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l. Introduccioén

Las profundas reformas estructurales llevadas a cabo en varios paises latinoamericanos
durante los afios noventa han despertado el interés de los economistas por estudiar como
han afectado éstas la capacidad de crecimiento de esas economias en el largo plazo y en
gué etapa del ciclo econdmico se encuentran en el corto plazo. Conocer cudl es la tasa a la
gue puede crecer una economia si utiliza todos sus recursos plenamente - y si no hay
perturbaciones transitorias en la transformacioén de dichos insumos en producto final- es un

instrumento de analisis clave para una politica que persiga la estabilidad macroeconémica.

Las estimaciones del producto potencial realizadas por Roldos (1997), Chumacero y Quirds
(1995) y Jadresic y Sanhueza (1992) han hecho del caso chileno el méas estudiado entre los
paises latinoamericanos. Hasta donde conocemos, los antecedentes mas inmediatos para
el caso argentino son Baquero y Carrizo Konstantinoff (1994) y Traa (1996). En el primer
estudio, que abarca el periodo 1966-90, se utiliza la metodologia de Okun para obtener una
serie del producto potencial. En el segundo trabajo, se arriba a un producto potencial que

crece al 3,5% mediante un filtrado de la serie por el método de Hodrick y Prescott.

Sin embargo, estos métodos presentan algunos problemas metodolégicos que merecen
destacarse. En el caso del método de Okun aplicado por Baquero y Carrizo Konstantinoff,
las estimaciones dependen crucialmente del supuesto de tasa de desempleo constante e
igual a 4% fijada para todo el periodo.

Por otra parte, el filtrado de la serie por Hodrick y Prescott que realiza Traa tiene el
inconveniente de que no hay variables que expliqguen los comportamientos observados, sino

gue las inferencias se hacen a partir de regularidades que se encuentran en los datos.

" Las discusiones y sugerencias de José Luis Maia y Pablo Nicholson fueron de gran beneficio para el elaboracién de este
trabajo. Agradezco asimismo los comentarios de Julio Nogués, Javier Ortiz y Juan Carlos Barboza, y de los participantes de
las Reuniones de Discusion de la UNT y del Seminario del ISEG. El célculo del Indice de Calidad del Insumo Trabajo no
hubiese sido posible sin la colaboraciéon de Andrea Cardinali. Naturalmente, cualquier cualquier error u omisién es de mi
exclusiva responsabilidad.



El objetivo del presente trabajo es estimar el producto potencial de Argentina utilizando un
enfoque alternativo: el de estimar econométricamente una funcién de produccion agregada
a partir de insumos ajustados por calidad. Haciendo uso de los coeficientes estimados y
suponiendo pleno uso de los factores productivos, se obtiene una serie de producto
potencial para el periodo 1980-1997. Si bien esta metodologia no esta exenta de criticas, es
utilizada en la mayoria de los estudios recientes sobre producto potencial. Una variante de
este procedimiento, aplicada por Roldds (1997) para el caso de Chile, consiste en filtrar las
series de Productividad Total de Factores y de los insumos por el método de Hodrick y
Prescott para quitar el componente ciclico de esas series y para capturar —en el caso del
insumo trabajo- cambios a través del tiempo en la tasa natural de desempleo.

El trabajo pretende contribuir ademas, a través de estimaciones de la productividad total de
factores (PTF), a la discusion sobre crecimiento intensivo (a través del aumento en la
productividad) versus extensivo (mediante aumento en el uso de los factores) que tomara
notoriedad en la profesién a partir de los trabajos de Easterly y Fischer (1995) y Young
(1995), con el estudio b los casos de la ex -Unidn Soviética y los paises del sudeste

asiatico respectivamente.

Este trabajo esta organizado de la siguiente manera. En la seccion siguiente se discuten
algunos aspectos metodoldgicos y se presenta el modelo a estimar. La seccion Il se ocupa
de las metodologias seguidas para la construccion de las series estadisticas utilizadas en la
estimacion econométrica de la funcion de produccién agregada. En la seccion IV se
presentan los resultados de las regresiones y en la seccion V se hacen algunas
estimaciones del producto potencial basadas en los coeficientes obtenidos en la estimacion
de la funciéon de produccion agregada. En la seccion VI se discute la naturaleza intensiva
del crecimiento argentino en los Ultimos afios y se presenta dos calculos alternativos de la
productividad total de factores para distintos subperiodos. Finalmente, la seccion VI
presenta las conclusiones. En el Anexo se incorporan los datos y series utilizados en las
regresiones.

. Estimacion del Producto Potencial mediante el Método de la Funciéon de
Produccion

Partimos de una funcién de produccion:
Y =f (L, K)

donde la variable Y se mide como el producto bruto real anual, L es el empleo y K el stock
de capital reproductivo.



