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Resumen

El objetivo de este trabajo es descomponer el crecimiento econdémico de Chile, a partir de la
contribucion del capital, trabajo, y productividad total de factores (PTF), y estudiar los determinantes
que explican el comportamiento de la PTF en Chile desde 1960 y hasta la fecha. Nuestros resultados
indican que la contribucion de la PTF al crecimiento difiere significativamente entre distintos
periodos. Durante 1961-1973 domina la contribucion del capital, durante 1974-1989 el trabajo, y
durante 1990-2003 la PTF. La evidencia sobre los determinantes de la PTF sugiere que, ademas de
factores ciclicos el crecimiento de la PTF refleja los efectos de la estabilizacion macroeconémica y de
las reformas estructurales. Destaca la interaccion de ambos factores en el comportamiento de la PTF.
La evidencia sugiere que bajo condiciones de alta (baja) inestabilidad macroeconomica, el impacto de
una reforma estructural sobre la PTF es menor (mayor). Andlogamente ocurre con los esfuerzos de
estabilizacion macro.

Abstract

The purpose of this paper is to provide a decomposition of economic growth in Chile, based on the
contribution of capital, labor, and total factor productivity (TFP) and to study the determinants of TFP
behavior in Chile since 1960 to date. Our results indicate that the contribution of TFP to growth differs
significantly from one period to another. During 1961-1973 the contribution of capital dominates,
labor takes over in 1974-1989, and TFP in 1990-2003. Evidence on TFP determinants suggests that,
besides cyclical factors, TFP growth reflects the impact of macroeconomic stabilization and structural
reforms. The interaction of both factors in TFP behavior is worth noting. Evidence suggests also that,
under conditions of high macroeconomic instability, the effects of a structural reform on TFP are
smaller, and vice versa. An analogous situation can be expected from macroeconomic stabilization
efforts.

Agradecemos los valiosos comentarios de Vittorio Corbo, Juan Pablo Medina, y de los participantes
del Seminario de Macroeconomia y Finanzas del Banco Central de Chile. Este articulo fue realizado
en el marco del proyecto "Crecimiento de Largo Plazo de la Economia Chilena" elaborado por la
Division de Estudios del Banco Central de Chile.
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1. Introduccion

Hace casi medio siglo que Solow (1957) desarrollo el enfoque de descomposicion del
crecimiento econdmico a partir de la contribucion de los factores primarios de produccion, capital y
trabajo, y la eficiencia con que se utilizan estos factores. De este modo, se logra descomponer las
fuentes del crecimiento en un componente de “transpiracion”, que corresponde a la acumulacion de
factores, y en otro de “inspiracion”, que corresponde a aumentos de productividad. Esta
descomposicion es importante, ya que es este ultimo componente el que puede llevar a altas y
sostenidas tasas de crecimiento.' Por otro lado, son las buenas instituciones, junto con buenas
politicas, las que llevan a un pais a “inspirarse” y con ello a crecer en forma sostenida.

A partir de una funciéon de produccion agregada para el PIB, y empleando medidas
independientes para el producto y cada uno de los factores de produccion, se estima residualmente
la contribucion de la eficiencia o productividad total de factores (PTF). Como todo residuo, la PTF
—la “medida de nuestra ignorancia” — refleja los problemas de especificacion de la funcion utilizada
y de medicion de las variables observadas. No obstante estas y otras limitaciones de este enfoque
contable de fuentes de crecimiento, constituye una potente aproximacion empirica a la contribucion
de los principales determinantes del crecimiento y sigue siendo una herramienta fundamental para
entender el crecimiento de los paises.

Chile ha sufrido muy intensas alteraciones en su patrén de crecimiento y en la contribucion
de sus determinantes durante el Gltimo medio siglo, como ha sido documentado por estudios previos
(p.¢j. Loayza y Soto 2002). En particular, el crecimiento de la PTF ha mostrado variaciones muy
intensas, tanto en tendencia como a lo largo del ciclo econdmico. Es consabido que las tasas de
crecimiento del PIB y de la PTF fueron muy elevadas en Chile durante los “afios dorados” 1986-
1997, cayendo a tasas mas modestas a partir de 1998 (Gallego y Loayza 2002). ;Son robustas las
estimaciones anteriores a distintas y mas recientes medidas de capital y trabajo? ;Qué explica el
comportamiento de la PTF en Chile desde 1960 y hasta la fecha?

Este articulo tiene por objetivo responder a estas dos preguntas. En primer lugar se presenta
una descomposicion del crecimiento econémico de Chile, basado en medidas alternativas de capital
y trabajo que dan origen a distintas medidas de la PTF (secciones 2 y 3). Ello se inserta en una
literatura creciente de medicion de las fuentes del crecimiento, incluyendo la PTF, para Chile.” Aqui
ampliamos los trabajos previos en dos dimensiones: (i) se incrementa la cobertura temporal, al usar
datos anuales para el periodo 1960-2003, y (ii) se emplea una mayor variedad de series de capital y
trabajo, dando origen a medidas alternativas para la serie residual de PTF.

En Ia seccion 4 se analiza el comportamiento empirico de la PTF en Chile, a partir de una
especificacion parsimoniosa basada en variables ciclicas y de politicas estructurales que pueden
explicar el comportamiento de ciclo y tendencia de la eficiencia agregada de la economia. Ello
puede ayudar a explicar la caida del crecimiento de la PTF a partir de 1996-1998. El trabajo se
cierra con conclusiones preliminares y preguntas abiertas en la seccion 5.

! Cabe sefialar que aunque es posible separar los componentes del crecimiento en acumulacion de factores y
eficiencia, esto no significa que ambos no estan relacionados. De hecho, cuando aumenta la PTF tiende a
aumentar la demanda por factores productivos, lo que a su vez lleva a una mayor acumulacion de éstos.

% Entre los trabajos mas recientes, destacan De Gregorio (1997), Rojas et al. (1997), Roldés (1997),
Coeymans (1999), Chumacero y Fuentes (2001), Bergoeing et al (2002), Beyer y Vergara (2002), Contreras y
Garcia (2002), Gallego y Loayza (2002) y Solimano y Soto (2003).



2. Medidas de Capital, Trabajo y Producto

A continuacion presentamos distintas medidas agregadas para el stock de capital, el trabajo
y el PIB de la economia chilena, utilizando datos anuales para el periodo 1960-2003.

La medida basica de capital es el stock de capital de la economia. Este consiste en la suma
del capital invertido en maquinarias y equipos, y el capital invertido en edificios y construcciones.
Esta medida primaria (i) no refleja cambios en la tasa de utilizacion del capital durante el ciclo y (ii)
no toma en consideracion los cambios en la calidad del capital.

