seran iguales a cero. Por lo tanto,
podriamos seguir cualquier lado de la ecuacion o ambos si estuviéramos interesados en verificar los

resultados e interpretarlos de diferentes maneras.

El lado izquierdo indica que los cambios en la produccidn se deben a cambios en los insumos, y el

lado derecho indica que el precio de los insumos corresponde al precio de los productos.

Ambos lados de esta ecuacion pueden ser utiles, dependiendo del tipo de informacién disponible.
La relacion con respecto a los precios es util para el analisis de la distribucién del ingreso, que de esta

manera se integra en la contabilidad del crecimiento econémico.

Si consideraremos soélo el lado de las cantidades de la ecuacidn 3, bajo condiciones de minimizacidn

de costos, tenemos:
pyY = Yhoy xpn Xp + X2 wil; + Xi=1 T}KJ (4)

Expresando la relacién en términos de tasas de variacidn, dividiendo y multiplicando cada derivada

por la correspondiente variable:



prY(Y/Y) = Zhoy Xp Xn Xn/Xp) + T2y wili(Li/Li) + Xj-1 1iK; (K /K;) (5)

Luego, si se dividen ambos lados de (5) por pyY, que es expresado para cada lado de la expresiéon 1,

y se definen
Br = (xpXn/VBP)
pi = (w;L;/VBP)

Bj = (1;K;/VBP)

Bx = XnbBn
BL=2iB;

Bx = X B;
Se obtiene,

Y/Y = Yhoy Bn(Xn/Xn) + X%y Bi(Li/Ly) + Y71 Bi(K;/K) (6)

La ecuacidén 6 expresa que las tasas de cambio de los bienes producidos son igual al promedio
ponderado de las tasas de cambio de todos los tipos de insumos intermedios, trabajo y capital. El
ponderado representa la proporcion de estos factores en el VBP. Todos los componentes de la expresidon
6, las tasas de variacion y los ponderados, se refieren al periodo de tiempo t, que no estd incluido como
un subindice con el objeto de simplificar la notacion. Definase el concepto bruto de cada insumo, como la

simple suma de todos los tipos de trabajo y capital:

X =YnXn
L=2%;L;
K=2;K;

asi como el promedio ponderado del precio unitario de los insumos intermedios, trabajo y capital:

x = YpxpXn/X
w=Y;wiL;/L
r=21,7K/K

Si sumamos y restamos del lado derecho de la ecuacion (6) los terminos Y} _, B, (X /X ),

moB(L /L)y Z}l:l ,Bj(K /K )y haciendo algunos reordenamiento de términos, se encuentra:



Y/Y = Yhoq Bn(Xn/Xn — X/X) + 7 Bi(Li/Li — L/L) + X7- B (K;/K; — K/K) +
,BX(X/X)+ BL(L/L) + Bk (K/K) (7)

= .BX(X/X) + Bx Sh=1 Xn/x(X/X) + ﬁL(L/L) + B X wi/w (/L) + B (K/K) +
By X1 75/7 (K, /K)

En la ecuacion 7, se observa que la suma ponderada de las tasas de variacion de los insumos
intermedios, trabajo y capital ha sido descompuesta en dos términos para cada tipo de insumos. El
primero es la tasa de crecimiento del componente bruto de insumos intermedios, trabajo y capital (X, Ly
K), ponderada por la proporcién del ingreso total de cada tipo de insumo. El segundo componente para

cada tipo de insumo es la tasa de cambio de la calidad de los insumos intermedios, trabajo y capital.

Esta aproximacidn considera cambios en tecnologia como cambios en la calidad de los insumos. El
mejor camino para capturar estos cambios es a través de una definicién de indices de precios de insumo

gue incorpore en su contabilizacién los cambios en calidad.

