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INTRODUCCION

A pesar de que el concepto "capital™ es continuamente uti-
lizado por el estudiante de Economia al introducirse a la
teoria econdmica, su utilizacidn es tan tedrica que casi
nunca se tiene la oportunidad de ponerse a pensar si: |
(realmente dentro del agregado econdémico es posible contar

con una unidad que mida veridicamente esta variable?

Esta interrogante no es nueva, desde hace largo tiempo emi-
nentes expertos en ecoconomlia han venido discutiendo este

gran acertijo: ¢es posible tener una unidad de medida del
capital independiente de la distribucidn y los precios?,
¢bajo qué condiciones es posible agregar el capital en una
economia?, como &stas, muchas otras preguntas fueron hechas
v, asl nacieron las grandes obras econdémicas sobre teoria
del capital y acumulacidén, sobre las funciones de produccibn
¥y su agregacidn, etc.,; hoy en dia la contestacidén a estas
grandes interrogantes parece todavia obscura, pues los su-
puestos empleados para contestarlas son en la mayoria de los

casos muy restrictivos.

La meta de este escrito no es tan ambiciosa como para pre-
tender dar contestaciédn a esas grandes interrogantes, sino
simplemente hacer un compendio de algunos de los grandes es-

critos que fuercon publicados con esa finalidad, y al final



tratar de estimar con métodos muy simples y por medio de una
serie de inversidn como {nica herramienta estadistica para
el perfodo 19338-1978, una aproximacidén del acervo de capital

para el 4ltimo afic, y una serie de capital para el pericdo

completo.

Fue asi que se ided dividir este escrito en nueve secciones;
las Secciones II y III son simplemente una descripcidn del
tratamiento que se le dio a algunas series estadisticas y

de definiciones de conceptos tebricos empleados por algunos
autores en sus obrasj; la Seccidn IV es una enumeracidn cro-
noldgica de las principales obras que salieron a luz como
respuesta a las grandes interrogantes sobre el capital; la
Seccidn V es meramente matemética, trata de poner en claro

la relacidn que existe entre el acervo de capital y la inw
versidn, ya que en este escrito se partird, como ya se men-
ciond antes, de una serie de inversidn intentando llegar con
ella a medir el acervo de capital; la Seccidn VI trata de los
métodos practicos utilizados por algunos paises para medir

el acervo de . capital como es el Método de Inventarios Per-
petuos (MIP), y al final se utilizan algunas simulaciones pa-
ra tratar de obtener una serie completa de acervo de capital;
la Seccidn VII trata de elegir qué metodos de los dados en la
Seccidn VI son menos restrictivos, o qué supuestos de los em-
pleados son mas probables de ocurrir en la realidad; la Sec-

cidn VIII contiene las conclusiones a que se llegd, que, como



se dardn cuenta son muy parcas; y la Seccién IX contiene la

bibliografia empleada.

Por Gltimc, es importante aclerar gue este escrito, mds que
una aportacidn tedrica de las discusiones académicas sobre
el capital, es simplemente un ejercicio de simulacidn Que
toma por dada la existencia de algo llamado acervo de capi-
tal, cuya medicidn es el propdsito final de este escrito.
Si de paso, esto despierta el interés de alguna persona Dpa-
ra seguir investigando, la misidén de este escrito se habri

cumplido en su mayor parte.

w



NCTAS METODOLOCGICAS

Primeramente y antes de empezar con el material objeto de
estudio de este trabajo, es necesario hacer algunas obser-

vaciones acerca de la metodologia empleada, sobre todo

‘relacionada a la informacidn disponible y a sus limitacio-

nes implicitas, adem&s de los problemas estadisticos de al-

gunas de las estimaciones llevadas a cabo en este trabajo.

La primera limitante encontrada viene cuando se trata de
medir el acervo de capital por medio del método de inventa-
rios perpetuos con supuesto de vida (til para los diferentes
activos; dado que en México no se cuenta con informacidén de
este tipo, se tomaron como base algunos estudios hechos para
otros paises como el del Reino Unideo (Griffin, 1979) y el

de E.U.A. (Young y Musgrave, 1980), donde se da para cons-
truccidn y estructuras una vida Gtil de 80 y 50 afios respec-
tivamente en el Reino Unido y E.U.A., y para planta y maqui-
naria de 16 a 50 afios en el Reino Unido, y de 15 a 22 afios

en E.U.A.

Por otro lado, el rubro de inversién de las Cuentas Naciona-
les viene descompuesto en tres apartados que son: Cons-
truccidén, Produccibdn Interna de Maguinaria y Equipo, Impor-

tacibén de Maquinaria y Equipo y Otros,



Dado que no habjia razdn suficiente y por simplicidad se su-
puso que tanto Produccidn como Importacidn de Maguinaria y
Equipo tenian la misma longitud de vida 4til, por lo tanto
se hablard solamente de Maguinaria y Equipo; en cuanto al
apartado Otros, puesto gue su participacidn en la Inversidn
Bruta Total fue muy baja a lo largo de toda la serie (1939-
1979) se creyd conveniente sumarla a Maquinaria y Equipo,
aunque no hubo razdén suficiente para hacer esto, tampoco
hubo informacidén que indicara le contrario. Asi, se trabaid
con dos apartados generales de la inversién: Construccidn
y Maguinaria y Equipo, dé&ndole al primero un rango de vida
Gtil de 40 a 80 afios y para el segundo un rango de 10 a u0

anos.

Sin embargo, el Método de Inventarios Perpetuos da por hecho
que se conoce una serie de inversidn tan larga como la longi-
tud de vida Gtil del activo que dure més tiempo. Dado gue no
se conoce la serie de construccidn antes de 1939, si se co-
noce la serie de Producto Interno Bruto, y adem&s se observd
que para el periodo estudiado, la razdn construccibn/PIB es
una funcidn monotdénicamente creciente en el tiempo. Por lo
tanto, Se supuso que la razbn anteriormente mencionada fue la
misma para el periodo de afios anterior al dato més antiguo
(1939), un 5 % del PIB constante hacia atris. De esta manera
se obtuvo una burda aproximacidn para construccidn antes de

1939, Tal aproximacibn estd mé&s cerca de ser una sobrestima-



cidén siempre y cuando la monotonicidad de la razdn observa-

da después de 1939, estuviera presente antes de ese afio.

En cuanto a los indices de precios utilizados para deflactar
las cifras de inversidn bruta y consumo de capital de las
cuentas de ingreso nacional, se utilizd el de la inversidn
bruta como una aproximacidén de los bienes de capital, pues

en Mé&xico no se cuenta con un indice de este tipo.

Por otro lado, y en lo que a la forma de la depreciacidn se
refiere, se utilizd por simplicidad una depreciacidn de tipo

lineal.

En cuanto a los problemas de estimacidn, cuando se evalfa la
ecuacidn (7.4) por medio del método de minimos cuadradcs or-
dinarios (0OLS) se encontrd® que el Durbin-Watson mostraba

autocorrelaciéh positiva de los errores; no obstante tal pro-

blema no sesga la estimacidn de los parlmetros de la regre-

sibn, por 1o cual no se le did mayor importancia.

En realidad la informacién es poca y las limitantes muchas;
sin embargo, como todo trabajo que trata de llegar a término
con pocas herramientas hace usc de supuestos y aproximacio-
nes muchas veces poco reales, este trabajo no es la excep-
cibn como el lector podr& darse cuenta conforme vaya avan-

zando en la lectura de las diferentes secciones.
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NOTAS DE CONCEPTOS TECNICGS

Esta seccidn tiene como finica finalidad aclarar diferentes
conceptos técnicos manejados por algunos autores en la Sec-
cidn IV, la cual es netamente tedrica. Se tratari de ser

muy breve, ya que los conceptos que requleren de una defi-

. - - - .
nicidn técnica no son muchos.

1. MODELOS DE COSECHA.- Son modelos que dividen el capital
total de una economia, en secciones o 'cosechas" de acuerdo
a4 la edad de los activosi las cosechas se distinguen entre
si, porque tienen diferentes productividades y rendimientos,
es declir, una cosecha de hace 10 afios no tiene la misma pro-

ductividad que la de hace 2 afios.

2. MALEABILIDAD.- Este concepto es muy usado en los prime-
ros modelos neoclésicos utilizados para explicar las condi-
ciones bajo 1&8 cuales era posible una agregacidn del capital.
El t&rmino en si, significa que un bien de capital puede ser
convertido en otro sin ningln costo, es decir, se habla de

un capital total homogéneoc en la economia.

3. PROGRES0 TECNICO THCORPORADG.-= Este concepto Yepregsenta
una violacidbn al supuesto neoclésico de homogeneidad completa
en el capital (maleabilidad). Est& intimamente relacionado

con el concepto de "cosecha'", lo que implica, que el capital



es diferente técnicamente, es decir, las (ltimas miquinas
(de afios mis recientes) tendridn una mayor eficiencia y un

menor costo de mano de obra.

4. PROGRESO TECNICO NO INCORPORADO.- Este concepto estd
muy relacionado con el concepto de maleabilidad, y al con-
trario del Progreso Técnico Incorporado, supone un capital
totalmente homogéneo, es decir, tanto las antiguas como las
nuevas maquinas podré&n beneficiarse de los progresos técni-

cos posteriores y, por lo tanto, no tendré&n requerimientos

fijos de mano de obra.

5. RENDIMIENTOS CONSTANTES A ESCALA.(RCE).- Propiedad de
ciertas funciones de produccidn en las cuales un aumento
proporcional en todos los factores productivos, aumenta en
esa misma proporcidn el nivel de produccidén. Matem&tica-
mente es el caso en el cual la funcidn de produccidn
Q=f(K,L) es homogénea de grado uno. Es decir, f tiene RCE

si yv sblo si: aQ=f(aK, aL).

6. RENDIMIENTOS CONSTANTES GENERALIZADOS DE CAPITAL (RCGC).
Propiedad de ciertas funciones de produccidn que se convier-
ten en homogéneas de grado uno (RCE) una vez que el capital
ha sufrido una transformacidn monotdénica generalmente no li-
neal. Matemiticamente Q=f(X, L) tiene (RCGC) si y sdlo si:

Q:grh(K), L)l en donde g es homogénea de grado uno en h(K)



y L. Un ejemplo puede ser, cuando la funcidn de produccidn
es homogénea de grado uno en el logaritmo del capital y en

trabajo medido, este Gltimo sin hacerle ninguna transformacién.

7. CAPITAL AUMENTANTE (Capital Aumenting).- Tipo especial
de cambio tecnolbgico en el cual una isocuanta tiene un movi-
miento descendente paralelc para cada nivel de trabajo. Es
decir, en una funcidn de produccidn normal Q=f(K, L) se mul-
tiplica el capital per una constante Q=g|b(X), L| b>0. EIl
concepto inverso se usa para definir el cambic tecnoldgico

trabajo aumentante.

8. CAPITAL ALTERANTE (Capital Altering).- Tipo de cambio
tecnoldgico que es capital aumentante una vez gque se ha hecho
una transformacidén monotdnica al capital. Matem&ticamente
Q=f(K, L) tiene un cambio tecnoldgico capital alterante si

Q=g |bh(K), L] b>0 y h(K) monotdnica.

Para una mayor informacidén acerca de los anteriores concep-
tos se recomienda ver Hahn Matthews. '"Crecimiento y Progre-
so Técnicos: Reséﬁa", en Economia del Crecimiento. Amartya
Sen. Fondo de Cultura Econbmica (1979) y F. M. Fisher. The
Existence of Aggregate Production Functions. Econometrica,

Yol., 3ils Qetubre, 1888,

Es necesario aclarar que las anteriores definiciones no son
textualmente las mismas, sino que se ha tratado de interpre-

tarlas y exponerlas de una manera clara.
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TEORIA DE LA EXISTENCIA Y UNIDADES DE MEDICION DEL ACERVO

DE CAPITAL.

"Al estudiante de teoria econdmica se le ensefia a escribir

0 = f(L, C), donde L es una cantidad de trabajo, C uﬁa can- -
tidad de capital y O una tasa de produccid4n de bienes (sin
contar la tierra como factor de produccibn). Se le pide
suponer gque todos los trabajadores son iguales, y que mida

L en horas-hombre de trabajo; se le dice algo acerca del
problema de nGmeros indices involucrados en la eleccidn de
una unidad de producto, y luego debe pasar de prisa a la
cuestibn siguiente, con la esperanza de que no se le ocurra
preguntar en qué unidades se mide C. Antes de que llegue a
preguntar ya se habrd convertido en profescr, y asi se tras-
miten de una generacidn a la siguiente hé&bitos de pensamien-

1/

to torpe',

Para dar principio a las discusiones y controversias sucita-
das alrededor de la teoria del capital que surgen en la pos-
guerra por los problemas del c¢recimiento econdmico y la dis-
tribucién del ingreso en el tiempo; se citarén varios autores
de una manera cronoldbgica en cuanto a sus contribuciones,
tendientes a aclarar y ampliar los problemas relacionados con

la teoria del capital.