No ajustar por la calidad del capital llevar a atribuir los cambios en calidad del capital a
mejoras en la PTF. Para evitar este problema, diversos autores han usado el indice de calidad del
capital propuesto por Jorgenson y Griliches (1967), basado en un promedio ponderado de la
inversién en maquinas/equipos y edificio/estructuras, donde los ponderadores estan determinados
por las tasas relativas de arriendo de los distintos tipos de inversion. Greenwood y Jovanovic (2000)
proveen una medida alternativa de calidad de capital, que esta asociada con la evolucion del precio
relativo de la inversion en términos del consumo. Nosotros computamos ambos indices para Chile
durante el periodo 1960-2003, obteniendo el resultado de que la calidad del capital al final del
periodo alcanza el mismo nivel que tuvo en 1960, lo que sugiere un serio problema de medicion.
Por esta razon y dada la ausencia de otros indices de calidad adecuados para Chile, decidimos no
ajustar el capital por calidad. Por lo tanto, todas nuestras medidas residuales para la PTF reflejaran
también los cambios en la calidad del capital.

No ajustar por tasa de utilizacion del capital puede llevar a errores en la medicion de la
PTF, porque se le atribuyen variaciones que reflejan cambios en la utilizacion del stock de capital
fisico. Si asumimos que el capital y el trabajo tienen una tasa de uso relativamente similar,
podemos usar la tasa de desempleo como una aproximacion de la tasa de utilizacion del capital. Sin
embargo, ello tiene el problema que supone una fuerte complementariedad de capital y trabajo a lo
largo del ciclo.

Una medida alternativa del stock de capital corregido por su utilizaciéon es la propuesta por
Costello (1993). Esta consiste en emplear el consumo agregado de energia como aproximacion del
capital utilizado en la economia. Esta aproximacion tiene la ventaja de estar basado en una medida
independiente como proxy del capital ajustado por su uso, pero tiene la desventaja de suponer una
alta complementariedad (baja sustitucién) entre capital y energia, y adicionalmente puede tener
problemas con capturar el componente de tendencia de la serie. Por ello, nosotros utilizamos la
informacion del consumo de energia para computar una nueva medida de grado de utilizacion del
capital: la desviacion de la serie efectiva de consumo de energia de su tendencia de largo plazo,
calculada a partir de un filtro Hodrick-Prescott. Al multiplicar el stock de capital bruto por esta
desviacion, obtenemos una nueva serie de capital que ajusta correctamente por grado de utilizacion.

La figura 1 muestra la evolucion de las tres series alternativas para el capital a través del
periodo 1960-2003. Se puede observar que las tres medidas de capital siguen una trayectoria
similar. También se observa que la serie de capital ajustada por utilizaciéon usando consumo de
energia (CE) presenta mas volatilidad que las otras dos series. Las definiciones y fuentes de
variables, tanto para el capital como para las demas series utilizadas en este trabajo, se resumen en
el Anexo de Datos.



Figura 1
Capital, capital ajustado por utilizacion y capital ajustado CE en Chile,
1960-2003 (Indice 1960=100)

550
500 A
450
400
350
300
250 1
200
150
100

TT T T T T T T T T T T T T T T T I T T T T T T T T T T T T T T I T I T ITTITITT1

0
19 19 19 19 19 19 19 19 19 19 20
60 64 68 72 76 80 84 88 92 96 00

— Capital bruto
— Capital ajustado por utilizacién
— Capital ajustado por CE

La alta correlacion entre las tres series durante los 44 afios de la muestra — que combina la
correlacion ciclica y de tendencia — se refleja en el panel (a) de la tabla 1. Se observa que las
correlaciones en nivel son muy altas (de 0.994 a 0.997). Las correlaciones del panel (b), series en
tasa de crecimiento, son bastante menores que las observadas en el panel (a), lo que era de esperarse
dado el fuerte componente de tendencia de las series.

Tabla 1
Coeficientes de correlacion entre medidas alternativas de capital, para las variables en nivel
(panel a) y variables en tasas de crecimiento (panel b)

(a) Variables en nivel

Capital Capital ajustado Capital ajustado

por utilizacién por CE
Capital 0.997 0.994
Capital ajustado
por utilizacion 0.994
Capital ajustado
por CE




(b) Variables en tasas de crecimiento

Capital Capital ajustado Capital ajustado
por utilizacion por CE
Capital 0.494 0.178
Capital ajustado
por utilizacion 0.547

Capital ajustado
por CE

En cuanto al trabajo, la medida mas basica consiste en el nimero de ocupados en la
economia chilena. El primer ajuste a esta medida es corrigiendo la serie anterior por el nlimero
promedio de horas trabajadas. Luego consideramos el ajuste del empleo por calidad del trabajo, en
dos variantes. La primera considera los anos de escolaridad promedio de los trabajadores. Para la
segunda variante utilizamos un indice de calidad del trabajo desarrollado por Jorgenson y Griliches
(1967). Este pondera por salarios relativos los trabajos con distintos niveles de educacion,
reflejando las ganancias en productividad asociadas a la adquisicion de mayor capital humano. La
ventaja de este indice sobre el ajuste por escolaridad es que refleja los cambios promedios en
productividad validados por el mercado.

La figura 2 muestra las trayectorias de las series de empleo, horas trabajadas, afios de
escolaridad y calidad medida por salarios. Con excepcion de las horas trabajadas, el empleo y las
series de calidad del trabajo presentan una tendencia positiva y similares movimientos ciclicos.

Figura 2
Empleo, horas trabajadas, afios de escolaridad e indice de calidad del trabajo en Chile
1960-2003
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La tabla 2 presenta las correlaciones entre las cuatro series de trabajo estudiadas en este
trabajo: trabajo, trabajo corregido por horas, trabajo corregido por horas y escolaridad, y trabajo
ajustado por horas y salarios relativos. Destaca del panel (a) la alta correlacion existente entre las
distintas series de trabajo (todas arriba de 0.99). El panel (b) corrobora el hecho de que la

correlacion sigue siendo muy alta una vez tomado en cuenta el efecto tendencia (desde 0.73 hasta
0.91).

Tabla 2
Coeficientes de correlacion entre distintas medidas de trabajo, para las variables en nivel
(panel a) y variables en tasas de crecimiento (panel b)

(a) Variables en nivel

Empleo Empleo Empleo Empleo
ajustado por ajustado por ajustado por
horas horas y horas y salarios
escolaridad
Empleo 0.997 0.998 0.997
Empleo ajustado
por horas 0.997 0.998
Empleo ajustado
por horas y
escolaridad 0.998
Empleo ajustado
por horas y
salarios
(b) Variables en tasas de crecimiento
Empleo Empleo Empleo Empleo
ajustado por ajustado por ajustado por
horas horas y horas y salarios
escolaridad
Empleo 0.853 0.743 0.731
Empleo ajustado
por horas 0.834 0.845
Empleo ajustado
por horas 'y
escolaridad 0.917
Empleo ajustado
por horas y
salarios




El PIB de Chile ha crecido en promedio un 3.79% anual durante el periodo 1960-2003, lo
que equivale a un crecimiento promedio per capita de 2.01% anual. Detras de este comportamiento
de largo plazo hay fuertes variaciones ciclicas y de tendencia (Figura 3a y 3b).