Se supone que la funcion de produccion satisface las siguientes propiedades:
f(0,K)=f(L,0)=0

(@f /03 6 (1f/9K)3 0
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A los fines practicos conviene estimar una funcion de produccién del tipo Cobb-Douglas ya

gue es lineal en los logaritmos de las variables.
) Y=AL*K®
@ LnY=a+alnL+bIn K+u; Siendoa=1InA

Existen al menos cuatro métodos para estimar los parametros de una funcién de
produccién. El primero, denominado método directo, consiste en estimar los pardmetros
de la ecuacion (2). Este método tiene la ventaja de que no requiere imponer restricciones
tales como retornos constantes de escala. Sin embargo, L y K suelen no ser independientes
entre si lo que deriva en un problema de multicolinealidad. Mas aun, la varianza del término

aleatorio puede no ser constante lo que implica heterocedasticidad.

El segundo método es conocido como estimacion de la forma intensiva de la funcién de
produccién, y estd recomendado para evitar los problemas de heterocedasticidad y
multicolinealidad que suelen surgir cuando se estima la funciéon de produccion mediante el
método directo. La desventaja de este método es que toma como un supuesto la existencia

de retornos constantes de escala.
La ecuacion a estimarse es la siguiente:
(€)) In(Y/L)=a+(1-a)In(Ki/L)+u

Un tercer método para estimar la funcion de produccién es el indirecto consistente en
utilizar la participacion del trabajo en el ingreso nacional. Si suponemos retornos constantes

de escala y competencia perfecta, se puede demostrar que la participacion del trabajo en el
PBIl es igual a:

@ a =wLpY;

donde p es el deflactor del PBI



La ventaja de este método es que no es necesario estimar el stock de capital. Sin embargo,
también tiene notorias desventajas, todas ellas asociadas a problemas de medicién. En
particular, se carece de informacién para imputar correctamente los ingresos entre aquellos
del capital y los correspondiente al factor trabajo. Asimismo, tampoco suele tenerse en

cuenta la existencia de trabajo informal.

Por ultimo, se puede estimar un sistema de ecuaciones simultaneas, lo que requiere
disponer de series largas, en particular de precios de los servicios del insumo capital, de las

que carecemos’.

En general, la critica mas severa que se le hace el enfoque de la funcién de produccién es
gue se basa en el supuesto de que los agregados actiian como si fueran los representantes
de las entidades microeconémicas subyacentes. Por otra parte, una funcién de produccion
tipo Cobb-Douglas (u otra con parametros constantes) tiene el inconveniente de que no
permite que las participaciones de los insumos cambien en el tiempo, lo cual contradice
alguna evidencia empirica’. De hecho, se conoce que la tecnologia agregada cambia y que
la participacion del capital se reduce a medida que los paises se desarrollan. Sin embargo,
la alternativa propuesta en su reemplazo: usar coeficientes estimados para distintas
industrias obtenidos mediante un corte transversal de paises (ver Sarel, 1997) también

merece criticas.

M. Datos Utilizados en las Estimacién de una Funcion de Produccion Agregada
para Argentina

La serie de PBI a precios constantes de 1986 expresada en miles de pesos y la serie de
Empleo en miles de trabajadores se obtuvieron del Ministerio de Economia y Obras y
Servicios Publicos de la Nacion. La serie de empleo fue ajustada por un indice de calidad
del insumo trabajo calculado a partir de la metodologia de fuentes del crecimiento
econémico. Esta metodologia parte de una identidad contable: lo que se produce es igual a

lo que se paga por los factores empleados. Para el caso de una economia que produce

1 Otro problema con este procedimiento es que las variables explicativas endégenas se determinan conjuntamente con el PBI
y ademas no son independientes del término aleatorio, lo que conlleva problemas econométricos de simultaneidad.

2 Como lo sefiala Intrilligator (1978), tanto desde el punto de vista econémico como econométrico, estimar un sistema completo
es superior a estimar so6lo la funcién de produccién. Desde la 6ptica econdmica, estimar el sistema completo expresa el
supuesto de que los datos reflejan tanto el comportamiento de los agentes tomadores de decisiones (las firmas) como de la
tecnologia. En cambio, estimar la primera ecuacion refleja sélo la tecnologia. Por otra parte, desde el punto de vista
econométrico, la estimacion de la ecuacién (1) involucra un sesgo de ecuaciones simultdneas por lo tanto los estimadores
seran sesgados e inconsistentes.

8 Una alternativa es una funcién de produccién translog que permite elasticidades producto —insumos variables y no
homoteticidad.



bienes de consumo (C) y de inversion (l), mediante el concurso de n insumos de trabajo (L)
y m insumos de capital (K), tendremos que:
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Siendo P, P, W, r; los precios de los productos e insumos.