1/ Joan Robinson. Capital y Crecimiento. G. C., Harcourt y
N. F. Laing. Lectura 1. pag. 51. TFondo de Cultura Eco-
ndmica 1977,



1.1.,

El origen de todas estas controversias se centra en el ya
antiguo problema de encontrar una medida agregativa para

el capital social,g/ independiente de los precios relativoes
y la distribucibén, para emplearse posteriormente en la ex-
plicacidn de la produccidn, las participaciones y el conjun-

to de precios independientemente en un estadeo estacionario.

Uno de los principales autores, cuyoc articulo famoso pulica-
do en 1953 y sobre el cual ge origina la Gltima disputa sobre
la Teoria del Capital entre Cambridge, Inglaterra y Cambridge,
Massachussetts; fue el de Joan Robinson, articulo que trae a
la par una serie de articulos con otros puntos de vista como
el de D, G. Champernowne publicado tambié&n en 1953 '"La Fun-
cidn de Produccidn y la Teoria del Capital: Un Comentario";
el de T. W. Swan publicado en 1856 "Crecimiento Econdmico y
Acumulacidn de Capital"; R. M. Solow publicado en 1963 "Teoria
del Capital y la Tasa de Rendimiento" y por Gltimo el de P. A.
Samuelson publicado en 1962 "Par&bola y Realismo en la Teoria

del Capital: La Funcibén de Produccidn Sustituta".

Se comenzari, por lo tanto, con una simple descripcién de los

modelos de cada uno de los autores anteriormente mencionados.

2/ Entendiéndose por é&ste, bienes fisicos heterogéneos exis-
tentes en la economia y gque contribuyen junto con el tra-
bajo vy otros insumos a hacer posible la produccidn.



IZ.

A. ARGUMENTOS NEOKEYNESIANOS

ve acuerdo a Joan Robinson, la medicidn del capital debe ser
en términos del tiempo de trabajo o de "capital real" como
lo nombrd; para Robinsbn, la observacidn de Wicksell (1934)
de "que un incremento del capital social es en parté absor-
bido por el aumento de los salarios (y las rentas), de modo
que sdlo el residuo es realmente eficaz en el aumento de la
produccidn", es la clave de toda la teoria de la acumulacidn
y de la determinacidn de los salarios y beneficios. Siguien-
do con el pensamiento de Robinson y de su unidad para medir
el capital en términos de tiempo de trabajo; un conjunto de
equipo de capital con el debido conocimiento de las capaci-
dades productivas (cuando son combinados con cantidades da-
das de trabajo) deber&n ser valuados en términos del tiempo
de trabajo requerido para producirlos combinados a varias
tasas dadas de interés. Por lo tanto, los mismos conjuntos
de equipos podrian tener diferentes valores para cada tasa
de ganancia y diferentes conjuntos tendrian diferentes valo-

3/

res a la misma tasa de ganancia.-=

El equilibrio es definido por ella, como una situacidn en la

cual las expectativas son completamente realizadas, asi que

3/ Robinson se adelante asi, a 1o que mas tarde P. A. Samuel-
son llamarad "el doble cambio (double-switching) y reversidn
del capital (capital-reversing)".



s1 una tasa dada de ganancia ha prevalecido por largo tiempo

se espera que continue asi en el futuro. En tal situacidn,

un articulo dado de equipo de capital tiene el mismo valor si
es valuado a sus ganancias esperadas futuras, descontando en

el presente la tasa prevaleciente de ganancia, o como el tra-

bajo hecho para producirlo.

Se tiene asi que, la acumulacidn futura en el presente a una

tasa prevaleciente de ganancia es:

(A.1) X = wLg(l+p)t = S -_wlc

donde:

X

capital medido en términos de una mezcla de bienes

w = tasa de salarioc en términos de los bienes

r = tasa de ganancia

Lg = insumo de trabajo requerido para producir una unidad de
equipo de t periodos antes, donde t es el periodo de
gestacidn de la inversidn

0 = Produccidn de bienes, cuando Lc hombres trabajan con una

unidad de equipo (el cual se supone gue dura por siempre).

Por lo tanto, el capital en términos de tiempo de trabajo

(KL) es:

(A.2) K, = % = Lg(1+r)t

1.3 .



4.

Dado Lg, KL es una funcidn creciente de r. Si se tiene un
conocimiento completo de todas las técnicas, los equipos
(gque producen una produccidn final de bienes) son ordenados
de acuerdo a las magnitudes de sus productos percépita (de
una fuerza de trabajo constante) y cada uno es "valuado" a
varias tasas de interés y expresado como Ky percépita; ési
se podra derivar el conjunto de relaciones de equilibrioc en-
tre el producto percapita, capital en términos de el tiempo

de trabajo (o capital real) y todas las tasas de salarios

concevibles.

Cada equipo tendri su propia relacidn como sigue:

(A.3) 0 = wLe + rwLg(l + 't

y por lo tanto:

0
Le + rLg(1 +r)t

Para encontrar la r maxima asociada con este equipo se tiene
= -~ . O - - .
que: cuando r = 0 y el producto percapita - = W maximo > w

dado.

Este proceso se repite para todos los equiposs; tasas de sa-
larios y tasas de ganancias y se encuentran las relaclones

entre el capital real (KL) Yy W, suponiendo que la competencia



8.

conduciré a los empresarios a seleccionar aquellos equipos

con una r més alta asociada con un nivel dado de w.

Posteriormente viene D. G. Chapernowne, con su articulo pu-
blicado en 1953 "La Funcidn de Produccidn y la Teoria del
Capital: Un Comentario", donde acepta la 16gica del Enfoque
de Robinson, pero rechaza la posibilidad gque el mismo capi-
tal fisico pueda tener valores diferentes en dos situaciones
debido a que fue asociado con un conjunto diferente de tasas
de salarios y ganancias de equilibrio. Supone gue debe haber
una medida de capital tal que los pagos al trabajo y al capi-
tal puedan ser obtenidos por diferenciacidn parcial de la re-
lacidn entre producto por un lado y capital (asi medido) y
trabajo por el otro.- Chapernowne maneja la idea de su "indice
en cadena" gque determina las cantidades de capital existentes
en cada serie discretai/ de equipos bésicos seleccionados; asi,

la unidad de capital se define en tal forma que cuando:
(A.4) C(s, R, V)

donde:

3 costo por unidad de capital,
s = Equipo del tipo Es’
R = tasa de interés, y

V = tasa salarial.

4/ Extiende la definicidn para una serie continua de equipoOs

E, Aqui no se expondra.



16 .

para todeo s y V las unidades deben ser tales que:

(A.5) C(s, R, > V) = C(s + 1, Ry V)

donde:

RS = tasa de interés a la que son competitivos los equipos
E v E
8 s+1

Este Indice en cadena, por medio del cual la usual relacidn
cbncava entre el producto pertapita de una fuerza de trabaijo
constante y el capital puede ser establecida, establece que
cualgquier té&cnica que ha venido siendo la té&cnica mis redi-
tuable a una tasa dada o a un rango de tasas de interé&s nun-
ca podra aparecer redituable otra vez en otra tasa © rango

de tasas de interés, el factor importante para que pase esto

es que las técnicas presentan rendimientos constantes a escala.

Cuando se mide el capital por medio de este indice en cadena,

el pago a los factores de produccidn corresponden a una deri-

vacidn parcial:

Siendo la funcidn de Produccidn 0 = f(L, C)
§0O _

(A.S) ET: = W
§O _ 57
ﬁ = rC

5/ Precio del capital, que es en si mismo, un precio del Indi-
ce en cadena.
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siendo:

W = tasa de salario en términos de bienes,
r = tasa de ganancia,

C = Precio del Capital.

Por lo tanto, el m&étodo del iIndice en cadena depende del co-— .
nocimiento de la tasa de ganancia (o tasa de salario) y del
cdlculo de un precio del producto, el cual iguale el costo
unitario de producirlo, por esto, esta medida no es indepen-

diente de precios y distribucidn.

T. W. Swan, en su articulo "Crecimiento Econdmico y Acumula-
cidn de Capital™ (1956), presenta un modelo en el que se en-
cuentra de una manera relevante el supuesto de maleabilidad
sobre el cual descansan muchos modelos neocl&sicos. Para
Swan, la mano de obra y la tierra son hombres-horas y hecta-
reas respectivamente, ambos homogéneos; el capital se compone
de un gran nlimero de "meccanos" de juguete que nunca se des-
gastan y pueden juntarse, separarse y volverse a ensamblar
con costos o demoras insignificantes en una gran diversidad
de modelos como para trabajar con diversas combinaciones de
mano de obra y tierra para producir diversos bienes y para
incorporar las Gltimas inovacionesg/ técnicas ilustradas en

nmeros sucesivos del manual de instrucciones; el producto

6/ Swan habla de un progreso técnico no incorporado, es decir

se puede hablar de capital homogéneo técnicamente. Ver
Economia del Crecimiento. Amartya Sen. Lectura 17. '"Cre-
cimiento y Progreso Técnico: Resefia. F. H. Hahn y R. C.

0. Matthews. Fondo de Cultura Econdémica. 1979.



consiste en bienes (incluyendo los "meccanos') producidos
y vendidos a razones de precios constantes entre si, inde-
Pendientemente de los cambios experimentados por los sala-
rios, las rentas y las ganancias, o sea que todos los bienes
se producen mediante combinaciones similares (pero continua-
mente variables) de mano de obra, tierra y capital, coﬁ con-

diciones competitivas y eficiencia similares.

En el modelo de crecimiento de Swan, las razones capital-
trabajo necesitan cambiar considerablemente a como la acu-
mulacidén lo hace en el tiempo; para que de acuerdo a esto
las razones capital-trabajo de equilibrio estable puedan ser

establecidas siguiendo un cambio en otros parémetros como la

razén ahorro, pues establece que:

(A.7) S =TI =K

siendo:

S = ahorro

I = inversidn
K =

acumulacidn (produccibdn corriente de "meccanos™).

Trabaja con una funcidn Cobb-Douglas y supone competencia per-
fecta, la inversibn se determina por el ahorro, rendimientos
constantes a escala y pleno empleo, asi que el salario del

trabajo (w) iguala su producto marginal y la tasa de ganancila
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sobre el capital (r) iguala su producto marginal, es decir

en equilibrio:

(A.8) 89 - rp = By -

§K SKp
donde:
Q = producto
K = capital medido en términos de sus unidades técnicas
("meccanos")
r = tasa de ganancia
p = precio de la unidad técnica de capital en términos de

producto (el cual no cambia cuando la acumulacidn ocurre).

Es Gtil que antes de pasar a otros modelos ligadoé con 1la
teoria del capital, se muestre la solucidn de P. Sraffa en
su articulo "Reduccidn a Cantidades de Mano de Obra Fecha-
das" (1960) ya que muestra una gran afinidad con el pensamien-

to de J. Robinson.

Se puede decir que fue P. Sraffa a la vez que J. Robinson de
los primeros autores que emplezan a manejar el concepto de

modelos de "cosecha'" (vintages) terminando asi con el supues-
to de maleabilidad de los modelos clasicos. Sraffa encontrd
la solucidn a la blsqueda de una unidad de medida para el ca-
pital con su modelo de reduccidn a cantidades fechadas de ma-
no de obra o reduccidén, la cual consiste en "una operacidn

mediante la cual se sustituyen los diversos medios de produc-

cidn en la ecuacibn de un bien por una serie de cantidades
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de mano de obra, cada una con su fecha apropiada",l/ o lo

que &1 1lamd "bien estandar".