Y/Y=Bx(X/X) = By The1%n/x(X/X) = +B(L/L) + By X2y wri/w (L,/L) +
Bx(K/K) + Bx X1 7;/7(K,/K)

VA/VA = B (L/L) + By X2y wi/w (Li/L) + B (K /K) + B X1 7/7(K; /K) (8)

Bajo el supuesto estandar de un comportamiento de maximizacion de utilidades, mercados
competitivos, de modo que los factores reciben su producto marginal y rendimientos constantes a escala,
podemos definir el crecimiento de la productivida total de factores PTF como el crecimiento de la

produccién menos el crecimiento ponderado de los insumos.
PTF = % = Bu(L/L) = B T2 fw (/L) = B (K /K) = B e 555 o
]

El supuesto de rendimientos constantes a escala implica §;, + Sx= 1y permite que las proporciones
de los insumos observadas se utilicen en la estimacién del crecimiento de PTF en la ecuacién (9). Este
supuesto es comun en la literatura de contabilidad de crecimiento (ver, por ejemplo, Schreyer 2001).
Alternativamente, uno puede realizar una contabilidad de crecimiento sin la imposicién de rendimientos
constantes a escala y uso de costos compartidos, en lugar de ingresos compartidos para ponderar las tasas

de crecimiento de insumos (Basu, Fernald y Shapiro 2001).



lll. Cuenta de produccion

Con el fin de proporcionar un conjunto coherente de estimaciones de productividad a nivel
industrial que cubran la economia agregada, se necesita un conjunto coherente de cuentas de
transacciones entre industrias. Esta metodologia fue introducida por Jorgenson, Gollop y Fraumeni (1987).
Definimos la cantidad de produccién en la industria j como un agregado de m producciones distintas

(utilizando un indice Tornqvist):

AlnY, =¥, 0}, AlnY, (9)

T)ﬁ-tcon una barra que denota promedios del periodo y v es la participacion promedio de dos periodos del
producto i en el valor nominal de la produccién. La participacién del valor de cada producto se define de

la siguiente manera:
vint = Pfjt Yije /(X pl}ljtYijt) (10)

con pg-t el precio bdsico recibido por la industria j por vender productos basicos i. Para la tasa de variacién

de volumen de la produccién agregada de una industria, los pesos de los productos bdsicos deben verse
desde la perspectiva del productor, es decir, reflejar los productos de ingresos marginales. Esto significa

precios bdsicos, que incluyen los subsidios a los productos recibidos por el productor.

El indice de cantidad de consumo intermedio para la industria j se define andalogamente por
AlnX;e = Y1, 05 A In X, (11)
Donde v, = pffy Xije /(X peXije) (12)
Con pﬁ-t el precio pagado por la industria j por usar el producto i

Ha habido cierta confusién en la literatura sobre el concepto de precio que se utilizara para los
consumos intermedios. En general, se reconoce que los pesos de entrada intermedios se deben ver desde
el punto de vista del usuario, es decir, reflejan el costo marginal pagado por el usuario. La mayoria de los
estudios sostienen que se deben usar los precios de los compradores. Estos precios incluyen los impuestos

sobre los productos pagados por el usuario (incluido el IVA no deducible), excluyen los subsidios a los



productos basicos y, lo que es mas importante, también incluyen los margenes de comercio y transporte
(véase, por ejemplo, OCDE 2001). Sin embargo, si se deben incluir los margenes de comercio y transporte
depende crucialmente del conjunto de productos que se incluyen en el analisis. Cuando el comercio y el
transporte se incluyen como productos separados, los margenes de otros productos deben asignarse a
ellos. En efecto, se distingue entre el producto intermedio entregado por la industria productora, valorado
a precios de comprador menos los margenes, y los servicios de comercio y transporte, valorados en los

margenes.

Este es el enfoque adoptado en Jorgenson, Gollop y Fraumeni (1987) y Jorgenson, Ho y Stiroh
(2005) y es preferible. Sin embargo, en la practica no hemos podido recopilar los datos necesarios para
este desglose (ver mas abajo) y utilizamos los precios de comprador para valorar los consumos

intermedios en todos los casos.