En tasas de cambios,
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donde: ac y a, son las participaciones de los bienes de consumo e inversion en el total del
producto; b« y by son las participaciones de los insumos trabajo y capital en el total del

producto; y Ty W son los promedios de los precios de los servicios productivos de la

i oom @0 —_ 3 .('—i)
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En el lado derecho de (6) distinguimos los dos componentes del insumo trabajo: la tasa de

cambio del insumo multiplicado por la participacion del insumo en el producto bruto § LO

y el componente de calidad. O sea,

N
U Qu=ag LL
Esta expresion que debe capturar los efectos de los cambios en la composicion del trabajo
basados en las diferencias en productividad, es una medida ponderada de los cambios en
las participaciones de cada tipo de trabajo en el total de la fuerza laboral. Las
ponderaciones vienen dadas por los salarios relativos de cada categoria de salario respecto

al salario medio de toda la fuerza laboral.

Para poder medir este componente contamos con series de cantidad de asalariados e
ingresos percibidos o a percibir en retribucién al trabajo declarado como ocupacion principal
para el Gran Buenos Aires (incluye Capital Federal y 19 partidos del denominado
conourbano bonaerense). Las series fueron obtenidas de la Encuesta Permanente de
Hogares que realiza el INDEC. Clasificamos la fuerza laboral en cuatro categorias bien
definidas, a saber: (i) hasta primario incompleto; (ii) primario completo y secundario



incompleto; (iii) secundario completo y superior o universitario incompleto; y (iv) superior o
universitario completo. Usando la ecuacion (7) generamos un indice de calidad del insumo
trabajo. En el grafico que sigue se observa el comportamiento del empleo y del empleo

ajustado por el indice de calidad para el periodo bajo analisis.

Gréfico Nro. 1
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La tendencia positiva del insumo trabajo ajustado por calidad estd reflejando
fundamentalmente los fuertes cambios en la composicion de la fuerza laboral. En 1980 el
6,5% de los asalariados del Gran Buenos Aires tenia educacion universitaria, mientras que
en 1997 ese porcentaje se elevaba a 14,6%. Por el contrario, los trabajadores que poseian
hasta primario incompleto constituian el 16,7% de los asalariados empleados en 1980 y
solo el 6,1% en 1997. Menos espectacular, aunque también significativo fue el cambio de
los trabajadores asalariados con secundario completo y universitario incompleto que
pasaron de representar el 23,3% en 1980 al 34,1% en 1997.



Estimacion del stock de capital

Para la construccion de la serie de stock de capital neto reproductivo, es decir aquél que
incluye el stock de capital no residencial y el equipo durable de produccion, se utilizé el
Método de Inventarios Permanentes. Partimos de series de Inversién Bruta Interna Fija a
precios de 1986, y utilizamos un esquema de amortizacién rectangular (esto es, los activos
son completamente inservibles una vez que han cumplido su vida (til). Supusimos una vida
util de 40 afios para las estructuras no residenciales (0 sea, una amortizacion del 2,5%
anual), y de 16 afios para el Equipo Durable de Produccion en el periodo 1982-1990, en
gue la economia permanecié cerrada; de 13 afios para 1980-81 cuando hubo una apertura
temporal y de 10 afios para 1991-97 con mayor apertura y fuerte importacion de bienes de

capital®

Dado que la serie de Inversiéon en Estructuras no discrimina aquellas residenciales de las no
residenciales, se aproxim6 esta Ultima mediante distintos métodos segun el periodo y la
disponibilidad de datos. Asi, para el periodo 1991-1996, se corrigio la serie de formacion de
capital fijo por la razén entre los permisos de construccién para viviendas (nuevas y
ampliaciones) y las construcciones no residenciales. Para el periodo 1980-1989 se utilizo
una estimacion del cociente de estructura residencial a no residencial realizada por la
CEPAL’,

Numerosos autores han utilizado el Método de Inventarios Permanentes para generar
series de stock de capital de Argentina. Entre ellos se destacan los trabajos de Goldberg y
lanchilovici (1991) y de Hofman (1991). Nuestras estimaciones estan basadas en las series

de inversion empalmadas por este Ultimo.