Para identificar subperiodos de crecimiento de tendencia, ajustados por efectos ciclicos,
procedemos ahora a medir los ciclos de dos formas distintas. Primero utilizamos la serie de empleo,
definiendo el ciclo como el cuociente entre la tasa de empleo efectiva y el promedio muestral de la
tasa de empleo durante el periodo 1960-2003, que fue de 9.04%. Luego aplicamos los filtros de
Hodrick y Prescott y de Baxter y King a la serie de PIB para derivar dos cuocientes ciclicos
definidos como las razones entre los PIB efectivos y los de tendencia. En la figura 3a se representan
las series de PIB filtradas, y en la figura 3b la medida ciclica basada en el empleo y las dos medidas
ciclicas de los filtros aplicados al PIB.

Figura 3a
PIB efectivo, PIB de tendencia Hodrick-Prescott y PIB de tendencia Baxter-King en Chile
1960-2003 (escala logaritmica)
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Figura 3b
Medida ciclica basada en el empleo y medidas ciclicas de los filtros aplicados al PIB
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Las correlaciones entre la medida ciclica basada en el empleo y las dos medidas ciclicas de
los filtros aplicados al PIB se presentan en la Tabla 3. Como se puede observar, la correlacion entre
la medida ciclica basada en empleo y ambas medidas ciclicas basadas en el producto es cercana a
0.6, mientras que la correlacion entre ambas medidas ciclicas basadas en producto, como era de
esperarse, es bastante mayor (0.8).

Tabla 3
Coeficientes de correlacion entre medida ciclica basada en el empleo y las dos medidas ciclicas
de los filtros aplicados al PIB

Medida ciclica Medida ciclica Medida ciclica
basada en basada en filtro basada en filtro

empleo H-P B-K
Medida ciclica
basada en
empleo 0.608 0.562

Medida ciclica

basada en filtro

H-P 0.819
Medida ciclica

basada en filtro

B-K

Las series ciclicas del PIB y de empleo laboral (figura 3b) sugieren que el periodo completo
de 44 anos se puede dividir en tres subperiodos de similar extension temporal y similares
caracteristicas ciclicas, separados por los afios en que se observan niveles de empleo y de PIB
cercanos a los de tendencia: 1973 y 1989.° Estos periodos también coinciden gruesamente con
periodos muy disimiles en condiciones internacionales, econémicas y/o politicas. En este sentido el
periodo de los “afos dorados” 1986-1997 no es de referencia, porque comprende un periodo en que
Chile parte por debajo de su tendencia y termina por encima de ella, por lo que esta reflejando en
parte una recuperacion ciclica.

Las tasas de crecimiento promedio del PIB y sus desviaciones estandares se reportan para
los correspondientes subperiodos en la tabla 4. De los resultados se desprende que: (i) el subperiodo
de menor crecimiento (1974-1989) también es el de mayor volatilidad del PIB y (ii) al separarse el
tercer subperiodo (1990-2003) en dos, se aprecia la significativa caida en tasa de crecimiento en
1998-2003, en comparacion con 1990-1997, aunque la volatilidad también experimenta una ligera
caida.

Tabla 4
Promedio y desviacion estandar de la tasa de crecimiento del PIB, varios sub-periodos

1960-2003 1960-1973 1974-1989 1990-2003 1990-1997 1998-2003
Promedio tasa
crecimiento 3.79% 3.12% 2.88% 5.18% 7.14% 2.08%
Desviacion
estandar tasa
crecimiento 5.35% 4.23% 7.25% 3.45% 2.71% 1.82%

3 Los periodos escogidos son aquellos en que en promedio, las medidas de ciclo son cercanas a uno. Sin
embargo, estos mismos periodos podrian no parecer las més adecuados si tomamos las medidas en forma
individual. Asi, por ejemplo, podemos observar que para el periodo 1960-1973, la medida de ciclo basada en
el filtro de HP comienza por debajo de uno, por lo que al tomar este periodo podriamos estar incorporando un
componente de recuperacion ciclica.



3. La contribucion de los factores al crecimiento

Ahora empleamos el tradicional método de Solow para descomponer el crecimiento en las
contribuciones de los factores de produccion y la residual PTF, de acuerdo con el método resumido
en el anexo 2.

En la tabla 5 se presentan ocho resultados selectivos de descomposicion del crecimiento
chileno en 1960-2003, de acuerdo con sus tres factores determinantes.

Tabla 5
Fuentes de crecimiento del PIB en Chile, 1960-2003

Crecimiento  Contribucion  Contribuciéon  Crecimiento

PIB Capital Trabajo PTF
1. Capital y trabajo 3.79% 1.45% 1.20% 1.14%
2. Capital y trabajo ajustado por horas 3.79% 1.45% 1.10% 1.24%
3. Capital y trabajo ajustado por 3.79% 1.45% 1.82% 0.52%
salarios
4, Capital y trabajo ajustado por horas y 3.79% 1.45% 1.72% 0.62%
salarios
5. Capital ajustado por CE y trabajo 3.79% 1.47% 1.20% 1.12%
6. Capital ajustado por CE y trabajo 3.79% 1.47% 1.10% 1.22%
ajustado por horas
7. Capital ajustado por CE y trabajo 3.79% 1.47% 1.82% 0.50%
ajustado por salarios
8. Capital ajustado por CE y trabajo 3.79% 1.47% 1.72% 0.60%

ajustado por horas y salarios

El aporte del capital al crecimiento chileno en 1960-2003 fue de 1.45% (el producto de su
participacion de 40% y su tasa de crecimiento promedio de 3.63%), como reflejan las medidas 1-4
de la tabla 5. Al utilizarse la medida alternativa que corrige por grado de utilizacion (utilizando
como proxy de utilizacion la desviacion del consumo de energia respecto a su tendencia), el aporte
del capital aproximado por esta medida al crecimiento aumenta a 1.47%, como reflejan las medidas
5-8 de la tabla 5.

* Por razones de espacio, no mostramos todas las combinaciones de variables posibles, sino s6lo aquéllas que
nos parecen mas representativas. No mostramos los resultados que se obtienen al usar el capital ajustado por
tasa de utilizacion medida como tasa de empleo, debido al problema del supuesto de fuerte
complementariedad de capital y trabajo a lo largo del ciclo. Tampoco presentamos los resultados asociados al
empleo ajustado por afios de escolaridad, porque estimamos que el indice de calidad basado en salarios es mas
adecuado.