La ecuacidn que representa la produccidn del bien "a" (y
donde se expresan el salario y los precios en términos del

bien estandar) es:
(A.9) (Aapa * Bapy + ... ¢ KapK) (1 + r) + Lw = Ap_

Se sustituyen los bienes que forman los medios de produccidn
de A con sus propios medios de produccidn y cantidades de
mano de obra, o0 sea los blenes y la mano de obra gue deben
emplearse para producir tales medios de produccidn, como los
bienes y la mano de cobra se habré&n gastado un ano antes se
multiplicaran por un factor de ganancia a tasa compuesta du-
rante el periodo apropiado, es decir, los medios de produc-
cibén por (1 + r)? y la mano de obra por (1 + r). Se puede
llevar esta reduccidn hasta donde se desee, para obtener la
ecuacidn del producto en forma de una serie infinita, colo-
cando ensegulda de la mano de obra directa las cantidades
suceslivas agregadas que se colectan en cada paso Laj, Lajs,...

Lan; por lo tanto se tiene:

7/ Capital y Crecimiento. G. C. Harcourt y N. F. Laine.
Lectura 4. "Reducecidn a Cantidades de Mano de Obra Fe-
chadas". P&dg. 124, TFondo de Cultura Econdmica. 1977.



(A.10) Lw + L w(i+r) + ... + L_ w(i+r)™ + ... = Ap
a a a

1 n

a

Esta reduccidn deberd llevarse tan adelante a como la tasa
de ganancia se encuentre mas cerca del maximo para tener un

grado dado de aproximacidn.

Si el salario se expresa en términos del producto neto es-

tandar, cuando la tasa de ganancia r cambia, el salario w se

mueve asi:

(A.11) w = 1 - %
siendo:

w = salario

r = tasa de ganancia

R

tasa mixima de ganancia

Si se sustituye el salario por esta expresidn en cada uno de
los té&rminos de la ecuacidn de reduccidn, la forma general
de cualguier término nlmerco "n" de mano de obra se convierte

en:

(A.12) Lan<1-§)(1+r)n

A como r avanza desde 0 hasta su maximo R, los términos se

dividen en dos grupos:

21 s



1. Los correspondientes al trabajo realizado en un pasado
mas reciente, cuyo valor comienza a bajar de inmediato
y lo sigue haciendo en forma sostenida, y

2. Los correspondientes al trabajo mas alejado en el tiempo,
cuyo valor sube al principio y a medida que va alcanzando

su nivel mé&ximo, 1nicia el movimiento descendente.

Asi, cuando r = R, el salario se desvanece y con &l desapa-
rece el valor de cada uno de los términos de mano de obra.
Asi, a cualquier valocr de la tasa de ganancia, el término

que alcance su maximo tiene la "fecha™:

Del mismo modo, la tasa de ganancia a la -que cualquier térmi-

T "

no de fecha "n" alcanza su maximo es:

n

ol

1
=S

(A.14) b

Por lo tanto, todos los términos para los que n < % tienen

su maximo en r = 0 y forman el grupo de "fechas recientes".
B. ARGUMENTOS NEOCLASICOS

Un giro totalmente nuevo a la teoria del capital, es el aso-

ciado con R. M. Solow en su articulo "E1l Capital y la Tasa

22.



de Rendimiento™ (1963), en realidad es una rehabilitacidn de
una de las contribuciones m&s importantes de Irving Fisher
a la Teoria Econdmica respecto al anilisis de los problemas
de la teoria del capital en términos de su concepto de "la
tasa de rendimiento sobre el sacrificio”. Se puede decir gue
fue una manera en que Solow se las ingenid para escapar a los
problemas de la medicibn del capital y para contestar desde

un punto de vista tedrico y empirico a la cuestidn fundamen-

tal: ¢Cu8l es la remuneracibn futura, para la sociedad, de un

poco més de ahorro ahora?

Para contestar esta pregunta, Solow considera una economia
planeada, la cual tiene un acervo de bienes de capital hetero-
géneos, produciendo un clerto vollmen de un bien de consumo
Yy que se encuentra en pleno empleo con sus insumos eficiente-
mente distribuidos.g/ Compara esta situacidn con una posible
situacidn circunvecina arreglada eficientemente en la cual
hay un poco mencs de consumo y por lo tanto m&s bienes de ca-
pital. Cambiando de la primera a la segunda alternativa por
medio del ahorro {(reduccidn del consumo). Esto permite una
ganancia en consumo sobre lo que de otra manera podria haber

sido, en el prdximo periodo.

8/ La eficiencia, para Solow, implica que no haya desempleo
"no estructural" de la mano de obra ni de otros recursos
primarios ni de la capacidad productiva.

29
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Esto es, la economia, durante tres periodos ha decidido un

flujo de consumo de esta manera:

(B.1) Cy - h, C; + K, C,

donde:

=
]

reduccidn de consumo en el primer periodo (0)

=
1

1o que aumenta "h" de sobreconsumo en el prdéximo periodo

(1).

Por lo tanto, una definicidn natural de la tasa de rendimien-

to de la inversidn (r;), en un periodo es:

(B.Z) Plz&-}l:%—l

S1 se quiere obtener la tasa promedio de rendimliento a per-
petuidad de la inversidn, por medio de la cual una reduccidn
de consumo ahora (h) agrega por siempre (p) consumo extra

por periodo, sobre lo que podria haber sido de otra manera,

en este caso se tiene:

(B.3) POB =

alis

Con lo anterior, Solow dice que, para medir la tasa de ren-
dimiento no se requiere ninguna medida del acervo de capital,

y aun m&s, no se reguiere ni mencionarlo,



Algo muy 1mportante a mencionar es gue Solow i1dentifica la

tasa de interés con la tasa de rendimiento sobre la inversidn.

Como uno de los puntos finales a esta parte tedrica, es con-
veniente hablar del debate del cambio doble y la reversidn
del Capital, que fue una de las (ltimas explosiones de la
rivalidad entre los neocll@sicos y neokeynesianos, que pueden.
ser finalizadas cén el artiéulo de P. A. Samuelson "Pardbola
y Realismo en la Teoria del Capital: La Funcidn de Produc-
cidn Substituta", pero que en realidad se hablan empezado a
explorar desde mediados de los afios veinte por Sraffag/ y

por Joan Robinson y Champernowne a principios de los ahos

cincuenta.

P. A. Samuelson maneja su concepto de funcidn de Producecidn
Substituta con el fin de proveer cilerta racionalizacidn para
la validez de las parabolas sencillas neocl&sicas, segln las
cuales hay una cosa singular llamada "capital" que puede po-
nerse en una sola funcidn de produccibn y generar junto con

la mano de obra y otros insumos el producto total. Emplean-
do sus nuevas herramientas trata de mostar ¢dmo en ocasiones
se puede pronosticar exactamente la conducta de clertos mo-
delos de capital heterogéneo complicados traténdolos como si
proviniesen de una sencilla funcidn de produccidn, sin emplear

ningln concepto de "capital'" agregado.

9/ Sraffa realmente publicd sus articulos en 1960,



26.

Comienza con un modelo de capital heterogéneo en el cual hay
muchas formas diferentes de producir un bien de consumc, el
cual requiere insumos de trabajo directos e indirectos, y por
lo tanto, diferentes insumos del mismo bien, gue es tratado
como bien de capital en si mismo.igf Tomando cada método lo
"valGa" a diferentes tasas de ganancia para encontrar la tasa‘
de salario real maxima de equilibrio que deberia estar aso-
ciada con cada método. Asi encuentra, lo que &1 llama "la
frontera de precios de los factores" asociada con cada mé&to-
do, por lo tanto, el equilibrio estacionario sblo es posible
en la "envolvente" de todas las lineas rectas (en respuesta
al postulado de proporciones fijas). Esta envolvente o fron-
tera se compone de lineas rectas y vértices de &ngulos; en
todo vértice de &ngulo hay una mezcla de dos procesos adya-
centes; las participaciones relativas caracterizan alli a
cada proceso por separado. Geométricamente se puede decir
que el angulo tiene todas las pendientes entre las que limi-
tan cada proceso separado; cada mezcla genera una de estas
pendientes intermedias, y a partir de esa pendiente se puede
inferir las participaciones relativas para la sociedad en
conjunto como un promedio de las participaciones relativas

de los procesos componentes.

10/ Cuando el bien de capital se produce a si mismo (es decir,
no se requiere del bien de capltal A para produ01r el B,
ni viceversa) su forma varia de mé&todo a método, por lo
tanto, se tlienen bienes de capital heterogéneos.
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Es decir, Samuelson s6lo habla de obtener una simple pen-
diente ordinariall/&ﬂ.el punto donde se desea calcular las
participaciones prelativas de salarios e ingresos de la pro-
piedad) se encuentra en un punto donde la curva es suave,
conociendo en ese solo punto las tasas de salarios e interés,

-

llegando a lo siguiente, si:

[l
1]

1, la nbmina de salarios y la ndmina de intereses equi-
valen cada una a la mitad del Producto Nacional Neto
Total.

€ < 1, la mano de obra obtiene menos de la mitad y los inte-
reses més de la mitad del Producto Nacional Neto Total.

e > 1, lo opuesto de lo anterior.

Samuelson prueba lo anterior para un modelo clésico con un
bien de capital fisico homogéneo (que llama gelatina), argu-
mentando que las conclusiones que se aplican a uno se aplican

a otro.

Con esto, Samuelson da respuesta a la primera cuestidn del
debate de la teoria del capital: 1la blisqueda de un concepto
de capital agregado utilizado en la funcidn de produccidn.
Sin embargo, quedaba la segunda cuestidén, la aplicabilidad

de los resultados obtenidos de parédbolas sencillas de la pro-
ductividad marginal neocldsica a los modelos de capital he-

terogéneo.

11/ Es decir, obtener una simple elasticidad Marshalliana
en cada punto de la envolventa o frontera de precios:
_-r dw _ rk la cual mide la distribucidn del ingreso.

E:_——-—..,
w dr W
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Segln los Neokeynesianos, los neoclésicos creen que 1las

verdades profundas pueden ser dichas como parédbolas, sa-

cando a relucir cuatro paribolas neocldsicas, sohre las

que

del

lLas

se centra el debate del cambio doble y la reversidn

capital.

cuatro "verdades neoclésicas" son:
Una asociacidn entre bajas tasas de ganancia y valores

altos de capital por hombre empleado.

Una asociacidn entre bajas tasas de ganancia y altas

razones de capital-producto.

Una asociacidn entre tasas bajas de ganancia y (a través
de que la inversidn se hace m&s mecanizada) estados es-

tables sostenidos de consumo percépita mis alto.

Que, en condicidn competitiva, la distribucibn del in-
greso entre ganadores de ganancias y ganadores de sala-
rios puede ser explicada por un conocimiento de los pro-

ductces marginales y ofertas de factor.

El fendmeno del doble cambio y la reversibn del capital surge

como una contrapartida a esas cuatro verdades neocldsicas.

El doble cambio (double-switching) es asociado esencialmente

con la posibilidad de que el mismo método de produccidn podria



ser el mas lucrativo o redituable de un nGmerc de métodos

de produccidn a m&s de una tasa de ganancia (r), sin embar-
go, otros métodos son més redituables a valores intermedios
de (r); la reversidn del capital implica que el valor del
capital se mueve en la misma direccidn a como lo hace la
tasa de interés. Ambos conceptos implican que los mismos
bienes de capital fisico podrian tener mé&s de un valor,
débido a que una diferente tasa de salario real y un conjun-
to de precios relativos podrén ser asociados con cada tasa
de ganancia y los bienes de capital asociados con su método
respectivo tienen que ser valuados con su apropiado conjunto

de precios relativos.lg/

C. PONIENDONOS DE ACUERDO SOBRE LA EXISTENCIA DE UN ACERVO

DE CAPITAL AGREGADO

Después de haber revisado extensamente algunas de las apor-
taciones Neoclisicas y Neokeynesianas a la teoria del Capi-
tal, los desacuerdos son muchos y los puntos de concordancia
pocos. En realidad los Gnicos que han llegado a una solucidn
son &dquellos (Solow y Samuelson) que saliéndose del acertijo
de buscar una unidad en la que se pueda medir el capital in-
dependiente de la distribucibn y precios relativos, han enfo-

cado el problema a la bfisqueda de una teoria del interés

12/ Para una mejor explicacidn de estos conceptos ver: Ca-

" pital y Crecimiento. G. C. Harcourt y N. F. Laing.
Lectura 11 "Resumen". P. A. Samuelson. Pag. 231-2u47.
Fondo de Cultura Econdmica. 1977.

25 .



(tasa de rendimiento) en lugar de a una teoria del capital

y sus problemas de agregacidn.

Sin embargo, es necesario tomar un enfoque como el m&s viable
y resumir las condiciones bajo las cuales un acervo de capi-
tal agregado existe, para esto se ha pensado que la metodo-
logia y los resultados obtenidos, por Franklin M. Fisher en
su articulo "La Existencia de Funciones de Produccidn Agre-
gada" (1965 y 1869), ponen de relieve de una manera clara y
satisfactoria uno de los Qltimos trabajos realizados con

respecto a este gran debate de la Teoria del Capital.