Los consumos intermedios se dividen en varios grupos, como energia (E), materiales (M) y
servicios (S). Este desglose de consumos intermedios se puede utilizar para ampliar los ejercicios de
contabilidad de crecimiento, pero también para transmitir informacidn interesante sobre los patrones

cambiantes en el consumo intermedio (ver, por ejemplo, Jorgenson, Ho y Stiroh 2005, capitulo 4).

10



IV. Cuenta laboral

De la mano con el factor capital, el trabajo es un determinante central en la funcién de produccidn.
Jorgenson, Gollop y Fraumeni (1987), considera la mano de obra, pero diferenciando por hora y calidad
de trabajo, los modelos iniciales de crecimiento econédmico midieron el factor trabajo sélo a través de las
horas efectivamente trabajadas, las cuales entregan una medida del crecimiento del empleo de acuerdo
al tiempo que se dedica a la produccién de bienes y servicios, pero sin diferenciar la calidad de la hora
trabajada, por lo que se supone constante. Pero de ante mano se sabe que una hora trabajada estd
influenciada por factores como la edad del individuo, la calificacidn del individuo, la industria econémica
en que trabaja, entre otros, por lo que lograr incorporar estos factores al momento de medir la
contribucidon del empleo en el crecimiento econdmico genera mejoras sustanciales permitiendo una
medida mds heterogénea desde el punto de vista econémico, ya que podria ser una estimacidon que

distingue la sustitucidn versus otra medida que no lo hace.

Al desagregar las horas seguln las caracteristicas individuales de los ocupados y las industrias de la
actividad econdmica donde se desempefian, podemos alcanzar un mayor conocimiento desde el punto
de vista econdmico de los determinantes del crecimiento, en relacién al empleo. Una mejor estimacion
acerca de la “calidad” del factor trabajo permitiria distinguir entre una medida que refleja la sustitucidon y
calidad de la mano de obra versus otra medida mas simple que no logra incorporar la heterogeneidad de

los trabajadores y su capital humano.

Para esta estimacién seguimos el modelo multifactorial de produccién impulsado por Jorgenson and
Fraumeni (1992), ademas de las recomendaciones EUKLEMS en Timmer, van Moergastel, Stuivenwold &
Ypma (2007), el cual tiene como eje la sustitucidén entre capital y trabajo, pero esta medida puede dividirse
entre el incremento de las horas trabajadas y la mejora de estas horas trabajadas. De esta manera, el
modelo permite diferenciar los cambios en la calidad de la mano de obra, incorporando insumos como
remuneracion por hora trabajada, y caracteristicas mas especificas de la poblacién ocupada logrando

reconocer la heterogeneidad del mercado laboral.

El método de Jorgenson, Gollop y Fraumeni (1987) es replicado en orden a construir con una funcién
translog un indice de volumen de la calidad del empleo. Esto ademas asume que el flujo de los servicios

laborales para cada tipo de trabajo es proporcional a las horas trabajadas, y los trabajadores son pagandos

11



a sus productividades marginales. Por lo tanto, el correspondiente indice de servicios laborales L es un indice

de cantidad translog de tipos individuales i y dado por:

donde L representa los servicios laborales, H, horas trabajadas y v, el ponderador. La sobrelinea significa
promedio. El ponderador v, se define como el peso ponderado sobre la proporcién de la remuneracién de
cada caracteristica en la composicién total es calculado con un indice Tornqgvist, donde wiH;: es la

remuneracion relativa a la caracteristica considerada:

_ WitHit
Vit =50, 0.

C XiWieHg 14

Ve = 0,5t +vi¢-1) (15)

El uso de la funcién translog permite la interaccién de diferentes caracteristicas. Para cada
caracteristica de la fuerza de trabajo, la tasa de crecimiento de las horas trabajadas son ponderadas por
la proporcidn de la remuneracion de la categoria considerada sobre la remuneracién total del facto
trabajo. De esta forma se obtiene un indice parcial de primer orden. Por ejemplo, el indice de primer
orden calculado sobre género es la tasa de crecimiento de las horas trabajadas por mujer y hombre

ponderadas por la respectiva remuneracion.