El aporte del trabajo no ajustado al crecimiento fue de 1.20% (el producto de su
participacion de 60% y su tasa de crecimiento promedio de 2.0%), como reflejan las medidas 1y 5
de la tabla 5. Al ajustarse por horas trabajadas el aporte disminuye algo, a 1.10%, debido a la
disminucion desde 50.48 horas en 1960 a 47.16 horas en 2003. Al ajustarse por calidad, el aporte
del trabajo al crecimiento aumenta aproximadamente en 0.7 puntos porcentuales, reflejo del
crecimiento promedio de 1.07% de la calidad del trabajo entre 1960 y 2003.

Obviamente las contribuciones de las distintas medidas de trabajo y capital al crecimiento
de Chile se reflejan con signo contrario en las estimaciones residuales del crecimiento de la PTF.
Bajo la medida mas convencional de los aportes de trabajo y capital no ajustados (la medida 1 en la
tabla 5), el crecimiento de la PTF alcanza a 1.14% anual, que disminuye a 1.12% cuando
corregimos por utilizacion del capital (medida 5, tabla 5). Al ajustarse el trabajo por calidad, el
crecimiento de la PTF cae a 0.52% anual (medida 3) o a 0.50% anual (medida 7). Cabe recordar que
esta medida de PTF, al excluir los ajustes por calidad del trabajo, refleja s6lo los cambios en la
calidad del capital y otras ganancias en eficiencia en la produccion no capturadas por aumentos de
salarios relativos de trabajos de mayor educacion. Por lo tanto, esta medida de PTF — y su tasa de
crecimiento — no es comparable con la previa, sin ajustes por calidad del trabajo.

En resumen, la mayor parte del crecimiento chileno promedio en el periodo 1960-2003 ha
reflejado acumulacion de factores productivos, jugando las ganancias en eficiencia un rol
secundario. Sin ajustar el trabajo por calidad, el crecimiento de la PTF ha aportado entre 1.12% y
1.24% del 3.79% del crecimiento del PIB, vale decir, solo entre 30% y 33% del crecimiento
chileno. Dicha fraccion se reduce a un rango de 13% a 14%, cuando se ajusta el trabajo por calidad.

Figura 4
Medidas alternatiyas de l1a PTF en Chile,
1960-2003 (Indice 1960=100)
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La figura 4 sugiere que nuestras ocho medidas de la PTF estan altamente correlacionadas
entre si, exhiben un fuerte comportamiento prociclico y observan patrones de comportamiento muy
disimiles en los tres subperiodos identificados arriba.

Para los analisis siguientes se utilizan tres estimaciones de la PTF. Una de ellas es la que
utiliza capital (medido como stock de capital fisico) y trabajo (medido como nimero de
trabajadores). Esta primera medida tiene la ventaja de ser la que tradicionalmente se utiliza en la
mayoria de los trabajos empiricos cuando se dispone de poca informacion. En este caso el capital no
se corrige por su intensidad de uso, ni por cambios en la calidad, mientras que el trabajo no se
corrige por horas trabajadas ni por cambios en la calidad. Claramente esta medida es de calidad
inferior pero sirve como un punto de referencia.

En las otras dos medidas utilizadas el trabajo ha sido corregido por las horas trabajadas y
los cambios en la calidad del trabajo de acuerdo al indice de capital humano medido usando salarios
relativos. Para el capital se utilizan dos variantes: el capital fisico sin ajustes y el capital corregido
por grado de utilizacion (usando consumo de energia). Las series de capital no estan ajustadas por
calidad, tal como se discuti6 anteriormente ninguna de las medidas de calidad para Chile satisfacen
la intuicién econdmica.

La tabla 6 presenta diferencias de las fuentes de crecimiento para las tres estimaciones de
PTF mencionadas durante los subperiodos elegidos. La figura 5 presenta la correspondiente
descomposicion en forma grafica.

Tabla 6
Fuentes de crecimiento del PIB en Chile, varios subperiodos

Crecimiento  Contribucion  Contribuciéon  Crecimiento

PIB Capital Trabajo PTF
(a) Capital y trabajo
1960-1973 3.12% 1.42% 0.97% 0.73%
1974-1989 2.88% 0.86% 1.68% 0.34%
1990-2003 5.18% 1.98% 0.95% 2.25%
1990-1997 7.14% 1.98% 1.30% 3.86%
1998-2003 2.08% 1.52% 0.32% 0.24%

(b) Capital y trabajo ajustado por horas y salarios

1960-1973 3.12% 1.42% 1.38% 0.32%
1974-1989 2.88% 0.86% 291% -0.89%
1990-2003 5.18% 1.98% 0.81% 2.39%
1990-1997 7.14% 1.98% 1.14% 4.02%
1998-2003 2.08% 1.52% 0.16% 0.40%

(c) Capital ajustado por CE y trabajo ajustado por horas y salarios

1960-1973 3.12% 1.56% 1.38% 0.18%
1974-1989 2.88% 0.93% 2.91% -0.97%
1990-2003 5.18% 1.76% 0.81% 2.61%
1990-1997 7.14% 1.61% 1.14% 4.40%
1998-2003 2.08% 1.48% 0.16% 0.44%
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Figura 5
Fuentes de crecimiento del PIB en Chile, varios subperiodos
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Subperiodos 1990-1997 y 1998-2003 con los tres métodos de estimacion
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Aunque la contribucion de cada determinante al crecimiento depende de las medidas de
factores empleadas, emergen significativas diferencias entre los subperiodos considerados. Durante
el periodo 1960-1973, de crecimiento modesto, la acumulacion de capital realiza la contribucioén
relativamente mas importante al crecimiento chileno. Ello cambia radicalmente en el siguiente
periodo 1974-1989, de ain mas modesto crecimiento, cuando el crecimiento del trabajo realiza el
aporte dominante y el crecimiento del la PTF es muy bajo o incluso negativo. Si se ajusta por
aumentos en calidad, el trabajo explica la totalidad del crecimiento del PIB en el dicho periodo.
Finalmente, durante el periodo 1990-2003, de alto crecimiento, los tres determinantes contribuyen
mas que en periodos previos. Sin embargo, destaca aqui la contribucion de la PTF, cuya tasa de
crecimiento alcanza niveles sin precedentes en la historia econdmica reciente, situados en el rango
de 2.2% a 2.6% anual. Este ultimo rango es muy estrecho, sugiriendo robustez en la estimacion de
la contribucion de las distintas fuentes al crecimiento durante 1990-2003.

Es ilustrador descomponer el resultado del periodo 1990-2003 en dos subperiodos: los afios
de muy elevado crecimiento 1990-1997 y los siguientes afios 1998-2003 de crecimiento moderado.
Sin embargo, se debe sefalar que estos subperiodos mas breves estan afectados por factores ciclicos
disimiles, reflejados en la expansion ciclica observada en el primer subperiodo y la contraccion
ciclica en el segundo (ver Figura 3). Por lo tanto, las diferencias en las tasas de crecimiento y en las
contribuciones de los determinantes al crecimiento estan influidas por el ciclo.