Una caracteristica del método de inventarios permanentes es que los errores en la
estimacion de la formacién de capital inicial se tornan progresivamente menos importantes
en la medida que tales inversiones representan una proporcidon decreciente del stock de
capital en existencia. El método de inventarios permanentes produce una medida de stock
de capital total o de capacidad instalada y no una medida de lo que se conoce como
capacidad utilizada. Por lo tanto, incluye capital que puede estar temporariamente ocioso o
retirado de produccion y reservado para el caso de un inesperado aumento en la demanda.
Las dos alternativas disponibles para ajustar el insumo capital por capacidad utilizada
presentan problemas. El indice calculado por FIEL s6lo mide la capacidad ociosa en el

4 Jadresic y Sanhueza (1992) utilizan, para el caso chileno, una tasa de depreciacién del 10% anual para la inversién en
maquinarias y equipos.
5 Véase Hofman (1991)



sector industrial, mientras que el uso de la tasa de desempleo laboral no tiene en cuenta la

sustitucion entre factores.

Al igual que la serie correspondiente al insumo trabajo, la serie de stock de capital generada
por el método de inventarios permanentes fue ajustada por un indice de calidad calculado a
partir de la siguiente expresién surgida de la ecuacion (6):

mr; K

®) QK)=3 -

j
LT K

Los precios de los servicios productivos de las dos categorias de capital disponibles

(estructuras y equipo durable de producion) fueron estimados mediante la metodologia
utilizada por Young (1995) para las economias del sudeste asiatico y también por Roldds
(1997) para el caso de Chile. Segun éstos, el precio del servicio productivo del tipo de

capital j en el momento t, r jt: €S igual a%
© rj,t:(]'+Rj,t)pj,t_(]'_dj)pj,t—l'

siendo pq el precio del stock de capital del tipo j en el momento t y d; la tasa de
depreciacion; mientras que R es “la” tasa de interés de la economia. A los fines operativos,
esta Ultima se computé como un promedio de tasas activas mensuales cuya definicién varia

segun el periodo considerado’.

El indice de calidad del stock de capital resultante de esta metodologia, que se construyd
suponiendo que no hay cambios en los precios relativos de las distintas categorias de

capital, se puede observar en el gréfico siguiente®

6 Esta expresion surge de suponer que la tasa de retorno nominal de los bienes de capital bajo competencia perfecta es la
misma para todos los tipos de bienes de capital y, que en ausencia de impuestos, la tasa de retorno nominal es igual a un

cociente que tiene como numerador la suma de los ingresos generados por el capital, mas las ganancias de capital, menos la
depreciacion del mismo; y como denominador el valor del stock de capital en el periodo anterior. Esto es:

m .
2 Q
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7 Hasta junio de 1982 se considerd un promedio de tasas cobradas por los bancos a clientes de primera linea por préstamos a
30 dias; entre julio de 1982 y julio de 1983, se incluyeron las tasas vigentes en el segmento libre del mercado; desde agosto
de 1983 las tasas vigente en operaciones interempresarias a 7 dias con garantia Bonex; y desde 1990 la tasa aplicada por el
Banco de la Nacién Argentina por descuento de documentos a 30 dias.

8 El indice tampoco considera los cambios en la composicién del capital entre los sectores publico y privado ni entre los
producidos domésticamente e importados.



Gréfico Nro. 2

Stock de Capital Ajustado por Calidad
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Durante los afios en que la economia permanecié cerrada, el stock de capital ajustado por
calidad decrece a una tasa mayor que el stock de capital sin ajuste. Lo contrario ocurre
cuando la economia se abre e incorpora nueva tecnologia: el primero crece a una tasa
mayor que el segundo. El indice de calidad del capital refleja los cambios en la composicién
de la inversién. Asi, por ejemplo, la inversion en estructuras pas6 de tener una participacion
del 69% sobre el total de la inversion en 1982 a un 48% en 1997.

V. Estimacién de una Funcion de Produccion Agregada para Argentina

En la tabla Nro. 1 se presentan las estimaciones de la forma intensiva de la funciéon de
produccién®. La razén capital a trabajo (K/L) presenta dos versiones segin que el stock de
capital se ajuste o no por utilizaciéon, denotada esta Ultima con un asterisco (K*L). En
ambos casos, los insumos capital y trabajo estan ajustados por calidad. Ademas de la
mencionada, se incluyeron variables dummies para captar los afios en que se registraron
hiperinflaciones: 1989 y 1990 DUH) y para captar el “efecto tequila” de 1995, aunque esta
Ultima no resultd estadisticamente significativa. También se utilizaron como regresores una
tendencia (T) y una variable de tendencia que presenta un quiebre en el afio 1990 (TB). En

las regresiones Il y IV, en las que el estadistico de Durbin-Watson detectd la presencia de

9 Las estimaciones de la forma directa de la funcién de produccién, que se presentan en el Anexo V, muestran que la suma de
las participaciones del capital y del trabajo no difiere significativamente de 1, por lo que no se pudo rechazar la hipétesis de
rendimientos constantes de escala.