Se empezard suponiendo que hay "n" empresas. La "Vésima'" em-
presa usa una sola clase de capital K(V) y una sola clase de
trabajo L(V) para producir un solo producto Y(V). La funcidn

de produccidn de la "Vé&sima" empresa es:
(c.1) Y(V) = £ [K(V), L(V)]

Se puede pensar en todos los Y(V) como el mismo producto, asi
gque tiene sentido hablar de un producto total (Y). Similar-
mente, ya que hay solamente una clase de trabajo, tiene sen-
tido hablar de un trabajo total (L). Sim embargo, el capi-
tal podria diferir de empresa a empresa. Por lo tanto, no
hay un sentido fisico inmediato en el cual se pueda decir que

el capital existe (este modelo puede implicar un cambio tec-

o8}
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nolégico incorporado, con los K{V) representando bieneg de

capital de diferentes cosechas).

El problema aqui es encontrar las condiciones bajo las cuales
es posible escribir el producto total (Y) como un resultado

de una funcibdn de produccibn agregada.

n
(C.2) ¥ 2 L Y(V) = F(K, L)
V=1
donde:
K = [K(1), K(2), ..., K(n)]
n
L = £ L(V)
V=1

Nataf (1938) dice que la funcibn de produccibén agregada y el
acervo de capital agregado podrian existir si, y solamente si,
la funcidn de produccibén de cada empresa es aditivamente se-

parable en capital y trabajo. Esto es, si cada £V puede ser

escrito como:

(c.3) £V, LOVT = ¢Y [K] + pY [Lv)]

(V. =1, 2, ..., n)

Este resultado tan restrictivo es cierto, Sin embargo, nada
en lo anterior impide que el capital sea fisicamente homogé-
neo o que la funcibén de produccidn de cada empresa muestre

rendimientos constantes a escala (RCE). E1l resultado dado
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en (C.3) se mantiene, alin si todas las empresas tienen la
misma tecnologia, la misma clase de capital y rendimientos
constantes. En este caso se deberia esperar una funcién de

produccibn agregada y un acervo de capital agregado.

Sin embargo, ¢(Qué es lo que esté equivocado en la condicidn
(C.337?: E1 problema es que es la respuesta a la pregunta
equivocada. En realidad no se estaban buscando condiciones
de agregacidn sin ningfin sentido, sino las condiciones de
agregacién con la restriccién de eficiencia, esto es, la
organizacidn de la produccidn para obtener la mé&xima produc-

cién con factores dados. 1

Per lo tanto, el problema es el siguiente. Dado que Y es
maximizada con respecto a la distribucidn de trabajo en las
empresas y poniendo los valores resultantes de Y como Y¥, se
deberian buscar aquellas circunstancias bajo las cuales es

posible escribir:

(C.4) Y* = F(J, L)Y J=J[K(1), K(2), ..., K(n)]
También es evidente que Y#* puede ser escrito como:
(c.5) Y* = g[K(1), K(2), ..., K(n), L]

Por el teorema de Leontief sobre funciones separablesg, (C.4)

y (C.5) son equivalentes si, y solamente si, la tasa marginal



-de sustitucién entre cualquier par de K(V) en la produccidn
de Y% es independiente de L. El problema es ver lo que esto
implica respecto a la funcidn de produccidn de la empresa
original. 81 se suponen estrictamente rendimientos decre-

cientes en el trabajo, asi que fz 0 (V=1, 2, ..., nd

L <
donde los subindices denotan diferenciacidn, entonces, la
condicidn necesaria y suficiente para la agregacidn del ca-
pital es que la funcidén de produccidn de cada empresa satis-
faga una ecuacidn de diferenciacidn parcial en la forma:

£V
(C.6) —g—i— = g(f])

v
LL

=<
'-h

donde la funcidn g es la misma para todas las empresas.

Aqui se pueden distinguir por lo mencos tres casos donde la
condicién (C.6) se mantiene:

1) Cuando la funcibén de produccibn he cada empresa es adi-
tivamente separable como en (C.3). Esto es natural, ya que
se conoce de antemano que la separabilidad aditiva es una
condicidén suficiente para la agregacidédn del capital, sin im-

portar si el trabajo es Sptimamente distribuido o no.

2) Cuando la funcidn de produccibéd4n de cada empresa muestra
RCE y difieren entre ellas solamente por una diferencia téc-

nica de capital aumentante (capital aumenting), esto es, que

33;
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v ;
.cada f pueda ser escrito como:

(c.7)  £[KO), L] = £ by KV, L(V)]

bV>D (V = 1, 25 ssss 1)
3) Cuando la funcién de produccidén de cada empresa muestra
"rendimientos constantes generalizados de capital” (RCGC);
es decir, si cada fV puede ser de RCE después de una adecuada

(generalmente no-lineal) extensidn de los ejes de capital.
Vv _ V...V
(C.8) £UIK(V)Y, LCV)] = FI{H'[K(V)Y], LV)}

donde las FV son homogéneas de grado uno en sus argumentos y
las H' son monotdnicas. Y tambié&n, si cada £V difiere por
una diferencia técnica "capital alterante'" (capital altering),
esto es, si las fV difieren sclamente en la manera en la cual
el eje de capital es extendido en las funciones T pero no en

las funciones Fv en (C.8).

Los mismos resultados se pueden .aplicar cuando hay varios

productos o varios tipos de trabajo, ya que las condiciones
tales como (C.B) son reemplazadas por matrices eguivalentes
pero mids complicadas. La presencia de mds de una clase de

bien de capital para cada empresa no trae ninguna diferencia.

Si se supone que hay un solo producto, un solo tipo de trabajo
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pero dos bienes de capital. Se tendria entonces que la fun-

cidn de produccidn para la "Vésima" empresa viene slendo:

VK, Ky, 1D

Aqui hay dos cuestiones que contestar: 1) ¢(Cufles son las
condicicnes bajo las cuales es posible agregar solamente el
primer tipo de bien de capital? y 2) ¢(Culindo es posible for-

mar un agregado de todo el capital junto?

La contestacidn a 1la primera pregunta es una ecuacidn de di-
ferenciacidn ?arcial tal como (C.6). Sin embargo, la mera

existencia de una empresa con una funcidn de produccidn par-
ticular de rendimientos constantes podria impedir la agrega-

cidn de una sola clase de capital.

La condicidn necesaria para la agregacidn de todo el capital
junto es que sea posible primeramente construir tal agregado
para cada empresa tomada separadamente. Muchas empresas con
funciones de ﬁroduccién gue tengan apariencia razonable po-
drian permitir tal construccibnj; por ejemplo, una funcidn de
Produccidn Cobb-Douglas de tres factores. La condicibén nece-
saria y suficiente para la agregacidn completa del capital

en el caso de rendimientos constantes, dada la existencia de
agregados de empresas individuales, es que todas las empresas
difieran por una diferencia técnica de capital aumentante

(capital aumenting).
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RELACION ENTRE EL ACERVO DE CAPITAL Y LA INVERSION

La meta de esta seccidn estd mas allld de la simple afirmaciédn
tautoldgica, la cual define el acervo de capital en un perio-
do de tiempo dado (Kt) como el acervo de capital en un perio-
do anterior (Kt-l) mds la inversidn bruta hecha durante el

periodo (It) menos la depreciacidn del capital en ese perio-

do (Dt)'

La cuestidn que se podria tratar de considerar con esto es:
(Qué se puede decir acerca del acervo de capital, si solamen-
te se observa la inversidn bruta? o, poniendo esto de otra
manera, ¢{qué se puede decir acerca de la razdn capital-produc-
to si solamente se observa la razdn inversidn-producto? (una
informacidén adicional que se tiene es que la razdn inversibn-
producto es una funcidn no decreciente en el tiempo en los
paises subdesarrollados). El problema que surge con este "en-
foque de razones" es que el capital es un monto (stock) y el
producto es un flujo. La ventaja que se tiene es que se puede

tratar con niineros cuya magnitud es més tratable.

Primeramente, se definen las siguientes variables e identida-

des:
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a) Kt = acervo de capital en el periodo t

by I, = inversidn en el periodo t

c) Qt = producto en el periodo t

d) D_ = depreciacidén del acervo de capital en el periodo t

e) s§(t) = Dt/Kt>O

£) T = (AKX /dt) + (LK,
g) A(t) = (K _/dt)/K,

h) () = (AI /at)/T_

i) y(t) = (dQ./dt)/Q,

J) k(E) = (K/Q) >0

k) e(t) = (I/Q) >0

1) e(t) = (I/K) =[6(t)/k(t)]>0

Se podria analizar la relacidbn entre capital e inversidn en
dos casos: El primer caso podria ser un caso general, donde

K I, v Q fueran funciones desconocidas en el tiempo; el

t? t
segundo caso podria ser una situacidn de estado estable (steady-
state), en el cual todas las variables (Kt’ I. vy Qt) estan cre-

ciendo a una tasa constante, aungue no necesariamente a la mis-

ma tasa.
A. CAS0O GENERAL
De las cuentas de ingreso nacional se puede conocer la conduc-

ta o comportamiento de la razdn inversibn-producto, pero no se

puede observar el comportamiento de la razdn capital-producto
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o de la razbn inversidn-capital. ¢Qué puede ser inferido de
esas razones dada la informacidn acerca de la razdn inversidn-

producto? Se empezard con la razdn capital-producto. Por la

definicidn j) se tiene:

(5.2) Kt = k(t)Qt

Obteniendo la derivada con respecto al tiempo,

dax dqQ,
Tt t
(5.3) T = k(t) s

-

+ th'(t)

Sustituyendo la ecuacidn (5.3) en la definicidn f)

dQ

" g
(5.4) I, & k(t) = * th'(t) % ﬁ(t)Kt

Dividiendo (5.4) por Qe

(5.5) () = [HCt) + s(O)]k(t) + k'(t)

Obteniendo la derivada con respecto al tiempo

(5.6 ' (t) = [y(t£) + ()] ()+[y'(B)+8" ()] k(t)+k" (L)

Un hecho que se conoce es que en los paises subdesarrollados

6'(t)>0; lo cual implica que:

. § k() [y ') + 67C)] + Xk"(t)
(5.7)  k'(t)> - PR CT }



334

Esto significa que la razdn capital-producto puede ser cre-
ciente, constante o decreciente en el tiempo, dependiendo de
los valores de los parimetros que esta@n al lado derecho de

la ecuacidn (5.7).

Ahora se tratarid de derivar las condiciones bajo las cuales
la razdn capital-producto pueda ser creciente en el tiempo.

En este punto, se tienen que distingulr dos casos:

i) y(t) + 86(t)>0.- Esto es, si la tasa de crecimiento del
producto es positiva (dado 6>0); o si es negativa, pero
no mayor en valor absoluto que la tasa de depreciacidn.
«La condicidén suficiente para que k'(t)>0 es:
(5.8) k() [y'"(£)+8" (£)]+k"(t) <0
+Un caso especial de la condicidn suficiente para que
k'(t)>0 es:
(5.9) y'(t)<0, 8§'(t)<0 y que k"(t)<0 pero no todas
iguales a cero al mismo tiempo.
ii) y(t) + 6(t)<0.- Esto es, si la tasa de crecimiento del .pro-
ducto es negativa y mayor que la tasa de crecimiento de la
depreciacidn en valor absoluto. Las condiciones suficiente

y necesaria son las mismas que en 1) pero con signo opuesto.