La caida en el crecimiento promedio del PIB desde 7.14% en 1990-1997 a 2.08% en 1998-
2003 vino acompafiada de una moderada caida de contribucion del capital (1.98% a 1.52%) y de
una fuerte caida de la contribucion del trabajo (de 1.30% a 0.32%). Ademas se observa una muy
significativa caida de la contribucion de la PTF, alcanzando ésta un nivel en el rango de 0.24% a
0.44%. Aunque, por la razon indicada, una parte de la reduccion en el aumento en la eficiencia de la
economia chilena esté explicada por el ciclo econdmico, probablemente ella se deba también a
factores de tendencia.
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4. Determinantes de la productividad total de factores

La gran varianza observada por la PTF en Chile motiva un analisis mas sistematico de sus
determinantes. Es probable que malas o buenas politicas que impliquen introducir o eliminar
distorsiones hacen que la eficiencia con la cual opera la economia varie a cada nivel de uso de sus
factores de produccién, afectando de esta manera el producto agregado.’ Por lo tanto, cabe postular
que variables representativas de la calidad de las politicas econdémicas (estabilidad
macroecondmica, reformas estructurales) y/o de las instituciones (por ejemplo libertades civiles)
que inciden en el comportamiento de empresas y personas deben considerarse entre los
determinantes estructurales de la eficiencia agregada de la economia. También la existencia en
términos de complementariedad de las politicas es clave para entender por qué ciertas reformas
estructurales o programas de estabilizacion han afectado positivamente al crecimiento econdémico
mientras que en otras situaciones esto no ha sido asi.

Por otra parte, se ha observado que la PTF es prociclica, lo que justifica incorporar
variables relacionadas al ciclo econémico. Por ejemplo, un shock macroeconémico adverso puede
llevar a reducir el producto en forma transitoria, mas alld de su efecto sobre el uso de los factores de
produccién. Términos de intercambio del pais y subvaluacion cambiaria son variables que incide en
el ciclo de la economia chilena y que seran utilizadas como control en el analisis empirico de la
PTF.® Se podria argumentar que la subvaluacion cambiaria es una variable endogena ya que
responde a la evolucién de la productividad, no obstante siempre resulto ser significativo rezagos de
dicha variable como explicativos de la PTF.

Para el analisis de regresion, utilizamos dos estimaciones de la PTF descritas en la seccion
anterior: la estimacion (b) que usa capital y trabajo ajustado por horas y capital humano (usando
salarios relativos), y la estimacion (c¢) que usa capital ajustado por tasa de utilizacion (usando
consumo de energia) y trabajo ajustado por horas y capital humano (usando salarios relativos). No
utilizamos la estimacién (a) de la PTF pues sabemos de antemano que es una medida mas
imperfecta.

La especificacion para el nivel de la PTF incluye como determinantes a los términos de
intercambio y una medida del grado de subvaluaciéon cambiaria (ambas con signo esperado
positivo), un indicador de avance de reformas estructurales (de signo esperado positivo), un
indicador de inestabilidad macroecondmica, determinado por la tasa de inflacion sobre uno mas la
tasa de inflacion (de signo esperado negativo) y un indicador de las libertades civiles (con signo
esperado positivo). En el Anexo de Datos se presentan las fuentes y la forma como estan medidas
estas variables. No podemos dejar de reconocer que existen otras variables importantes como
determinantes de la productividad, entre las cuales tal vez la mas importante sea el esfuerzo de
innovacion tecnoldgica (gasto en Investigacion y desarrollo). No existe para Chile una serie de
tiempo que mida este esfuerzo a través del tiempo y ademas consideramos que dicha variable es
endogena a las variables de politicas e institucionales incluidas en el modelo.

Ademas controlamos por la interaccion entre la variable de inestabilidad macroeconémica y
de politicas microeconomicas. La variable de interaccion intenta capturar la idea de
complementariedad de las politicas (Gallego y Loayza, 2002). Se espera que las reformas

> Harberger (1998) considera a las variaciones en la PTF como reduccién de costos, es decir, ganancias en
eficiencia o cambios tecnoldgicos.

6 Las correlaciones simples entre los términos de intercambio y dos medidas del componente ciclico del PIB,
basadas en los filtros de Hodrick-Prescott y Baxter-King reportados arriba, son cercanas a 0.5 durante el
periodo 1960-2003.
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estructurales tengan un efecto mayor sobre la eficiencia de la economia bajo condiciones de mayor
estabilidad macroeconémica. Lo mismo se anticipa para el esfuerzo que hace la autoridad
econdmica por estabilizar la macroeconomia: éste esfuerzo seria mas rentable en la medida que la
economia presente menos distorsiones.

La evolucion de los seis determinantes principales de la PTF se grafica en la Figura 6, que
refleja la altisima inestabilidad macroeconomica de los afios 1970, el intenso y casi monotonico
incremento en la calidad de las politicas microecondmicas a partir de mediados de los afios 1970,
(particularmente intensas hasta 1979, pero con significativos aumentos adicionales desde 1985 y
hasta la fecha) y la caida persistente en el nivel de los términos de intercambio en 1975 (y su alta
volatilidad en todo el periodo).
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Figura 6
Variables explicativas de la PTF en Chile, 1960-2003
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La estrategia de estimacion es de general a particular (Hendry, 1995). Como se desconoce
la estructura dinamica de la relacion entre PTF y las variables explicativas, se estima una ecuacion
utilizando valores contemporaneos y rezagados de las variables independientes y valores rezagados
de la variable dependiente (el logaritmo del indice de PTF). Posteriormente se va simplificando la
ecuacion hasta encontrar una representacion parsimoniosa de la relacion buscada que no pierda
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informacioén respeto del modelo general. Los resultados de las estimaciones se presentan en la Tabla
7.