autocorrelacion, se incluyd un término autorregresivo de orden 1, AR(1), para subsanar el

problema.
Tabla Nro. 1
Estimaciones de la Forma Intensiva de la Funcion de Produccién
Variable Dependiente: Ln (Y/L) Periodo 1980-1997
Variable | I Il \Y; v \Y}
C 0,008 0,07 -0,06 -0,08 -0,28 -0,30
(0,54) (-1,96) (-1,73) (-5,80) (-10,08) | (-3,68)
Log (K/L) 0,59 0,68
(11,13) | (6,62)
Log (K*/L) 0,53 0,55 0,52 0,52
(17,38) (8,45) (8,55) (9,02)
T -0,011 | -0,0006 0,001 -0,008
(5,73) (-0,21) (-0,38) (-1,58)
B 0,006 0,009
(5,04) (3,39)
DUH -0,02 -0,02 -0,11
(-1175) (-1180) (-4!24)
AR(D) 0,62 0,66
(2,91) (4,83)
R’ 98,58 97,85 98,29 98,28 92,27 92,24
R?Ajustado 98,28 97,35 97,72 97,88 91,24 90,57
F 324,34 197,68 172,67 246,90 89,54 55,45
D-W 1,80 2,17 2,43 2,50 1,58 1,65
Test de White (sin términos 0,69 0,48 1,95 0,71 0,45 0,31
cruzados) Estadistico F

Nota: estadistico t entre paréntesis.

Todas las variables de la Tabla Nro. 1 presentan el signo esperado y la bondad del ajuste
es muy buena: los R ajustados son superiores al 97% cuando se utiliza el stock de capital
ajustado por capacidad ociosa, y mayores al 90% cuando no se realiza este procedimiento.
Se observa ademas, que en todas las regresiones el coeficiente estimado para la razén de
los insumos ajustados por calidad es estadisticamente significativo al 1%. La variable T es
significativa al 1% cuando se la acompafia con TBy con la razon capital a trabajo ajustada
por capacidad ociosa (regresion 1), y no significativa en los otros casos. Por otra parte, la
variable DUH resulta estadisticamente significativa sélo cuando se la incluye con la razén

capital a trabajo que se no ajusta por utilizacion del insumo capital.

El valor del coeficiente estimado de K*/L) oscila muy poco, entre 0,52 (en las regresiones
Iy IV) y 0,55 (en la regresion Il). En cambio, si el stock de capital no se ajusta por
capacidad ociosa mediante el indice de FIEL, los valores que toma K/L) varian de 0,59
(regresion V) a 0,68 (regresion VI). Cabe acotar, que también se hicieron estimaciones



ajustando la utilizacion del capital por la tasa de desempleo laboral, aunque sin resultados
satisfactorios. Por ultimo, el test de White, en la versibn que no incluye los términos
cruzados, acepta la hipétesis nula de homocedasticidad en todas las regresiones.

V. Estimaciones del Producto Potencial de Argentina

Para el célculo cel producto potencial para el periodo 1980-97 se siguié el método utilizado
por Roldés (1997) para el caso de Chile que consiste, basicamente, en computar la
ecuacion (1) suponiendo pleno uso de los factores productivos. Se parte de la construccion
de una serie de Productividad Total de Factores (PTF) en forma de indice con base
1980=100. La misma surge como diferencia entre la tasa de crecimiento del PBI y la suma
de las tasas de cambio de los insumos utilizados corregidos por calidad, ponderados por los
coeficientes estimados en la regresion | de la Tabla Nro. 1° (la eleccion de esta regresion
se hace en base al R ajustado). La serie de PTF asi obtenida, cuyo comportamiento se
puede observar en el grafico Nro. 3, fue filtrada mediante el método de Hodrick y Prescott
para quitar el componente ciclico.

Gréfico Nro. 3
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10 Existe alguna controversia sobre el valor “correcto” de las participaciones de los insumos. De Gregorio (1998), por ej emplo,
trabaja con participaciones del capital del 30% y del 40% alternativamente, mientras que Elias (1992) computa una del 62,9%
para el afio 1980. Traa (1996) reporta que “estudios del Banco Mundial sugieren que la participacion del capital en la Argentina
varia entre 40 y 75%”"; y agrega: “si bien parecen altas y poco intuitivas, no se trata de resultados inconsistentes con otros

resultados en paises que sufrieron episodios de alta inflacién”



El mismo procedimiento de filtrado se siguid con los insumos productivos para eliminar el
componente ciclico y para capturar —en el caso del insumo trabajo- los cambios ocurridos
en la Tasa Natural de Desempleo en los Ultimos afios. La serie de producto potencial
resultante (véase grafico Nro. 4) presenta un comportamiento “estilizado” debido,

fundamentalmente, al proceso de filtrado.