El caso relevante para propdsitos de analizar la Economia Mexi-
cana es el 1) ya que y(t) ha sido positiva a través de todo el
periodo sujeto a estudio (1939-1979). E1 otro concepto que se

queria ver en esta seccibn es lo que pasa con la razdn inversidn-
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capital. Primeramente se divide (5.4) por Kis 1o que da:
- k'(t) _
(5.10) e(t) = y(t) + §(t) + e SCt)+a(t)

Obteniendo la derivada con respecto al tiempo

k(t)k"(t)—[k‘(t)]z}

(5:11) e'(t) = y'(t) + 8"'(t) + {
[k(t)] 2

It

e'(t) §'(t) + X'(t)

Por lo tanto:

> (]2-[F () +s ()] [k(t)] 2
< €D

(5.12) e‘(t)%O a como k"(t)
: >
STt I+ A'(t)zo

El caso especial de la condicidn suficiente del inciso 1), im-

plica que £'(t)<0. Por lo tanto, este caso especial implica:
(5.13) A(t)>p(t)>y (L)
B. ESTADO ESTABLE (STEADY-STATE)

Por definicidn, en un estado estable las sigulentes ecuacilones

se mantlienen:

At

(5.14) K Ae 2> 0

n
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(5.15) I BT

+ Be

vt

1t

(5.16) Q, = Ge ¥>0
Ya que las ecuaciones (5.14) y (5.15) estén relacionadas por

la definicidn f), el valor de sus parimetros no es indepen-

diente. Diferenciando (5.14) con respecto al tiempc, se tiene:
(5.17) e LK
) dt g

~

Esto significa que la inversidn neta crece a la misma tasa que
el acervo de capital (i), mientras que la inversidn bruta crece
a la tasa 8. La pregunta que surge ahora es, la qué tasa de-
beria crecer la depreciacidn? Se sabe de antemano que, la tasa
de crecimiento de una suma es el promedio ponderado de las tasas
de crecimiento de sus componentes. Definiendo nN(t) como la
participacidn de la inversidn neta en Jla inversidn bruta; nD(t)
como la parficipacién de la depreciacidn en la inversidn bruta

y o(t) como la tasa de crecimiento de la depreciacidn, se puede

escribir por la definicidn £):
(5.18) B = Amy(td+o(t)m (1)
Resolviendo para o(t)

(5.19)  o(t) = B-Amy(t)
ND(t)
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Asi, B, A y o(t) podrian ser diferentes en cualquier momento

en una economia que no estuviera en una situacidn de estado es-
table. Pero, en una situacidn de estado estable, B, A2 y o(t) no
pueden tomar cualquier valor independiente. Se tienen que dis-

tinguir tres casos:

i) A>8.- Esto significa que TN podria ser crecilente, pero no
pudiendo crecer mAs una vez que haya alcanzado el valor
de 1 (ya gque la depreciacidn no puede tomar valores nega-
tivos). En ese momento 7m0, my=1 y por (5.18) a=g 1lo

cual contradice el primer caso. Por lo tanto, esta posi-

bilidad (A>R) es descartada.

11) A=g.~ Esto implica una my constante, y ya que mytm =1, m,
deberia ser una constante tambié&n. Esto significa que
A=8=oc. Deberia ser obvio por una simple observacidn de la

definicidn f), que si A=8=¢, entonces §(t) es una constan-
te, independiente del tiempo.

1ii) Asg.- Esto genera una ™ decreciente cuyo valor asintdti-
co es cero. Evaluando el 1imite de o(t) en (5.19) cuando

7.,.+0, se tiene:

N

(5.20) lim o(t) = 8

m,.—+0

N

Tomando la derivada de (5.19) con respecto a TN

(5.21) 2eft) _ B-A > 0

TN (1-m,)2
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Esto implica que para cualquier valor positivo de LIV

o(t)>B8. Por lo tanto, se llegd a lo siguiente: i<g<o(t).

Deberia ser claro, gue en este caso §'(t)>0, ya que por

la definicidn f) se tiene:
(5.22)  e(t) = [a+s(t)]

y se supuso que :'(t)>0.
Por lo tanto i<g<o(t).

Después de conocer gue en los paises subdesarrollados

8'(t)>0 podria implicar que k'(t)>0.

Pero, otra vez, B puede ser diferente de y en cualquier momen-
to en el tiempo, pero no puede tomar cualquier valor indepen-

diente. Por lo tanto, se tienen otra vez tres posibiliades.

1) B>y.- Esto implica 6'(t)>0. Aunque & no tiene un acota-
miento superior (yva que matemiticamente, la participacidn
de las importaciones en el ingreso o producto puede ser
tan negativa como se desee), esto ciertamente es un estado
inestable o "poco probable". Debido a esto, se excluye la
posibilidad de una 8 creciente en un estado estable,

ii) B=y.- Esto significa una 6 constante, la cual es consis-

tente con un estado estable. Ya que Ai<B, implica que k'(t)<0.



by,

11i) B<y.- Esto genera una 6 decreciente cuyo valor asintético

es cero. Otra vez, ya que A<B, implica que k'(t)<O0O,.

Por lo tanto, en un estado estable definido por (5.14), (5.15)

y (5.16) se tienen las siguientes condiciones:

(5.23)  a<p<o(t), &'(t)>0, e'(t)>0, 8'(t)<0, k'(t)<O

Aqui, es importante mencionar dos puntos:

A} Si se impone una tasa de depreciacidn constante §'(t)=0

y el patrén de depreciacidn es el mismo, eso garantizaria la
igualdad entre A, B8 y o(ver Seccidn VI para més detalles).

B) E1l estado estable definido por (5.14), (5.15) y (5.16) no
es un estado estable generalizado, ya que no excluye la posi-
bilidad de que cualqguier otra variable pueda crecer a una tasa
creciente o decreciente, En particular el estado estable que
se definidé al principio implica que o'(t)<0 si A<B. Esto tam-
bién implica una tasa de crecimiento éreciente del consumo,
exportaciones o gasto de gobierno cuando se permite B<y. Por
lo tanto, en un estado estable generalizade donde todas las
variables deben crecer a una tasa constante debe ser ' a la mis-

ma_ tasa, lo cual implicaria que:

(5. 24) A=g=co=y S'(t)=e?(t)=8'(t)=k'(t)=0

_ B
e = (A+8) = ¢
_ B _ A
8 = 5 = G (A+8)
_ A B ;1
k=% "8 (A+6)

o
n
~
>
+
On
o
I
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MEDICION PRACTICA DEL ACERVO DE CAPITAL ¥ PROBLEMAS IMPLICITOS

A. METODO DE INVENTARIOS PERPETUOS, VALOR EN LIBROS, CENSOS
Y VALOR DE SEGUROS DE LOS BIENES DE CAPITAL.

Como dicen K. D. Patterson y K. Schott(1979%), existen cuatro

métodos para medir el acervo de capital que pueden ser usados

especificamente cada uno o una combinacidn de los cuatro; sin

embargo, cada uno de ellos tiene sus desventajas, asi:

Valor en Libros.- Se refiere m&s bien a la contabilidad del

acervo de capital en algln sector de la economia, pues se
requiere que las empresas registren el valor y cantidad de
activos cuando fueron comprados, que supongan una depreciacidn
para fines contables y una vida promedio de vida productiva,
registrando al final el valor de retiro. Este método es muy
incompleto ya que a nivel agregado la economia no lleva un re-
cuento de las ccmpras y retiros de l1los bilenes, ademds de que

a nivel contable y para propbsitos de impuestos, la deprecia-

cidbn y la vida Gtil se puede prestar a malas interpretaciones.

Censos.- Este método es el mas directo para obtener la medida
del acervo de capital bruto y asi estimar su valor corriente
y su edad. Por su minuclosidad podria resultar extremadamente

dificil y costoso.
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Valor de Seguros.- Este método de valuacidn, el cual se basa

en un censo para compilar las estadisticas de seguros relacio-
nando asi los valores de los activos fijos. Tiende a generar
valores de capital sobre bases de costo de reemplazo hipotéti-
cos y ademias incluye un elemento de depreciacidn. Por lo tan-
to, tales valuaciones solamente estian disponibles para ios
principales equipos y para algunas contrucciones. Ademds, hoy
en dia los valores de segurocs podrian ser especialmente afecta-
dos por la inflacidn, siendo extremadamente dificil generar un
aeflactor de precios en un periodo de rapido incremento en
precios, debido a que incrementos anticipados de precios son
algunas veces tomados en cuenta cuando se intenta revaluar el
capital, mientras que otras empresas podrian no querer aumen-

tar el valor de seguros de sus activos.

Los tres métodos de valuacidn anteriores no son independientes
entre si, tanto el de Valor en Libros, como el de Valor de Se-
guros tlenen gue tener como antecedente un censo llevado an-

teriormente y por lo tanto para fines précticos son inoperables.
Sin embargo, précticamente existe el método de Inventarios
Perpetuos (MIP) con el cual se puede llegar a obtener la medi-

da del acervo de capital en un afio dado.

Método de Inventarios Perpetuos.- Antes de empezar, es impor-

tante establecer la diferencia entre dos conceptos Intimamente



relacionados del acervo de capital. Esto es, hay acervoe de
capital bruto y acervo de capital neto.

El acervo de capital bruto es una cantidad a la cual se pue-
de llegar simplemente acumulando los gastos de capital afio

con afio, y deduciendo de aquéllos los gastos de capital'sobre
los activos, los cuales se supone han terminado su vida es-
perada. La diferencia esencial entre el acervo de capital
bruto, como fue definido arriba, y el acervo de capital neto,
es que mientras para el acervo de capital bruto el total del
valor original de los activos fijos permanece en el monto has-
ta el afio del retiro, para el acervo de capital neto, el valor
original de los activos se supone que declina gradualmente so-
bre sus servicios de vida. Si una maquinaria se espera que
dure 20 afios (y se dice que la depreciacidn es lineal) enton-
ces, esa maquinaria debe ser depreciada o consumida a la tasa

de un veinteavo por aho.

Cada concepto tiene sus ventajas sobre el otro para propdsitos
especificos, pero ninguno puede tener total superioridad. Un
acuerdo general es que el acervo de capital bruto es més tra-
table como un indicador del producto potencial bruto corriente
y el acervo de capital neto es, sin embargo, un mejor indica-

dor del producto potencial total futuro.

Lo que se pretende estimar en este escrito es el acervo de

47.
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capital neto en lugar del acervo de capital bruto. De ahora
en adelante se hara mencidn al acervo de capital neto sim-

plemente como "acervo de capital'.

La descripcidn del mé&todo de Inventarios Perpetuos es muy

simple, se basa en la siguiente identidad:

(6.1) X =K 4, +I_-D_ &
m

Ke 5 0 T aDheg? + Rupn
cuando m = L, Kt—L—1=O
donde:
Kt = acervo de capital (neto)l
I, =. inversidn bruta
Dt = depreciacidn o consumo de capital
L = longitud de vida del activo que vive més tiempo.

Por lo tanto, el método de Inventarios Perpetuos usado para
estimar el acervo de capital es simplemente una suma pondera-

da del flujo de inversidn bruta pasada.

Se puede observar de (6.1) que por lo menos la estimacidn de
un valor inicial estd disponible, la inversidn bruta es acu-
mulada desde tanto tiempo atrés como la vida del activo que

viva més tiempo y, como en el caso de las construcciones, se

requieren datos para 80 o mis afos.



En resumen, para las series de tiempo de valores monetarios
de la inversidn bruta, se necesitan indices de precios de
bienes de capital, supuestos de longitud de vida Qtil para

cada uno, y cada clase de activo, y su patrdn de depreciacidn.

La precisidn de las estimaciones por medio del mé&todo dé in-
ventarios perpetuos depende primeramente de la seguridad de
los datos de inversidn bésicos,rde la validez de los supues-
tos concernientes a la longitud promedio de vida y de los pa-
trones de depreciacidn de los diferentes tipos de activos de
capital; asl comec también, de los Indices de precios de los

bienes de capital empleados.

Los principales problemas surgen con la valuacidn o '"precia-
cidn" del capital. Para medir el vollmen de nuevos bienes de

capital, se divide su valor por un indice de precios.

Pero si el supuesto implicito es falso, esto es, si 1l0s nuevos
bienes de capital son intrinsecamente diferentes de los bienes
de capital viejos, entonces no se tienen bases seguras para
seleccionar un indice de precios. Los indices de precios son
designados para medir cambios en el precio promedio o total
de una agregacidn de bienes cuya especificacidn no cambia. En
la practica, la dificultad gue surge es que los activos son
comGnmente descontinuados o sus especificaciones cambian. Los

indices de precios generalmente no contabilizan reduccidn en



costos debido a cambios en las especificaciones de la ma-

quinaria.
Como Usher (1980) ha dicho: '"Hay dos principales escuelas
de pensamiento sobre este resultado. Una escuala mediria el

capital real por el lado de la oferta, comparando maguinas
nuevas y antiguas de acuerdo a sus costos de produccibdn y,

por lo tanto, excluyendo mejoramientos por reduccidn en cos-
tos en los bienes de capital para la medida de el tamafo del
acervo de capital. El otro punto de vista mediria el capital
real por el lado de la demanda, comparando m&quinas nuevas y
antiguas de acuerdo a sus utilidades asignadas por caracteris-
ticas representativas tales come velocidad, tamafio y seguri-
dad de los automdviles o nimero de calculadoras adicionales

por segundo'.