La PTF exhibe significativa inercia, reflejada en los significativos y elevados coeficientes
de sus propios rezagos. El efecto del ciclo sobre la PTF, capturado por su determinante
predeterminado representado por los términos de intercambio, muestra el signo positivo esperado y
es econdmicamente importante en todas las ecuaciones estimadas. Las politicas microeconémicas
tienen un impacto contemporaneo grande sobre la PTF, algo aminorado por efectos contrapuestos
en los rezagos de las politicas micro. También existe evidencia de un significativo efecto interactivo
entre las politicas micro y la inestabilidad macro: en condiciones de estabilidad macro (baja
inflacion) el impacto de mejores politicas microecondmicas es muy superior. No existe evidencia de
efectos adicionales de la inestabilidad macro sobre la PTF en la estimacion del modelo (b), una vez
considerada la interaccion con las politicas micro (es decir, el coeficiente asociado al efecto lineal
no es estadisticamente significativo pero estd implicito en el coeficiente de interaccion), pero si en
el modelo (c).
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Tabla 7
Estimacion de los Determinantes de la PTF en Chile
(Minimos cuadrados ordinarios, 1960-2003)

Variable dependiente es log (PTF) medida utilizando: ~ (b) Capital y trabajo  (c) Capital ajustado
ajustado por horas y por CE y trabajo

salarios ajustado por horas y
salarios
Constante -0.735 0.259
(0.341) (0.371)
Ciclo
Términos de intercambio 0.087 0.138
(0.038) (0.041)
Términos de intercambio (t-1) 0.101 -0.107
(0.032) (0.042)
Términos de intercambio (t-2) 0.112
(0.041)
Subvaluacion del Tipo de Cambio Real (t-1) 0.122 0.107
(0.046) (0.049)
Politicas e Instituciones
Indice de Libertades Civiles 0.027
(0.013)
Indice de Libertades Civiles (t-1) -0.108 -0.141
(0.029) (0.030)
Indice de Libertades Civiles (t-2) 0.120 0.156
(0.025) (0.029)
Reformas estructurales 0.504
(0.110)
Reformas estructurales (t-1) 0.675
(0.141)
Reformas estructurales (t-2) -0.248 -0.399
(0.104) (0.142)
Inestabilidad macro (t-1) -0.110
(0.044)
Inestabilidad macro (t-2) 0.184
(0.045)
Reformas estructurales x inestabilidad macro -0.869 -0.814
(0.200) (0.191)
Reformas estructurales (t-2) x inestabilidad macro (t-2) 0.707
(0.102)
Condiciones Iniciales
PTF (t-1) 0.536 0.940
(0.092) (0.113)
PTF (t-2) -0.734
(0.162)
PTF (t-3) 0.256 0.714
(0.083) (0.157)
PTF (t-4) -0.257
(0.106)
R cuadrado ajustado 0.972 0.980
Error estandar de la regresion 0.023 0.020
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Los errores estandares de los parametros estimados se reportan en paréntesis. Los residuos de los modelos
pasan todos los tests de especificacion estandar, a saber el test Q al nivel de los residuos, a los residuos al
cuadrado y el test de normalidad. Ademas la ecuacion estimada pasa los tests de CUSUM y CUSUM de
cuadrados que prueban la estabilidad.

En la tabla 8 se evalua el coeficiente de largo plazo de las reformas estructurales y de la
estabilizacion macroeconomica, bajo distintas condiciones de politicas estructurales y de
inestabilidad macro, observadas en los tres subperiodos histoéricos analizados 1960-1974, 1975-
1989, 1990-2003. Se reportan los coeficientes combinados de las politicas estructurales y de su
interaccion con las politicas macroecondmicas.

Las dos columnas de estimaciones presentan como las reformas estructurales y la reduccion
en la inestabilidad macro son complementarias. Por ejemplo, en el periodo 1960-1974, con una
elevada tasa de inflacion reflejada en una medida de inestabilidad macroeconomica de 0.34, el
coeficiente combinado de largo plazo de las reformas estructurales es de s6lo 0.97 (modelo b). En
cambio, bajo las condiciones de baja inflacion del periodo 1990-2003, reflejado en un coeficiente de
inestabilidad macro de 0,05, el coeficiente combinado de largo plazo de las politicas estructurales
alcanza a 1,17. Por lo tanto, un incremento del indice de reformas estructurales en 5 puntos
porcentuales (que es el equivalente al aumento que tuvo dicho indice entre 1990 y 1994) contribuye
a un aumento de largo plazo del nivel de la PTF en casi 4.9.% en periodo 1960-1974, 5.1% en el
periodo 1975-1989 y 5.9% en el periodo 1990-2003, de acuerdo con las estimaciones del modelo
(b). Para las estimaciones del modelo (c) los resultados son cualitativamente similares pero
cuantitativamente inferiores. En efecto las reformas estructurales tienen un efecto sustancialmente
mas pequefio e incluso pudiendo ser cero en el caso que la inestabilidad macro sea muy alto
(periodo 1960-1974). Si bien los resultados son diferentes ya que se esta considerando una variable
dependiente medida en forma diferente, al menos muestran que ambas variables explicativas son
complementarias.

Resultados analogos se reportan en la Tabla 8 para cuantificar los efectos de la reduccion de
la inestabilidad macroecondmica, condicional a distintos niveles de la calidad de las reformas
estructurales. El mayor impacto de la estabilizacion macroeconomica se alcanza durante el periodo
mas reciente, cuando el indice de calidad de reformas estructurales es mas alto, en que el coeficiente
de largo plazo es de -0.5 (modelo b), muy superior al impacto de la estabilizacion bajo las
condiciones de mayores distorsiones micro imperantes en los afios 1960 a 1974. Reducir el indice
de inestabilidad macro (la tasa de inflacién) en 10 puntos porcentuales elevaba el nivel de largo
plazo de la PTF en 0.7% en el periodo 1960-1974, en 3.7% en los afios 1975 a 1989 y en 5% en el
periodo 1990-2003 (modelo b). Coeficientes diferentes se obtienen con las estimaciones del modelo
(c), incluso el efecto de reducir la inestabilidad macro con bajos indices de reformas estructurales
como seria el caso del primer periodo tendria un efecto nulo sobre la PTF. Con reformas al nivel
promedio del periodo 1975-1989 el efecto de la estabilidad macro es uno a uno con el esfuerzo que
se haga por reducir la inflacion. En este caso cuando las reformas estructurales estan mas avanzadas
se nota un efecto importante de estabilizar la macro. Nuevamente se observa la complementariedad
entre reformas estructurales y estabilidad macroeconémica. Cabe hacer notar que de los 6 efectos
reportados 4 no son estadisticamente significativos a los niveles convencionales de significancia.
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Tabla 8
Estimacion de los efectos de las reformas estructurales y
la inestabilidad macroeconémica sobre la PTF en Chile

Efecto de las reformas estructurales

Inestabilidad macroeconémica (b) Capital y trabajo (c) Capital ajustado por
ajustado por horasy  CE y trabajo ajustado por
salarios horas y salarios
Promedio 1960-1974 = 0.34 0.968 (0.500) -0.002 (0.208)
Promedio 1975-1989 = 0.28 1.015 (0.473) 0.143 (0.201)
Promedio 1990-2003 = 0.076 1.173 (0.406) 0.636 (0.209)

Efecto de la inestabilidad macroeconémica

Reformas estructurales (b) Capital y trabajo (c) Capital ajustado por
ajustado por horasy ~ CE y trabajo ajustado por
salarios horas y salarios
Promedio 1960-1974 = 0.084 -0.065 (0.063) 0.017 (0.115)
Promedio 1975-1989 = 0.48 -0.373 (0.359) -0.940 (0.183)
Promedio 1990-2003 = 0.64 -0.497 (0.479) -1.326 (0.250)

Desviacion estandar en paréntesis

La tabla 9 presenta las estimaciones de los parametros de largo plazo asociados a las otras variables
independientes como son términos de intercambio, libertades civiles y tipo de cambio real
devaluado. Todas estas variables muestran un efecto positivo y estadisticamente significativo en las
distintas especificaciones. La excepcion es el indice de libertades civiles que en la especificacion
del modelo con capital corregido por utilizacidén dicha variable no es estadisticamente significativa.