Las diferentes caracteristicas son a continuacién combinadas con cada otra para obtener indices de
segundo orden, por ejemplo genero y edad: la tasa de crecimiento de las horas trabajadas por hombre y
mujer que son menores de 30 afios, entre 30 y 49 y mayores de 49, ponderados por su tasa relativa de
remuneracién. indice de tercer orden que combina, genero, edad y nivel de educacién e indice de cuarto
orden que es la interaccién de género, edad, nivel de educacidn e industria econdmica. El ultimo orden
constituira el servicio laboral como la tasa de crecimiento ponderada de cada caracteristica sumada para

obtener el servicio laboral final.

De la misma forma, los servicios laborales L; son definidos como el numero total de horas
homogeneas trabajadas en un periodo dado. Esto es igual al numero total de trabajadores multiplicado
por el promedio anual de horas trabajadas por trabajador H;, y multiplicado por por un indice de calidad
(LG:) que toma en cuenta las diferencias en productividad entre trabajadores. Esta definicidn, en conjunto

con le ecuacion (13) nos permite cuantificar LCt, ecuacion (17)
Lt - HtLCL' (16)

12



LC: es la variable que permite transformar las horas trabajadas en flujos de servicios laborales. Esto
da una medida de la contribucién de la sustitucién entre los componentes del insumo laboral relativo al
volumen de horas trabajadas. Si las caracteristicas de horas trabajadas crecen al mismo ritmo, el indice
de calidad laboral no mostrara cambios. El indice de calidad se incrementa cuando las caracteristicas que
generan la mayor parte de los servicios laboral (trabajadores cuyo producto marginal es alto) crecen mas
rapido que otras caracteristicas. Por el contrario, este decrece cuando las horas trabajadas menos
eficientes crecen mas rapido que las otras. Las contribuciones al crecimiento del indice de calidad

permiten cambios en la composicidn de las horas trabajadas por cada caracteristica a ser capturada.

13



V. Cuenta de capital

Dado que uno de los factores de gran relevancia y considerado uno de los determinantes del
crecimiento es el capital, medir su aporte en el crecimiento econdmico es una motivaciéon para muchos

investigadores.

El pago del factor capital esta dado por el valor de arriendo de un bien de capital, por ejemplo, el valor de
una maquina industrial, la cual provee un flujo por el arriendo del bien, y el cual es considerado arriendo
de servicios de capital. La estimacion de los flujos de servicios de capital parte de la medicion del stock de
capital disponible en el tiempo. Una vez que el stock es estimado, es posible calcular el respectivo costo
de uso, el cual a su vez es utilizado para agregar distintos tipos de activos en un indice de servicios de

capital.

1. Metodologia de servicios de capital

Para obtener el flujo de servicios de capital, se supone que los servicios son proporcionales al

stock de capital productivo disponible para cada tipo de bien:

K P (18)

it

A

it
El factor de proporcionalidad /1” recoge el efecto de variaciones en la utilizacién de la capacidad instalada
a lo largo del ciclo econémico. Sin embargo, la utilizacién de la capacidad es particularmente dificil de
medir, por lo que en general se supone que el factor de proporcionalidad es igual a uno para todos los

activos en todos los momentos del tiempo, i.e. /1“ =1 Vj, Vt.

Una vez estimados los flujos de servicios de capital para cada tipo de activo, es necesario
determinar la agregacién de activos. Sabemos que el supuesto de competencia perfecta en el mercado
de factores implica que una compafiia maximizadora de beneficios utilizara bienes de capital hasta el
punto que el pago por el bien sea igual al beneficio marginal del bien de capital. Por ello, la agregacién de
los servicios de capital de distintos tipos de activos se lleva a cabo utilizando como ponderador el costo

de uso de capital.
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Tal como se menciond anteriormente, para el célculo de los servicios de capital se requiere como
insumo principal el stock de capital, el cual permite la estimacién del costo de uso de los bienes y una

agregacion seguln tipo de activos. Por lo que a continuacién revisaremos la metodologia de estimacidn.