El_capital puede ser medido con precisidn y sin ambiguedad

por el lado de la demanda si: hubiera un nimero infinito de
caracteristicas representativas en la economia como un todo;
si la naturaleza de las caracteristicas representativas fue-
ran invariantes en el tiempoj; si el valor de cada tipo de bien
de capital fuera una funcibn constante de las cantidades de
caracteristicas representativas contenidas en ellas y si se
pudiera determinar siempre las cantidades de caracteristicas

representativas diferentes en cualquier bien de capital.

Por otro lado, se puede medir el capital con precisidn y sin

90



ambiguedad por lado de la oferta si el precioc relativo de,
por un decir, las mi&quinas dentro de cualquier categoria

permanece constante en el tiempo.

La valuacidn es la parte problemdtica del mé&tcdo de Inven-
tarios Perpetuos. Las estimaciones de las vidas econdmicas,
sin embargo, se consideran como el aspecto mé&s débil de 1los
ejercicios de simulacidn, ya que muchas de las curvas de so-
brevivencia que cominmente se adoptan tienden a tener alguna
debilidad empirica. Entre las curvas de sobrevivencia que

se tienen, esté&n: (a) la curva de sobrevivencia rectangular,
(b) la curva de sobrevivencia de declinacién lineal, (c) la
curva de sobrevivencia de declinacidn exponencial, (d) la dis-
tribucidn de retiros triangular, (e) la curva de sobrevivencia
cuasi-logistica, (f) distribucidbn de retiros con apuntamiento
negativo, (g) distribucidn de retiros con apuntamiento positi-

vo, y (h) las curvas de Winfrey.

Hay un gran nGmero de otras curvas de sobrevivencia, pero no
cse explorari ninguna de ellas, ya que empiricamente parece mas
importante hacer supuestos sobre longitud de vida Gtil de los
diferentes activos en lugar de que se hagan sobre sus patrones
de sobrevivencia. Como Ward (13%376a) ha dicho: "las estimacio-
nes de acervos parecen ser mas sensitivas a camblos en los su-
puestos de vidas promedio de actives que a variaciones en las

funciones de sobrevivencia.



Estudios hechos por OECD han mostradoc que los modelos de in-
ventarios perpetuos basados en distribuciones de sobreviven-
cia de Winfrey S$-3, densidad de probabilidad-gamma y rectan-
gular, generan estimaciones de acervo de capital que raramente
difieren por mé&s de diez porciento en un afo cualquiera y en
la mayoria de los casos las diferencias fueron muy peguefias.
Posteriormente, ningin conjunto de estimaciones parece ser
consistentemente mayor que otro. Cualquier cambioc en un su-
puesto con el que se esté trabajando, sin embargo, podria
afectar inversamente las estimaciones anuales de consumo de
capital. El efecto sobre las estimaciones de acervo de capi-

tal puede ser considerable'.

Finalmente, hay dos puntos en contra del método de inventa-

rios perpetuos:

1) En ningin punto en el método de inventarios perpetuos
es necesario comparar cantidades de bienes de capital
directamente. Aunque los incrementos no son cantidades
gque puedan ser comparadas directamente de un afio al
proximo. Hay razoneés de valores y precios y cualquier
error puede venir por no haber una manera inambigua de
decidir cual indice de precios es el apropiado para las

series de tiempo.

2) El1 método de inventarios perpetuos nunca falla en dar una

ol
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serie de tiempo de capital real, sin importar que tan lar-
ga sea, 0 que tan radlcalmente la tecnologila y la natura-
leza de los bienes de capital pueda cambiar entre el inicio
y el final del afioc. No hay nada que alerte, no hay una
revigsidn interna que diga cuando el proceso total viene

siendo absurdo.

B. ESTIMACION DEL ACERVO DE CAPITAL EN UN MOMENTO EN EL TIEMPO

Esta subseccidn se puede dividir en dos partes. En la primera,
se tratard de estimar el acervo de capital para el afio més re-
ciente sujeto a estudioc (1979). Haciendo diferentes supuestos
de longitud de vida (til para distintas clases de activos, de
tal manera que se tenga un conjunto de estimaciones de acervo
de capital dadas las combinaciones de tales supuestos. En la
segunda parte, se tratar8 de construir una serie de tiempo de
acervo de capital (no solamente una estimacidn para el afio mis
reciente) tomando diferentes valores iniciales (o puntos de

partida) para el capital y diferentes tasas de depreciacidn (§).

En ambas partes se encarard el mismo problema respecto a los
indices de precios, pues en México no hay un indice de precios
para los bienes de capital. E1l m&s parecido o indice de pre-
cios més cercano que se tiene, es el de la inversidn bruta,
por supuesto, no hubiera ningan problema al tomarlo, si toda

la estructura del acervo de capital hubiera permanecido i1ncam-



biada. Como Ward (1976a) dijo: "A menos que la composicidn
de la formacidn anual sea la misma que la del acervo de capi-
tal total (lo cual es improbable), errores desconocidos seran
introducidos en las series resultantes". En particular, este
no parece ser el caso para.la economia Mexicana durante el
periodo 1939-1979 el cual es, el Gnico periodo para el cual
hay informacidn disponible en cifras anuales. En 1939, 1la
produccidn doméstica de maquinaria fue cerca del 3 % de 1la

inversidn bruta fija; en 1979, ese porcentaje fue del 30

o
.

Se espera que los "errores desconocidos" introducidos por el
uso de los indices de precio de la inversidn en lugar de los
indices de precio de los bienes de capital no sesgue seria-

mente las estimaciones.

B.1. Supuestos de Vida Util y Patrones de Depreciacidn.

Las cifras de inversidn fija bruta disponibles para la econo-
mia Mexicana estdn divididas en cuatro rubros: 3/
1. Construccidn (52.7 %)

2. Produccidn Doméstica de Maquinaria y Equipo (24.1 %)

o

3. Importacidn de Maquinaria y Equipo (20.8 %)

4. QOtros (06.02 %)

Debido a la participacidn tan pequeila del rubro "otros" pare-

ce razonable considerar el supuesto de vida Gtil de tal rubro

13/ Las cifras entre paréntesis son promedlos ponderados pa-
ra el periodo 1939-1979.
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como sin importancia. Por esta razdbn, se i1ncluye éste como

parte de maquinaria y equipo, a pesar de saber que es arbi-

trario, , se pilensa gque no es de mucha importancia.

Ya que no se tienen razones fuertes para suponer una dife-
rencia entre la longitud de vida Gtil de maguinarla y equi-

po producida domésticamente y la de maquinaria y equipo im-

portada, se considera gque ambas tienen la misma longitud de

vida Qtil. Siempre algulen podria argulr que las importa-
ciones estan compuestas de maguinaria pesada y gque la pro-
ducclidn doméstica es principalmente de maguinaria ligera;
por lo tanto, la maguinaria importada deberia tener una lon-

gitud de vida Gtil més larga que la maquinaria domé&stica;

aunque es probable, no hay evidencia al respecto. En cual-

quier caso, un solo supuesto de vida Gtil para maquinaria
y equipo simplemente significaria algin promedio ponderado de

la longitud de vida Gtil de maquinaria importada y producida

domésticamente.

Dado lo anterior, solamente se hicieron supuestos de vida Qtil

para construccidn y para maquinaria. Pero ¢qué hay acerca del

patrdn de depreciacidn durante el tiempo requerido para que un

activo desaparezca o sea retirado? Como fue mencionado ante-

riormente, hay evidencia (Ward 1976a) gque el patrdn de depre-



ciacidn no cambia mucho la estimacidn final del acervo de
capital. Por esta razdn, y principalmente por simplicidad,

. . .
se supone una depreciacidn lineal.

Regresando a los supuestos de vida Gtil para construccidn y
equipo, se tiene para ambos actlivos un rango maximo y minimo
posible basado en algunos trabajos hechos para otros paises,
tales como el del Reino Unido (Griffin, 13879) yv el de E.U.A.

(Young y Musgrave, 1980).

Por lo tanto, se tomard un rango posible de longitud de vida
Gtil para construccidén de 40 a 80 afios y para maguinaria de
10 a 40 afios. El1 lector precavido podra notar que solamente
se tiene informacidn para 40 afios (1939-1979). :Cdlbmo se pudo
obtener la informacién para el caso de la construccidn tan
atris como para 80 afies? La respuesta es muy simple, se

hizo una estimacidn aproximada.

Dado que no se conoce la serie de construccibn antes de 1539
s1 se conoce la serie de Producto Interno Brutc. Se observd
que para el periodo 1939-1979, la razbdbn construccid4n/PIB es
una funcidn monotdnicamente creciente en el tiempo. Se supu-
so, por lo tanto, que la razdn anteriormente mencionada fue
la misma para el periodo de afilos anterior al dato mis antiguo
(1939). De esta manera se obtuvo una aproximacibn muy cruda

para construccidn antes de 1939. Parece que la aproximacidn
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estd mis cercana a ser una sobrestimacidn que una subestima-
cldbn, siempre y cuando la monotonicidad observada después de
1939 estuviera presente antes de ese afio, 1o que parece ser
muy posible. En este sentido, las estimaciones de capital
incluyendeo construccidn por mé&s de 40 afios representan un to-

pe maximo.

En la tabla 6.1 se resumen las razones capital-producto para
1979 con el rango posible de longitudes de vida Gtil para
construceidn y maguinaria. Se dejd la seleccidn de combina-
ciones de supuestos mis probables para la seccidn de conciu—
sicnes, donde se tendri mis evidencia indirecta sobre este

asunto.

B.2. Estimacidn de una Serie de Acervo de Capital.

En esta seccidn, como se menciond anteriormente, se tratara
de construir una serie de acervo de capital tomando diferen-
tes valores inicilales (o puntos de partida) para el capital
y diferentes tasas de depreciacidn (§).

-~ Simulaciones con un valor inicial y una tasa constante de

depreciacidn.

El uso de una tasa constante de depreciacidn ha sido amplia-
mente criticado. - Feldstein y Rothschild (1974) muestran que

excepto para accidentes numéricos sin ningin interés econdmico,
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este supuesto es vdlido solamente en casos muy restrictivos.

Estos son:

i) Cuando cada pieza de equipo produce conforme a su edad,
menos producto a la misma tasa exponencial constante, ©
11) Cuando el acervo de capital entero crece a una tasa cons-—

tante (exponenciall.

El primer caso, o lo que Feldstein y Rothschild 1laman "pro-
ducto exponencial declinante'" (exponential output decay), pa-
rece implicar una razdn capital-producto constante. En la
Seccidn V se dijo que una condicibn suficiente para esto y
para una tasa constante de depreciacidn era un estado esta-
ble generalizado donde todas las variables crezcan a una ta-

sa constante (y necesariamente la misma).

El segundo caso no es tan obvio, como no lo fue para Feldstein
y Rothschild. Cuando el acervo de capital estd creciendo a
una tasa constante, la inversidn neta esti también creciendo

a esa tasa, pero nada excluye la posibilidad de que la inver-
sidén bruta crezca a una tasa diferente. Se puede imaginar un
patrdn bizarro de depreciacibn en que la inversidn bruta y
neta crezcan a distinta tasa en cualquier momento. De la ecua-

cidn (5.22) se sabe que:

H

t

(6.2) “R-'; = A+8(t)



Cuando A es una constante, la nica posibilidad de gque &8 sea

una constante es que I, crezca a la misma tasa gque A. De

T
la ecuacidn (5.18) se sabe que la tasa de crecimiento de la
inversién bruta es un promedio ponderado de las tasas de cre-

cimiento de la inversidn neta y de la inversidn en reemplazo.
(6.3)  8(t) = amy(t)+o(t) [1-m ()]

Una posible solucibén a esta ecuacidn es que g=x=¢ lo cual im-

plica una § constante, pero ésta no es la Unica solucidn.

Sin embargo, una & constante es la (nica solucibén cuando el
patrdn de depreciacibn es el mismo y la inversibn bruta esta
creciendo a una tasa constante. Explicando lo anterior, si
se supone que el patrdn de depreciacibn es tal que incluye
ag de la inversibn bruta real presente, a; de la inversidn
bruta real‘del afio pasado, y asi sucesivamente hasta a; de
la inversidn bruta real de L afios antes (donde L es la lon-
gitud de vida Gtil del capital),

+asT +ta. T

(6.4) D, = agl +a;T fopt e L

+ t-1 t-L

Si la inversidn bruta esti creciendo a una tasa constante B,

enuxme8(1+3f%1tﬁﬁ}1s por lo tanto se puede escribir la ecua-

c1b6n anterior como:
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“8i todas las a's permanecen igual {(patrdén de depreciacidn
constante), es obvio que tanto la inversidn bruta como la in-
versidn en reemplazo crecen a la misma tasa, la cual es B8,

Asli que og=g. Reescribiendo (6.3)

(6.6) B=(A-B)WN+B

La nica solucidn a (6.6) es que A=8.