Tabla 9
Efecto de largo plazo de las variables independientes

Parametros de largo plazo (b) Capital y trabajo  (c) Capital ajustado por
ajustado por horas y CE y trabajo ajustado

salarios por horas y salarios
Términos de intercambio 0.904 (0.352) 0.424 (0.180)
Libertades civiles 0.187 (0.090) 0.044 (0.058)
Tipo de cambio real devaluado 0.589 (0.214) 0.318 (0.146)

Desviacion estandar en paréntesis

(Como responde nuestro modelo a la pregunta de que explica la evolucion de la PTF? A
continuacion se presenta el ejercicio de mirar cuanto de la variacion en PTF es explicada por las
distintas variables del lado derecho. Analizamos el periodo completo 1963-2003 y el periodo de los
ultimos 14 afios: 1990-2003. Cabe hacer notar que el efecto de la interaccion de las politicas fue
tomado por separado y no fue agregado ni a las reformas estructurales ni a la estabilidad macro. De
esta forma lo que aparece bajo esos nombres no es el efecto completo ya que se le deberia suma el
efecto de interaccion, el cual no puede ser sumado dos veces.

Para el periodo mas largo se usé el modelo de largo plazo, es decir se considera como un cambio en
el estado estacionario de la economia. Para esto se evalua el modelo en el cambio en el promedio de
las variables independientes en el periodo 1962-1965 y el periodo 2000-2003. Es decir la
evaluacion corresponde a un cambio de estado estacionario.
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La Tabla 10 muestra el resultado utilizando ambas estimaciones de PTF. Alli se aprecia que el
modelo predice bastante bien la evolucion de largo plazo de la PTF y donde la mayor contribucion a
la PTF corresponde a las reformas estructurales, mientras que la baja en el nivel de largo plazo de
los términos de intercambio ha sido el causante mas importante del menor crecimiento de la PTF.

Tabla 10
Explicando el crecimiento de la PTF en el largo plazo: 1963-2003
(b) Capital y (c) Capital
trabajo ajustado por CE

ajustado por y trabajo
horas y ajustado por
salarios horas y salarios
Actual 0.49% 0.45%
Predicho 0.35% 0.40%
Ciclo
Términos de intercambio -1.43% -0.67%
Subvaluacion cambiaria 0.04% 0.02%
Politicas e Instituciones
Inestabilidad macroecondémica -0.11%
Reformas estructurales 1.78% 1.15%
Libertades civiles -0.04% -0.02%
Complementariedad de las politicas 0.01% 0.02%

Para el analisis del periodo 1990-2003, se utiliza el modelo de corto plazo donde los rezagos de la
variable dependiente juegan un rol muy importante. Dicho rol se refleja bajo el nombre de
condiciones iniciales en la Tabla 11. Nuevamente el modelo predice bastante bien el crecimiento
del periodo donde las condiciones iniciales son lo mas importantes en dicha explicacion Las
reformas estructurales y las libertades civiles tienen un efecto positivo. La inestabilidad
macroecondmica aparentemente ha afectado negativamente a la PTF, pero parte de su efecto
positivo estd implicito en el componente de interaccion denominado complementariedad de las
politicas lo que hace que el efecto final sea positivo. Al igual que en el caso de largo plazo la
subvaluacion cambiaria tiene un efecto marginal sobre la PTF.
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Tabla 11
Explicando el crecimiento de la PTF: 1990-2003

(b) Capital y (c) Capital
trabajo ajustado por CE

ajustado por y trabajo

horas y ajustado por

salarios horas y salarios
Actual 2.13% 2.35%
Predicho 2.04% 2.23%
Ciclo
Términos de intercambio -0.32% -0.03%
Subvaluacidén cambiaria -0.05% -0.05%
Politicas e Instituciones
Inestabilidad macroecondémica 0.00% -0.12%
Reformas estructurales 0.16% 0.17%
Libertades civiles 0.20% 0.16%
Complementariedad de las politicas 0.12% 0.50%
Condiciones iniciales 1.94% 1.56%

5. Conclusiones

e Chile ha exhibido intensas variaciones ciclicas y de tendencia en las tasas de crecimiento
del PIB y de la PTF.

e Considerando tres periodos de similar posicion ciclica pero muy diferentes en sus
condiciones externas y domésticas — 1961-73, 1974-1989 y 1990-2003 — se observa que los
periodos de alto crecimiento del PIB también son los de menor volatilidad. Esta relacion
negativa entre el primer y el segundo momento del crecimiento del PIB también se
confirma en el caso del crecimiento del capital, del trabajo y de la PTF — y también es
consistente con la experiencia internacional.

e En este trabajo se utilizan distintas combinaciones de medidas de capital y trabajo — con y
sin ajuste por su tasa de utilizacion, las horas trabajadas y su calidad — que se reflejan en
ocho mediciones alternativas de la contribucion de los factores productivos y de la residual
PTF al crecimiento de Chile. Dicha contribucion difiere significativamente entre los
periodos mencionados.

e Mientras que en el periodo 1961-1973 de modesto crecimiento domina la contribucion del
capital, durante el periodo 1974-1989 de bajo crecimiento lo hace la contribucion del
trabajo y las ganancias en eficiencia se reducen a valore infimos o negativos. Durante el
periodo de alto crecimiento 1990-2003 los tres determinantes contribuyen mas que en
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periodos previos. Sin embargo, destaca aqui la elevada contribuciéon de la PTF, cuya tasa de
crecimiento alcanza niveles sin precedentes en la historia econdmica reciente.

No obstante, este ultimo periodo se divide en dos subperiodos disimiles: el de alto
crecimiento del PIB y de la PTF en 1990-1997 y el de moderado crecimiento del PIB y bajo
crecimiento de la PTF durante 1998-2003. Aunque la caida en el desempeiio durante el
ultimo sexenio refleja fuertes influencias ciclicas, también es probable que existan
elementos de tendencia que son preocupantes.