Gréfico Nro. 4
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Las tasas de crecimiento del producto potencial toman vigor a partir de 1990, luego de 10
afios en las que fueron practicamente nulas. De hecho, durante el subperiodo 1980-89, la
tasa de crecimiento promedio anual del producto potencial fue 0,3%, mientras que en 1990-
97 alcanz6 el 5,4% anual. Si ben esta Ultima estuvo por debajo de la tasa observada para
igual periodo (que fue del 6,1%), el nivel del producto potencial estuvo por encima del
observado en 1990-97, con la sola excepcion de 1994, por muy escaso margen. Estos
coOmputos indicarian que no hubo en ese lapso episodios de “recalentamiento” de la
economia, entendiéndose por éstos los casos en que el producto observado supera al
potencial.

Si comparamos nuestras estimaciones de la tasa de crecimiento del producto potencial con
las obtenidas por Traa (1996), las primeras presentan tasas menores para el periodo 1980-
89, pero mayores para 1990-97.



VI. Contabilidad del Crecimiento

Una extension natural del trabajo realizado en las secciones anteriores es realizar la
contabilidad del crecimiento de la economia argentina para explicar la tasa de crecimiento
anual mediante la contribuciéon de los insumos y de la productividad total de los factores
(PTF).

En la tabla Nro. 2 se presentan dos versiones de la contabilidad del crecimiento: con y sin
ajustes de insumos. Este Ultimo ejercicio tiene el objetivo de facilitar las comparaciones
internacionales, ya que si bien algunos trabajos corrigen los insumos por calidad, como es
el caso de Young (1995) Madisson (1987) y Elias (1992)" otros como Sarel (1997) no
ajustan los insumos por calidad. Mas aun, las metodologias utilizadas para estimar la
calidad de los insumos difieren, por lo que las PTF resultantes no son estrictamente

comparables.

La participacion de los factores utilizadas para el célculo de la contribucién de los factores
surgen, en el caso de los insumos ajustados por calidad, de los coeficientes estimados en la
regresion | de la tabla Nro. 1; mientras que para el caso de los insumos sin ajuste se los
estimdé mediante una regresién que tiene como variable dependiente el PBI por trabajador
empleado y como regresores la razén capital/trabajo sin ajustar por calidad y una tendencia.
Se agrega ademas un término autorregresivo de orden 1, para mejorar la estimacion dada

la presencia de autocorrelacion. Esto es,

In (Y/L) =-023 + 057 In (K/L) + 0,015 T + 0,76 AR(1)
(-1,62) (6,70) (1,73)  (5,14)
R*=94,56 R’ (ajust)= 93,31 F= 75,37 D-W=2,11 F(White test)=0,28

Notese que la participacion estimada del capital (0,57) es cercana a la registrada en la tabla
Nro. 1 y que, a diferencia de lo obtenido en las regresiones de la tabla 1, la tendencia tiene

signo positivo.

11 Elias (1992) computa el componente de calidad del insumo trabajo para los periodos 1940-50, 1950-60 y 1960-70 y el
componente de calidad del capital para el lapso 1960-70.




Tabla Nro. 2

Contabilidad del Crecimiento

En %

Periodo | Variacion Insumos ajustados por Calidad Insumos sin ajustar por calidad Crecimiento

anual del anual de la

PBI Inversion
(en %) Contribucion | Contribucion | TFP Contribucion | Contribucién | TFP
del Empleo del Capital del Empleo del Capital

1980-97 1,78 1,36 0,71 -0,29 0,70 0,54 0,54 1,54
1980-89 -1,06 1,28 -041 -1,93 0,70 0,04 -1,80 -6,74
1990-97 6,09 1,57 2,47 2,05 0,74 1,42 3,94 16,22

Si consideramos todo el periodo bajo estudio (1980-97), la economia argentina crecié a una
tasa anual promedio del 1,8%. Las contribuciones del capital y del empleo ajustados por
calidad fueron del 0,7 % y del 1,4% respectivamente. Comparando con la situacion en la
gue los insumos no se ajustan, se concluye que la contribucion anual promedio de la
calidad del trabajo fue 0,7% y la del capital 0,2%.

Resulta interesante observar el comportamiento de estas variables en los subperiodos
1980-89 y 1990-97. En el primero, la tasa de crecimiento anual del PBI fue negativa ¢

1,06%), siendo el trabajo el insumo que mas contribuy6 ya sea con o sin ajuste por calidad.

Entre 1990 y 1997, las contribuciones de los insumos trabajo y capital sin ajustar fueron del
0,7% y 1,4% respectivamente. Pero si los ajustamos por calidad, el primero pasa a una

contribucion del 1,6% y el segundo a 2,5%.