Resumiendo, solamente cuando la inversidn esti creciendo a

una tasa constante y el Eatrén de depreciacidn permanece igual
la aseveracidn de Feldstein y Rothschild se mantiene. Si uno
o ambos de los supuestos iniclales no se mantiene, la propo-

sicidn de Feldstein y Rothschild es falsa.

Con todas las limitaciones involucradas al suponer una tasa

de depreciacidn constante, se pasar& ahora a los ejercicios de

simulaciones. Se tomaran valores externos para las tasas de

depreciacibébn — de 0.02 a 0.07 — , y tambié&n valores extremos

para el valor inicial de la razdn capital-producto —de 0 a
14/

Los resultados se presentan en las Tablas 6.2 a b6.7.

14/ Las estimaciones de capital fueron hechas con la férmula

+ — & 2 - +
I't GK_t_ O K (1-68)K I't

E t-1 1 t t-1



Es importante mencionar como la estimacidn de la vrazdn
capital-producto converge alrededor de un valor a medida
que el tiempo transcurre para una tasa dada de depreciacidn
y como la discrepancia decrece a medida que la tasa de de-

-

preciacidn se incrementa.

La Tabla 6.8 resume todas las estimaciocnes de la razdn capi-
tal-producto para 1979 con todas las posibles combilnaciones
de supuestos. Es interesante notar que es més importante
tener una buena idea de la tasa de depreciacidn que de un
valor inicial, ya que en el primero el error puede estar
aproximadamente entre 50 y 60 porciento, y en el Gltimo el
error puede estar entre 2 y 9 porciento. Otra vez, se deja-
ra la seleccidn de alguna combinacidén de tasa de deprecia-
cidn y valor inicial de capital para la seccidn de conclu-

siones.
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VII.

EN REALIDAD ... ¢QUE SUPUESTOS SON MAS PROBABLES DE OCURRIR?

En la seccidn anterior se presentd un conjunto de estima-
ciones para diferentes supuestos. En esta seccibn se tra-
tard de desarrollar métodos que ayuden a tener una mejor
idea de cufles de aquellos supuestos son mds probables de
ocurrir verdaderamente. Especificamente, se tratard con mé-
todos que ayuden a seleccionar entre los supuestos de longi-
tud de vida Gtil, tasas de depreciacién y valores iniciales

para el acervo de capital.

A. TIEMPO DE VIDA DE LOS ACTIVOS DE CAPITAL.

La vida econdmica Util esperada de los activos de capital

puede ser estimada por tres métodos diferentes de acuerdo a

Ward (1976a):

i) La observacibédn real del intervalo entre la fecha de
instalacibén y la fecha final de retiro de los activos
especificos.

11) De los balances de las empresas a diferentes periodos,
conociendo los desembolsos intermedios en inversibn y
tasas de depreciacidn aplicadas a grupos particulares
de activos.

1ii) Usando las tasas de depreciaciédn estdndares utilizadas

por el fisco para gravar el ingreso a las corporaciones

y asi obtener los tiempos de vida implicados.

70.



Resulta claro que el primer método es el mAs convenlente,
Desafortunadamente no hay un solo estudio a este respecto
para la economia mexicana. El segundo m&todo es una buena
aproximacién. Sin embargo, las depreciaciones permitidas
no siempre se relacionan cen la vida real del activo espe-
cifico. Ademas, esa clase de informacidn es muy dificil

de obtener y agregar en México.

Finalmente, el tercer método contiene informacidn la cual

es fadcil de obtener, pero como Ward (1976b) ha dicho: "lLas
leyes impositivas de depreciacidn en los paises menos desa-
rrollados son frecuentemente ideadas con el objetc de esti-
mular un rapido crecimiento en la inversidn en lugar de re-
flejar las necesidades de reemplazo de capital para las em-

presas".

En cualquier caso, los expertos parecen coincidir en qué su-
puestos de longitud de vida Qtil de cerca de 50 afos para
construccidn y aproximadamente de 20 afios para maquinaria y
equipo son los m&s adecuados. Lo cual genera una razdn ca-

pital-producto de 2.04 para 1979.

B. VALORES INICIALES PARA EL ACERVO DE CAPITAL

Se podria construir un valor inicial para el capital si_hu-
biera suficientes registros de activos en algin momento.
Pero ya que en México no se tienen datos al respecto, se

considerardn métodos indirectos para estimar estos valores

L.
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iniciales. Entre los mé&todos que se puede pensar gue

exlsten, se tienen:

Distribucién Funcional del Ingreso: De el sistema de cuen-

tas nacionales se sabe que el ingreso es igual a inversién
(1) m&s otros componentes de la demanda agregada (A) y esto
iguala a los pagos al capital (rX) més otros factores pro-
ductivos (F). Si se supone una tasa constante de deprecia-
cibn y si suﬁone también un mundo sin incertidumbre o fric-
cidn, donde la tasa de rendimiento sobre el capital (r) es
constante e igual a la tasa de interés, se tiene la siguien-
te ecuacidn:

dK

3 1t
(7.1) A_t + “5E + GK_t F‘t + I‘K_t

Esta es una ecuacidn diferencial cuya solucidn es:

t t
(7-2) K = e-—(ﬁ—-r’)_ [fe(ﬁ*r)

" LE, = B )0 # G

El probhlema con este método es que genera una constante des-
conocida cuyo valor depende de cualquier solucibén particular;
otro problema es que no se tiene informacidén acerca de los

pagos al capital en las cuentas nacionales.

Asumiendo un Estado Estable: Aqui, se tienen dos métodos

similares de estimacidn de un valor inicial para el acervo



de capital. El primero, al cual se le llamb "OLS" (mini-
mos cuadrados ordinarios), consiste en estimar por OLS una

ecuacibdbn como esta:
(7.3 1. = pePt

Si del estado estable generalizado presentado en la Seccidn

V se conoce que:

_ B Rt - _ B
(7.]4-) Kt = TBT(SY e = A = (—-B_'_—a)—

Por lo tanto, B/(8+8) constituye un acotamiento inferior en
t = 0. En las tablas 7.1 y 7.2 se muestran las diferentes
razones capital-producto generadas por medio de este enfoque
con varios supuestos sobre la tasa de depreciacién. La di-
ferencia entre la primera y la segunda tabla consiste en la

correccidn Cochrane-Orcutt al método "OLS" en la segunda.

El segundo método al cual se ha llamado "integracidén" es co-
mo sigue: Se asume un estado estable generalizado donde la
razdn inversidn-capital es igual a la tasa de crecimiento
del capital mé&s la tasa de depreciacién. Por lo tanto, se

puede escribir:

(7.5) I, = (a+8)aert
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Integrando ambos lados:

(7.6)  SoI,dt = (a+8)Afge’tdt

A+§
A

A(eAT—il

Resolviendo para A se tiene:

i

A So Itdt
(7.7) A = 3T
(A+8)(e” "-1)
T T
Donde [ Itdt se puede aproximar por I It’ y donde A puede
t=0

ser aproximada por la tasa de crecimiento de la inversidn

(l1a 8 estimada por OLS en el método anteriorl). De esta ma-
nera A podria ser un valor inicial (o acotamiento inferior)
en t=0, y esa A puede ser evaluada para varias tasas de de-
preciacibn. En las tablas 7.3 y 7.4 se muestran las diferen-
tes razones capital-producto estimadas por este método (in-
tegfaciénl. Al igual que en el método anterior la segunda
tabla muestra las diferentes razones capital-producto corre-

gidas por medio de Cochrane-Orcutt.

Algunos lectores se podrén preguntar: (Por qué se toma el
valor inicial en t=0 en lugar de en t=T? Después de todo,
sl se estd suponiendo un estado estable y no se estid en E€1.

Se podria aproximar conforme el tiempo transcurra.

%8s
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La respuesta puede ser expresada de esta manera: Primero

se supuso un estado estable generalizado, y ciertamente no
se estd en ese estado. Lo inico que se puede observar es un
crecimiento exponencial de la inversidn representado por
(7.3). Resolviendo la ecuacidn diferencial de la definicidn
f) en la Seccidn V inserténdole la ecuacidn (7.3), daria la

siguiente ecuacidn:

_ _ B BT -8t
(7.8) K = g+5) © +Ce
Donde C es una constante desconocida. Segundo, si se evalia

K  en la ecuacidn (7.4) en t=T se observd que el acervo de
capital estimado es m&s pequefio gque el acervo de capital de
la simulacidn, suponiendo un valor inicial de cero. Es decir,
la estimacidn de 7.4 en t=T es mi&s baja que el minimo posi-
ble. Esto da alguna informacibdn indirecta acerca de que la
constante desconocida de la ecuacibén (7.8) es posiblemente
positiva. En este sentido, el valor inicial en t=0 se podria

5 s s . g0 15
establecer como un acctamiento inferior en 1la estlmaCLOH.——/

Sin embargo, al tratar de evaluar (7.4%) con (7.3) corregida

por Cochrane-Orcutt en t=T se encontrd gque el acervo de capital

15/ Esta evaluacibdn se hizo con (7.3) estimada por OLS, la
cual mostrdé autocorrelacibn positiva de los errores.
Esto no sesga la estimacidn de (7.3) sino gque la esti-
macidbn de la varianza es inconsistente.



estimado es mé&s grande que el acervo de capital de la si-
mulacidn suponiendo un valor inicial de cero; es decir, la
estimacidn de (7.4) en t=T es mas alta que el minimo posi-
ble, lo que lleva a la completa incertidumbre acerca de la
constante de la ecuacibn (7.8) y al establecimientc de un

acotamiento inferilor en la estimacibn.

C. TASAS DE DEPRECIACION

La dnica manera por medioc de la cual se puede obtener infor-
macidén indirecta acerca de las tasas de depreciacidn es dis-
poniendo del rubro consumo de capital (D) de las cuentas de
ingreso nacional. Esta informacidn puede dar alguna idea de
la tasa promedio de depreciacidn y del acervo promedio de
capital. E1 procedimiento es el siguiente: Se pueden poner
las cifras de consumo de capital como igual a alguna tasa de
depreciacidn por el acervo de capital; de esta manera se

tienen las siguientes ecuaciones:

1|

(7.9) D

+ a(t)Kt

(7.10) D, _, = 8(t-1IK,__4

(7.21) K = [1-6(£)]K_4+I,

Como se puede observar se tienen tres ecuaciones y cuatro

80.
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incbgnitas. Si se supone que §(t)=6(t-1) se puede resol-

ver el sistema de ecuacioneg,

Resolviendo para K. ¥y Ki 4 en (7.9) y (7.10) y sustituyen-

do en (7.11) se obtiene:

D D

(7.122) Tt = (1-8) E=d 5 It

Despejando 6 se tiene:

D
(7.13) 5 = wt Rt

La solucibn para K se puede obtener resolviendo vya sea (7.9)
65 (7.10) o ambas. Los resultados podrian ser inconsisten-—
tes, ya que se estd forzando a que la tasa de depreciacibén
sea constante. Sin embargo, la estimacidn promedio del acer-
vo de capital para el periodo completo puede dar una buena
idea del acervo, aungue muy apenas puede ser usado como va-

lor inicial debido a que esa cifra no se puede atribuir a

ningip .afidé especifico.

De nuevo, como en la seccibn anterior, se tiene un problema
de valuacibn: las cifras de consumo de capital esti&n gene-
ralmente en valor monetario, Lo mejor que se puede hacer es,

probablemente, deflactarlas con el indice de precios de los
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bienes de capital. Desafortunadamente, como ya se menciond
anteriormente, no se cuenta con esta clase de indices. Co=
mo otra alternativa para este problema se tiene el Indice

de precios de la inversidn bruta.

Por supuesto, cualquier par.. de observaciones podrén dar
una estimacidn de la tasa de depreciacibn., No es necesario
tomar cifras en el periodo t 'y t-1. La Tabkla 7.5 muestra
los c&lculos para el periodo t y t-1. Probablemente seria
mejor sli se resolviera ¢ para el conjunto de combinaciones
de observaciones. Sin embargo, el valor de hacerlo no com-
pensaria el costo de realizarleo. Los resultados de la tabla
muestran una tasa de depreciacibdn promedio de cerca del 4 %
y una razbn capital-producto promedic de 2 durante el perio-

do 1960-1379, Gnico perfiodo con el que se cuenta informacidn

disponible acerca de las cifras de consumo de capital.
D. VALOR INICIAL DI CAPITAL Y TASA DE DEPRECIACIOCN.