La evidencia sobre los determinantes de la PTF presentada en este trabajo sugiere que,
ademas de factores ciclicos (aproximados por los términos de intercambio), el crecimiento
de la PTF refleja los efectos de la estabilizacion macroecondémica (medida por una menor
inflacion) y de las reformas microecondmicas. Como muy importante destaca la interaccion
de los factores macro y micro en el comportamiento de la PTF. La evidencia para Chile
durante 1960-2003 sugiere que bajo condiciones de alta (baja) inestabilidad
macroecondmica, el impacto de una reforma microeconémica sobre la PTF es menor
(mayor). Y analogamente ocurre con los esfuerzos de estabilizacion macro, que reditian
mayores ganancias en eficiencia economica cuando la calidad de las politicas
microecondmicas es mayor.

Considerando el elevado grado de estabilidad macroeconomica que ha logrado Chile, se
puede concluir que el logro de mayores tasas de crecimiento del PIB y de la PTF esta
condicionado temporalmente a una mejoria en términos de intercambio (como la observada
durante 2004) y, mas permanentemente, a un empuje significativo a las reformas
microecondmicas en un sentido amplio.
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Anexo 1
Datos

En este anexo se describen las series usadas y sus respectivas fuentes.

Variable

Definicion y construccion

Fuente

PIB
Empleo
Horas Trabajadas

Anos de Escolaridad

Indice de Calidad ajustado
por Salarios

Stock de Capital

Consumo de Energia

Indice de Politicas de
Estabilizacion
Macroeconémica

Indice de Reformas
Estructurales

Libertades Civiles

Términos de Intercambio

Tipo de Cambio Real

Subvaluacién Cambiaria

PIB real en millones de pesos de 1996
Fuerza de trabajo multiplicada por tasa de empleo
Promedio de horas semanales de trabajo

Promedio de afios de escolaridad

Promedio ponderado de la cantidad de trabajo de
diferentes niveles de educacion, relativo al trabajo
total, donde los ponderadores son los salario
relativos. Indice base 100 en 1970

Descripcion: suma stock de capital real de
maquinaria/equipo y edificio/construccion, en
millones de pesos de 1996

Suma simple del consumo de las cinco fuentes
primarias de energia en Chile (expresadas en
tetracalorias): hidroelectricidad, carbon, gas
natural, petroleo y madera.

Funcion inversa de la tasa de inflacion {1/(1+
inflacion)}

indice de reformas estructurales, que resume el
status de progreso en las areas de comercio,
financiera, tributaria, privatizaciones y legislacion
laboral. Indice entre 0 y 1

El indice mide el grado con que la gente es capaz
de participar libremente en el proceso politico de
un pais. Se convierte la serie original que va desde
1 (lo mas libre) a 7 (lo menos libre) linealmente a
una serie que va desde 0 (lo menos libre) a 100 (lo
mas libre).

Términos de Intercambio

Tipo de cambio nominal x [IPM USA /IPC Chile

Estimacion realizada por César Calderon

BCCh
INE
Encuesta de la Universidad de Chile

Encuesta de la Universidad de Chile y
CASEN

Roldos (1997) hasta 1997,
actualizacion hasta 2003 en base a la
Encuesta de la Universidad de Chile

Hoffman (2000) hasta 1984, Pérez
(2003) hasta 2001, actualizacion hasta
2003 en base a la serie de capital de la
GAM (BCCh)

Comision Nacional de Energia.

BCCh

Lora (1997) hasta 1997, actualizacion
hasta 2001 por K. Schmidt-Hebbel y
M. Tapia, actualizacion hasta 2003 por
los autores.

Comparative Survey of Freedom que
produce la institucion Freedom House,
desde 1973. Para el periodo 1960-70,
se asume que el indice toma el mismo
valor que en 1972-73.

Bennett y Valdés (2001) hasta 2001,
actualizacion hasta 2003 con
informacion del BCCh

Tipo de cambio nominal y IPC Chile
del BCCh. IPM USA del IFS
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Anexo 2
Metodologia de descomposicion del crecimiento del PIB y de medicion de la PTF

La descomposicion del crecimiento del PIB y la medicidon de la productividad total de factores se
basa en una funcion de produccion Cobb-Douglas estandar, que define el nivel del producto (Y)
como una funcioén de la productividad total de factores (4) y de los factores capital (K) y trabajo (L):

Y, = AKIL* (1
donde « representa la participacion del capital en el producto. Si incorporamos los cambios en la

tasa de utilizacion y en la calidad de los factores de produccion, obtenemos una nueva version de la
ecuacion (1):

~ Tra l-a
Yt = Ath (LthCt)
@ N
donde 4, representa la PTF ajustada, K, el capital ajustado por utilizacion, H, horas, y C,la

calidad del trabajo. En nuestras estimaciones, utilizamos dos medidas alternativas de capital

ajustado por utilizacion:

(1) Capital ajustado por utilizacion, empleando como proxy de utilizacion la tasa de ocupacion
del trabajo: K, = K,u,, donde u es la tasa de empleo,

(i1) Capital ajustado por utilizacién, empleando como proxy de utilizacion la desviacion de la
serie de consumo de energia de su tendencia de largo plazo: K, = K,v,, donde v es la razén

t°

entre la serie efectiva de energia y su tendencia calculada a partir de un filtro de Hodrick-
Prescott

También utilizamos dos medidas alternativas de calidad de trabajo:
(1) Aflos de escolaridad, es decir C, = esc, .

(ii) Un promedio ponderado de la cantidad de trabajo de diferentes niveles de educacion,
relativo al trabajo total, donde los ponderadores son los salarios relativos:

C, = Z; o; (L ; / L), donde @, corresponde al promedio de los salarios de los trabajadores

con nivel de educacion j, L, la cantidad de trabajadores con nivel de educacion j, y L es el

empleo total.

Luego las ecuaciones para estimar la tasa de crecimiento de la PTF basica y ajustada son las
siguientes:

A%A, = A%Y —aA%K, —(1— a)A%L, 3)
A%A, = A%Y —aA%K, —(1—-a)A%(L,H,C,) (4)

El unico pardmetro que se requiere para aplicar el método anterior es a. De la informacion
de cuentas nacionales del BCCh se obtiene una participacién promedio del capital en el ingreso
nacional para los afios 1960-2003 de 50%. Sin embargo, esta medida estd sesgada hacia arriba
porque incluye la participacion del ingreso de los trabajadores independientes. La informacion de la
Encuesta de la Universidad de Chile indica que cerca de un 20% de los trabajadores en Chile son
trabajadores por cuenta propia, por lo que al excluir el pago de estos trabajadores de la cifra
obtenida de cuentas nacionales se obtiene una participacion final del capital de 40%. Esta cifra es
consistente con la evidencia internacional y con los valores obtenidos de estimaciones de funciones
de produccioén para Chile (véase por ejemplo Rolddos 1997). Adicionalmente, hicimos un analisis de
sensibilidad variando el valor de este parametro y los resultados no cambian cualitativamente.
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