El stock de capital neto de los diferentes tipos de activos productivos disponibles en la economia,

se estima a partir de la siguiente formula:
T.
j
po—
Kei = le,t—er,rEj,r (19)
=0

donde | i1 €slainversion de edad 7 expresada a precios constantes; Rj es la funcidn de retiro, la que

T

determina la proporcidn de la inversidn realizada en 7 periodos que sobrevive actualmente; y, E.

T
representa el perfil edad-eficiencia, que caracteriza la pérdida de eficiencia productiva de los activos

segln envejecen.

Para aplicar la ecuacion (19), ademas es necesario definir la duracidn de la vida media de servicio

de cada tipo de bien3, asi como las funciones de retiro y eficiencia utilizadas.

Existen varias formas funcionales que pueden ser utilizadas para modelar tanto el retiro, como la
perdida de eficiencia. Por ejemplo, mientras que la oficina de estadisticas del trabajo de los Estados
Unidos y la OCDE entre otros, utilizan una combinacién de funciones en forma de campana para modelar
el retiro de los activos, y una funcion hiperbdlica para modelar la pérdida de eficiencia; el proyecto EU—
KLEMS vy la oficina de analisis econdmico de los Estados Unidos utilizan una funcidn geométrica para

modelar conjuntamente ambos efectos.

Aunque el perfil geométrico se aproxima a cero asintéticamente, lo cual implica una vida infinita
para los activos; estudios en mercados de segunda mano en los Estados Unidos, indican que este perfil
refleja adecuadamente el efecto combinado de la pérdida de eficiencia y el retiro de activos a nivel
agregado (BEA (2003), Fraumeni (1997), Hulten y Wykoff (1981a, 1981b, 1981c)). Adicionalmente, segun
Aravena et al. (2009) la estimacién de servicios de capital es mucho mas sensible a la eleccién de las vidas
medias de los activos que a las formas funcionales utilizadas para modelar el retiro y perdida de eficiencia

de los activos.

3 Lavida media se refiere a la esperanza de vida de un activo, mientras que la vida méaxima se refiere a la edad en la que se retira el activo mas
longevo de la cohorte.
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Tomando en cuenta lo anterior, en este documento se utiliza una funcion geométrica para
modelar conjuntamente el retiro de activos y la perdida de eficiencia de los mismos. La forma funcional

utilizada es:

R
R,E, =|1-=
T, (20)

donde RJ- es el pardmetro que define la velocidad de pérdida de eficienciad y Tj es la vida promedio de
servicio del activo.
En equilibrio, el precio de mercado de cualquier activo es equivalente al valor presente esperado

de los flujos generados por el mismo. En el caso de los bienes de capital los flujos son equivalentes a lo

qgue su duefio recibiria por rentar el activo durante cierto periodo. Por ello el valor de mercado de un
activo con vida maxima Tj ,de edad 7 en el momento t estd dado por:

T

_ :uj,t+s,r+s (21)
Pise = 2| s (1+i.,)
s=0 k=0 t+k

donde it es la tasa nominal de retorno, la cual se supone es igual para todos los tipos de activos; y Mty

es el monto recibido por rentar el activo de edad 7 durante el periodo t, o costo de uso, el cual bajo los

supuestos realizados es igual al producto marginal del activo. Restando pj’t+1yr+1/(l+it) de (10) y

reordenando permite obtener la siguiente expresioén:

Hitr = pj,t,rit +(pj,t,r - pj,t+l,r+l) (22)

donde el costo de uso del capital se expresa en términos de los precios de mercado del activo.

El costo de uso tiene dos componentes: pmit, que representa el costo de oportunidad de

invertir en el activo | y el término (pj” —Pjra ..1), que representa el cambio del valor del activo de

un periodo a otro, lo que segun el sistema de cuentas nacionales de 1993 corresponde al consunmo de

capital fijo o depreciacion.