En general, los residuos obtenidos mediante esta contabilidad suelen ser sensibles a

cambios en las participaciones de los factores. Sin embargo, para el subperiodo 1990-97,
no es asi dada la escasa diferencia entre las tasas de crecimiento de los insumos.

Un parrafo aparte merece el comportamiento de la PTF. Si no ajustamos los insumos por
calidad y tomamos en cuenta el lapso 1980-97, su contribucién es de apenas el 0,5%. En
cambio, en el periodo 1990-97 su tasa de crecimiento alcanza el 3,94%" Este alto
guarismo indica que durante los afios 90 el crecimiento argentino fue de tipo intensivo, es
decir que la economia creci6 gracias al uso de nueva tecnologia y de las ganancias en

eficiencia que le permitieron crear mas producto por unidad de insumo. Esta evidencia



contrasta con la hallada por Young (1995) para los paises del sudeste asiatico que basaron
su expansion en el mayor uso de insumos™.

VII. Conclusiones

En este trabajo hemos concentrado nuestro esfuerzo en estimar el producto potencial de
Argentina utilizando un enfoque aplicado por Roldds (1997) para el caso de Chile. Se
estimaron indices de calidad de los insumos capital y trabajo siguiendo la metodologia de
fuentes del crecimiento econdmico y se obtuvieron los coeficientes de participacion
mediante la estimacion de una funcion de producciéon agregada. Comparando afio por afo
las tasas obtenidas con las de otros estudios que no ajustan los insumos por calidad (Traa,
1996), encontramos que las nuestras son menores para el periodo 1980-89 pero mayores
para 1990-97, lo que seria atribuible a los componentes de calidad del trabajo y del capital.
Al igual que la serie de PBI registrada, la serie de producto potencial obtenida presenta dos
periodos bien diferenciados. Entre 1980 y 1989, la tasa de crecimiento promedio anual fue
del 0,3% mientras que para 1990-97 fue del 54%. Si bien esta tasa es menor a la
registrada (del 6,1%), el nivel del potencial fue superior al observado durante,
practicamente, todo este Ultimo lapso, lo que nos llevaria a descartar episodios de
“recalentamiento” de la economia en esos afos.

Las estimaciones de la productividad total de los factores nos revelan que el crecimiento
gue experimentd nuestro pais durante los afios 1990-97, ricos en reformas estructurales,
fue del tipo intensivo, en contraposicion al crecimiento extensivo detectado por otros autores
en la ex —Uni6bn Soviética y algunos paises del sudeste asiatico. Si no ajustamos los
insumos por calidad, el crecimiento anual de la PTF durante ese lapso fue del 3,95%,
similar a la tasa obtenida por De Gregorio (1998), Sin embargo, cuando contabilizamos el
componente calidad de los insumos, las tasas descienden al 2% anual, lo que se podria

interpretar como el efecto neto de las reformas estructurales.

12 Se trata de una tasa de crecimiento muy alta si la comparamos con otros momentos de la economia argentina. Por ejemplo,
Elias (1992) calcula una PTF del 3,1% para 1940-50, del 0,8 %para 1950-60; del 0,2% para 1960-70 y del-0,3 % para 1970-
80.

13 Alin cuando se coincida con la critica de Sarel (1997) a Young, la tasa de crecimiento de PTF de Argentina es muy superior
alas estimadas por el primero: Singapur (2,2) Tailandia (2,0), Malasia (2,0) e Indonesia (1,2).
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Anexo |

Empleo, Fuerza de Trabajo y Calidad del Insumo Trabajo

Afio Empleo Fuerza de Trabajo Indice de Calidad
(en miles de personas) (en miles de personas) 1980=100

1980 83315 8569,500 100
1981 8304 8736,000 98,79
1982 8446 8951,500 97,51
1983 8502 8969,000 102,00
1984 8705 9170,000 102,68
1985 8814 9429,000 106,98
1986 9154 9743,000 110,04
1987 9419 10042,000 111,20
1988 9595,5 10265,500 112,29
1989 9695 10538,500 112,88
1990 9797 10581,500 117,06
1991 10222 10966,000 120,18
1992 10498 11304,000 119,47
1993 10633 11724,500 119,17
1994 10608,5 11935,000 118,87
1995 10327,5 12377,000 119,30
1996 10442,5 12488,000 124,03
1997 11106,5 12972,000 131,99