Este enfogue es muy simple y requiere solamente cifras de con-
sumo de capital (Dt) y las cantidades de depreciacibén genera-
das implicitamente por las simulaciones de la seccién anterior
(8Kt). El criterio es seleccionar la tasa de depreciacidn y
el valor inicial de capital gque minimize la desviacibn me-

dia al cuadrado entre Dt Y th,
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~ 2
z(Dt - 5Kt)
(7.14) Min . n = nimero de ahos

Los resultados, presentados en la Tabla 7.6, muestran que
el minimo descanza entre los limites de una tasa de depre-~
ciacibén de 3 y 5 % y un valor inicial para la razbn capital-

producto entre 1 y 3.
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CONCLUSIONES

En esta seccidn se tratarid de poner en claro los resulta-
dos obtenidos. Dada la ignorancia acerca de la longitud de
vida til para los diferentes activos en el pais, la Sélec—
cidn hecha de los supuestos empleados parece buena (ver

pagina 71).

Sin embargo, sl se creyera en las cifras de las Cuentas Na-
cionales, el rubro correspondiente a consumo de capital y
la deﬁreciacién generada por las diferentes simulaciones de
la Seceidn VI parecen indicar que la tasa de depreciacidn
deberia ser aproximadamente 4 %. Ahora, independientemente
del valor que se le de al valor inicial para el capital,
esto parece implicar que la razdn capital-producto para 1979

varia entre 2.1 y 2.2, como se puede observar en la Tabla

b.k4.

Pero &qué se puede decir acerca del wvalor inicial para el

acervo de capital?

En la Seccidn VII se tuvo problemas para establecer este va-
lor, de hecho, cuando se aplicd a la regresidn hecha por OLS
la correcidn por Cochrane-Orcutt ya no se pudo decir nada

acerca de la constante de la ecuacidn (7.8) y por lo tanto



T%s due se habia propuesto como acotamiento inferior al
acervo de capital dado los supuestos de estado estable, ya

no se pudo tomar como limite inferior. _Sin embargo, la au-
tocorrelacidn de los errores (en este caso positiva) no

sesga la estimacidn de los parametros, lo Gnico gque hace es
subestimar la varianza de éstos, con lo cual cualquier in-
tento de prueba de hipdtesis estaria totalmente equivocado.
Por lo tanto, haciendo a un lado lo anterior, se tomd la eva-
luacidn de la ecuacidn (7.4) sin correccidn en t=T y se com-
pard con el minimo posible de las simulaciones dado un valor
inicial de cero para el acervo de capital en t=0; asi, bajo
condiciones de estado estable se establecid un acotamiento
inferior o valor inicial a la razén capital-producto el cual

% (ver Ta-

fue de 0.85 para una tasa de depreciacidn del b
bla 7.1), lo cual brinda una estimacidn de 2.13 en la razdn

capital-producto para 1979 (ver pag. 74).

Si la anterior sospecha es cierta, eso implicaria que la ta-
sa de crecimiento de la inversibn (B) es mayor que la tasa

de crecimiento del capital (A).lé/

Matemdticamente, re-escribiendo (7.8):

K, = ot

B Bt
t g +

3 e + Ce

16/ En el 1limite, cuando tienden a infinito, ambas tasas
son iguales.
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Derivando con respecto al tiempo

dKi  gp BT oo bt
dt =~ B+§$
Dividiendo pof Kt
5 th/dt - BBeBt — (B+6)6Ce—6t
Ki BBt + (g+s) ce 0T

Si se supone que la constante de (7.8) C>0, entonces

(g+s)sce ST
+ (B+6)Ce_6t

A:BBeBt
BeBt

>
- B

Reacomodando, se tiliene que:

St> gt

eBeft _ (pre)sce °TgBe ST

+ p(B+68)Ce”

Lo que implica que: =-8<B y A<B.

Lo anterior no permlite tener un acotamiento superior, ya

que si B>y y B>X, entonces A%y, por lo tanto se pueden te-

ner tres casos:

1. Sia>y entonces k'(t)>0 y la razdbn K/Q seria creciente.

2. Si A=y entonces k'(t)=0 y la razbn K/Q seria constante.

3. 8i A<y entonces k'(t)<0 y la razdn K/Q seria decreciente.

88.



Sin embargo, la historia econémica de Méxicc hace suponer

gque el primer caso, de los tres nombrados anteriormente, es

el mas probable de que haya ocurrido, ya que antes de 1939
(fecha con la que se inicila este estudio) el pals tenia po-
co de haber pasado por una Revolucidn que destruyd® parte

del acervo de capital que se tenia y se piensa que los nive-
les de formacidn de capital en ese lapso de tiempo (1910 -
1930) fueron muy bajos y si a esto se agrega la repercusidn
de la Gran Depresidn de los 30s se tienen mis bases para pen-
sar en bajos niveles de formacidn de capital en ese periodo.
Todo lo anterior hace pensar que la razdn capital-producto
debid ser creciente durante el periodo de estudio (1939-13979)
En el limite dicha razdn se mantuvo constante. Esta presun-
cidn da bases para tener un acotamiento superior en el cual,
dada una tasa de depreciacibén probable la razdn capital-pro-
ducto no varia desde 1939 hasta 1979. Dicho acotamiento pa-
ra una tasa de depreciacibn del 4 % es una razdn capital-pro-
ducto inicial en 1939 de alrededor de 2, esto brinda una es-
timacidn de la misma razdn para 1979 de 2.15 (ver pag. 65),
la cual estd muy por debajo de lo que cualquier persona inte-

resada en el tema podria suponer para un pais como México.
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ANEXO ESTADISTICO
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PRODUCTO INTERNO BRUTO

Miles de Millones de Pesos de 1960

Afio Afic

1800 22 975 1940 46 693
1901 24 950 1941 51 2u1
13802 23 190 1942 54 116
1903 25 765 1943 56 120
1904 26 218 1944 60 701
13905 28 943 1945 62 608
1906 28 615 1946 66 7272
1907 30 284 1947 69 020
1908 30 248 1948 71 864
18908 31 136 1949 75 803
1910 31 414 1950 83 304
157, 31 626 1951 89 74b
1912 31 838 1952 93 315
1913 32 053 14953 893 571
1914 32 268 1954 102 924
1915 32 486 1855 111 671
1916 32 705 1956 119 306
1917 32 925 1857 128 343
1918 33 146 ' 1958 135 168
1914 33 370 1859 139 212
1820 33 584 1960 150 511
18921 33 820 1961 157 831
1922 34 608 1962 165 310
1923 35 781 1963 178 516
1924 35 212 1964 189 390
1825 37 402 1965 212 320
1826 39 6ub 1966 227 037
1927 37 902 1967 241 2772
1928 38 137 1968 260 901
19289 36 bb2 1969 277 100
1830 34 364 1370 296 600
1931 85 EBG3 ilg= 306 80O
1932 30 207 19772 329 100
1933 33 b0 1873 354 100
1934 35 889 1974 375 000
1935 38 549 1975 390 300
1936 b1 B33 1976 398 600
1887 43 011 1977 411 600
1938 43 708 1978 441 600
1939 . 46 058 1578 476 9COC
FUENTE: Producto Internc Bruto y Gasto. Banco de México,
1960-1977.

*Las cifras de PIB de 1911 a 1820 son interpolaciones con
una tasa de crecimiento constante {(no existen datos del
PIB durante la Revolucidn).



INVERSICN FIJA BRUTA Y PRODUCTO INTERNO BRUTO

Millones de Pesos de 1960

9% ;

INVERSION TIJA BRUTAE/
PRODUC-
CION IN- IMPORTA-
PRODUCTO TERNA DE CION DE
INTERNG IFB/PILB CONSTRUC- MAQ. Y MAQ. Y
ANOS BRUTO % TOTAL CION EQULPO EQUIPO OTROS
19383 46 0658 Taud 3 351 2 214 89 2856 453
19L0 4b 693 9.4 4 375 2 689 677 558 451
1941 51 241 i0.4 5 337 2 780 1 060 1 032 465
1842 54 116 8.5 4 624 2 960 6565 516 483
1943 56 120 8.2 4 628 3 1u49 116 860 503
1944 60 701 9.6 5 823 3 810 140 1 350 523
1945 62 608 13.4 8 365 4 956 42y 2 4ol 524
i9ub 66 722 16.7 11 451 5 913 1 132 - 3 5690 546
19Lk7 69 020 18 2 12 567 6 032 1 836 4 1yl 558
1948 71 864 16.6 i1 913 5 8u3 1. 703 3 790 577
1949 75 803 14.3 10 855 5 813 1 19 2 733 580
1850 83 304 35 [ 12 u70 6 965 1 677 3 205 623
1951 838 746 17.6 15 812 7 625 2 B26 L 814 5417
1952 93 315 17.6 16 394 8 594 3 104 4 151 545
1983 93 5i1 16. 9 15 804 7 920 2 788 4 537 558
1954 102 924 154 8 16 403 B 538 Z 131 4L 573 561
1955 111 8713 16.86 18 502 9 507 3 170 5 133 692
1956 119 306 1840 21 476 10 882 4 300 5 688 506
1957 128 343 18.1 23 267 12 41y L Q092 5 935 826
1895638 1356 165 18, 2 21 802 11 893 3 695 5 bu5s 5649
1959 139 2172 15,9 22 196 12 260 4 583 4 700 643
1960 . 150 511 16.9 25 507 14 0u3 4 725 6 025 714
1961 1597 8931 16.3 25 718 13 9585 5 188 5 803 7772
19632 165 310 16.4 27 108 iy 834 5 736 5 792 746
1863 178 516 168 30 227 16 936 6 380 b 042 369
1964 199 380 18 .2 36 381 19 727 7 140 g8 508 i 006
1965 212 320 18.4 39 054 19 ue1l 8 035 10 551 1 007
1966 227 037 1.8 .7 42 515 22 194 9 092 10 216 1 V13
13867 241 272 20.0 48 341 24 8372 10 340 11 880 1 178
1968 260 801 20.3 52 981 26 730 11 822 13 317 1 112
1969 277 400 20.5 56 8883 29 590 13 585 12 597 1 11%

Continia



Continuacidn

INVERSION FIJA BRUTA—

14

o>
ha

PRODUC-
CION IN- IMPORTA-

PRODUCTO ' TERNA DE CION DE

INTERNO 1IFB/PIB CONSTRUC- MAQ. Y MAQ. Y
ANOS BRUTO % TOTAL CION EQULPD EQUIPO OTROS
1870 296 600 20.8 61 605 31 240 15 689 13 376 1 300
1971 306 800 19.3 5§ 311 30 433 15 893 11 603 1 382
1872 329 100 20.4 67 2H5b 35 VB3 17 617 12 451 1 394
1973 354 100 22.0 78 001 41 4Luo0 20 455 14 777 .1 324
1974 375 000 22.6 84 7394 43 886 22 863 16 819 1 226
1975 390 300 232 90 682 46 LS 25 254 17 S§71 1 392
1976 398 600 22.1 88 091 b5 LB2 24 875 16 605 1 129
1977 411 600 19.6 80 722 L4 572 23 656 11 408 1 086
1978 41 600 21.72 93 Lb51 50 500 28 553 13 233 1 165
1979E7 176 900 23.2 110 542 57 620 33 550 18 526 4B
FUENTE: Producto Interno Bruto y Gasto. Banco de México. 1860-

19%7.

1/ Las estimaciones anuales de la Inversidn Fija Bruta a preclos
- se realizan en base al método indirecto de dispo-
dada la falta de informacidn
existente de los gastos directos en blenes de capital por em-

corrientes,

nibilidades de bienes de capital,

presas y por las administraciones piblicas.
de capital fijo se calculd extrapolando el valor determinado en

el Cuadro Insumo Producto de 1960 a partir de indices de valor
gque se construyeron para los siguientes componentes principales:

a) Construccidn e instalaciones

b) Importacidn de bienes de capital

c¢) Produccidn interna de maquinaria y equipo, ¥y
d) Un rengldn de "otros" que incluye cultivos permanentes y
animales de trabajo, de cria, de pie y esquila.

P/ Cifras preliminares.

La formacidén bruta
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