4 Generalmente se utilizan los valores estimados para los Estados Unidos por Hulten y Wykoff (1981a, 1981b, 1981c), que son 1,65 para
Maquinaria y Equipo, y 0,91 para Construccion.
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Sin embargo, es mas preciso descomponer el cambio de valor del activo en el tiempo en dos componentes

(Jorgenson, 1999): :
(pj,t,r - pj,t+l,‘r+l) - (pj’[r - pj,t,r+l) - ( pj,t+1,r+l - pj,’[,‘r+1)

(23)

donde (P, ~ Pj(.1), €s el cambio de valor producto de la pérdida de eficiencia del activo y

corresponde al concepto de depreciacion utilizado en OCDE (2001a, 2001b), mientras que

(ij]Hl - pj’t’Hl) es la revalorizacion del activo en el tiempo; a este término también se le conoce como
ganancia, o pérdida, de capital®.Definiendo la tasa de depreciacion como d;, . = (P, ./P;.. —1) yla

tasa de ganancia de capital como 0, = (P ,1.,.1/Pj..a —1) ; el costo de capital se puede escribir como:

/uj,t,‘r = pj,t,r (It +dj,t,r _qj,t +dj,t,rqj,t) (24)
En la practica, para estimar los costos de capital del j - ésimo activo, se ignora el término d it

, que recoge el efecto de supuestos especificos sobre el momento en que se realizan los flujos y se utiliza

la siguiente aproximacion al costo de uso de bienes de capital nuevos:

Hijto ™ pj,t,o(it +dj,t,o _qj,t)
(25)

El costo de uso se estima utilizando una tasa de retorno exdgena, obtenida a partir de las tasas
de interés observables en el mercado. El problema es que la tasa relevante depende del perfil de

financiamiento de cada empresa, por lo que se suele utilizar un promedio de las tasas activas y pasivas.

La utilizacion de una tasa de retorno exégena supone implicitamente (Harchaoui Tarkhani, 2002)
gue los agentes econdmicos tienen informacidon completa, lo cual implica que no existen problemas de
agencia entre los duefos de los factores de produccién y quienes los administran y que existe un mercado
completo y eficiente de activos de segunda mano, lo cual implica que las decisiones de inversidn son
reversibles, que los activos de capital son divisibles y que los distintos tipos de activos son sustitutos en el

proceso productivo.

La consecuencia de adoptar una tasa de retorno exdgena, es que en general el valor total de los
servicios de capital no sera igual al excedente bruto de explotacién obtenido a partir de las cuentas

nacionales. Esta discrepancia se puede explicar como una diferencia entre los costos esperados y los

5 Es importante notar que la depreciacion se refiere a dos activos de distinta edad en el mismo momento en el tiempo, por lo que a veces es
llamado depreciacién de seccion cruzada. Por su parte, la revalorizacion del activo se refiere a dos activos de la misma edad en distintos
momentos en el tiempo, por lo que a veces es llamada depreciacion intertemporal.
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realizados, como evidencia de que el proceso productivo no exhibe rendimientos constantes a escala o a

la existencia de mercados no competitivos.

Una de las ventajas de utilizar un perfil geométrico para modelar conjuntamente la funcién de
retiro y el perfil edad-eficiencia, es que la estimacidn del stock de capital productivo y la medida del capital
neto, o de riqueza coinciden (Aravena et al, 2009), por lo que para calcular la depreciacion se puede utilizar

directamente la estimacidn de los servicios de capital productivo de la siguiente manera:

D.

— Jit

dj’t =
ﬁ’j,t—lKj,t—l (26)

donde:

Dj,t = Ij,t—r _(lj,t jt 1 it 1) (27)

Una vez estimados los costos de uso de capital para cada tipo de activo, se puede obtener las

variaciones del indice de valor de los servicios de capital utilizando un indice de Tornqvist (1936):

AaKp | (28)
tkP ji KP

jraN

en donde los ponderadores se definen como:

=0. 5(1/ +v, [_1) 29

:thﬂ’ Kp

e ZHM K’ (30)

\4
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