Anexo I

Stock de Capital Reproductivo y Calidad del Insumo Capital

Afio Stock de Capital Reproductivo Indice de Calidad
(en miles de pesos de 1986) 1980= 100
1980 17045,84 100,00
1981 17468,86 99,94
1982 17584,61 97,89
1983 17567,43 97,42
1984 17541,85 95,64
1985 17431,15 95,35
1986 17285,39 94,78
1987 17248,64 94,33
1988 17261,87 93,65
1989 17139,32 93,39
1990 16835,45 93,01
1991 16727,40 92,97
1992 17053,10 94,83
1993 17582,65 97,95
1994 18236,17 100,76
1995 18783,91 102,40
1996 19188,99 103,61
1997 19876,33 105,00




Anexo Il

Serie de Permisos de Construccién Utilizadas en la Elaboracion del Stock de Capital
Reproductivo

En Millones de M

Construcciones Nuevas Ampliaciones Total

Afio Uso No | Total No resid/ Uso No Total No resid/ No resid. Suma No resid/
resid. Total resid. Total Total
(En %) (En %) (En %)
1991 2,5017 6,251 40,02 0,8206 1,842 44,54 4,14 8,09 51,10
1992 3,2478 8,664 37,49 1,2938 2,687 48,14 5,58 11,35 49,18
1993 3,245| 8,401 38,63 1,584 3,120 50,77 4,83 11,52 41,91
1994 3,853 10,950 35,19 1,735 4,060 42,74 5,59 15,01 37,23
1995 3,421| 8,870 38,57 1,618 3,644 44,41 5,04 12,51 40,27
1996 3,426| 9,238 37,09 1,6056 3,533 45,44 5,03 12,77 39,40
Promedio 37,37 45,84 43,18

Fuente: INDEC




Anexo IV

Tasa de Interés Real, Precios de los Servicios de las Estructuras y Equipo Durable de
Produccion e Indice de Calidad del Insumo Capital

Afio Tasa de Interés Real Precios de los Servicios QK)
Estructuras no Equipo Durable de Indice
Residenciales Produccion 1980=100

1980 7,44 0,0994 0,15135 100,00
1981 25,34 0,2784 0,33032 99,94
1982 -2,37 0,0012 0,03876 97,89
1983 42,58 0,4508 0,48826 97,42
1984 -2,24 0,0026 0,04005 95,64
1985 44,75 04725 0,51001 95,35
1986 7,44 0,0994 0,13692 94,78
1987 15,39 0,1789 0,21639 94,33
1988 1,21 0,0371 0,07457 93,65
1989 -49,92 -0,4742 -0,4367 93,39
1990 253,65 2,5615 2,59896 93,01
1991 14,03 0,1653 0,24029 92,97
1992 121 0,0371 0,11207 94,53
1993 0,00 0,0250 0,10000 97,19
1994 2,43 0,0493 0,12427 99,94
1995 8,73 0,1123 0,18731 101,64
1996 6,17 0,0867 0,16168 102,39
1997 6,17 0,0867 0,16168 104,33




Anexo V

Estimaciones de la Forma Directa de la Funcién de Produccion

Variable Dependiente: Ln (Y) Periodo 1980-1997
Variable I Il [}
C -1,88 -1,30 -1,25
(-1,49) (-1,04) (-0,89)
Log K 0,59 0,56 0,57
(13,49) (14,08) (8,15)
Log L 0,62 0,59 0,56
(544 (5,03 (3,50)
T -0,02 -0,01 -0,005
(-4,13) (-3,73) (-0,88)
DUH 0,03
(1,47)
B 0,006 0,005
(4,66) (4,34)
AR(1) 0,64
(2,57)
R’ 99,05 98,88 98,66
RzAjustado 98,66 98,54 98,22
F 250,97 287,79 221,34
D-W 2,32 1,91 2,32
Test de White Test (sin términos 0,81 1,07 0,81
cruzados) Estadistico F

Nota: estadistico t entre paréntesis.

Comentario: Esta tabla presenta la particularidad de que se estima una funcién de
produccién agregada que no supone rendimientos constantes de escala. Sin embargo, en
todas las regresiones la suma de los coeficientes de los insumos trabajo y capital ajustados
por calidad se aproxima a uno. Mas aln, el test de Wald no permite rechazar la hip6tesis de
gue los coeficientes suman uno en ninguna de las tres regresiones.

Los coeficientes estimados del insumo capital son un poco mayores que los obtenidos en la

estimacion de la forma intensiva: van de 0,56 (en la regresion 1) a 0,59 (en la regresion ),
mientras que los del insumo trabajo oscilan entre 0,56 (regresion Ill) y 0,62 (regresion I).

Las regresiones de esta tabla presentan buenos ajustes (R’ ajustados superiores al 98%, y
variables con el signo esperado y estadisticamente significativas, a excepcion de DUHen la
regresion | y de T en la regresion lll. Tanto la variable stock de capital ajustado por calidad y
utilizacién (K) como trabajo ajustado por calidad (L) pasan la prueba t al 1% en todas las
regresiones.



