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B Resumen

El objetivo de este documento de trabajo es investi-
gar las principales causas del crecimiento econémico
en Argentina durante el periodo 1990-2004. Para
ello, se propone una metodologia para identificar las
ganancias de productividad total de los factores
(PTF) en el sentido estricto como desplazamiento po-
sitivo en la funcién de produccion independiente de
las variaciones ciclicas en la utilizacién de factores
productivos o cambios de precios relativos; distin-
guiéndola de la PTF residual o aparente asociada a la
reduccién de costes pero no necesariamente vincula-
dos a cambios en la tendencia de crecimiento a largo
plazo de las economias. Los principales resultados
son los siguientes: la PTF estricta resulta menos pro-
ciclica 'y con menor tendencia que la PTF aparente.
Similar conclusién se obtiene para la productividad
laboral ajustada por intensidad laboral. El perfil de
crecimiento de la economia argentina resulta extensi-
vo durante el periodo 1990-2004, sesgado a la acu-
mulacion y utilizacion del capital durante la década
de 1990, asi como al factor trabajo después de la
devaluacion del afio 2002. Estos resultados para Ar-
gentina son analogos a las evidencias encontradas
por Young (1995) y Timmer y Van Ark (2000) para
las experiencias de los paises del sudeste asiatico.
Surgen dudas acerca de la capacidad de la economia
argentina para generar las necesarias ganancias de
productividad en el sentido estricto que permitan
sustentar un sendero sostenible de crecimiento eco-
némico a largo plazo.

B Palabras clave

Fuentes del crecimiento econémico, productividad, ci-
clo econémico.

LATINA (CEPAL)

B Abstract

The purpose of this working paper is to analyse the
main causes of economic growth in Argentina during
the 1990-2004 period. This research proposes a
methodology in order to identify Total Factor Produc-
tivity (TFP) gains in the strict sense of positive shifts
in the production function, independent from short-
run cyclical fluctuations in the utilization of produc-
tive factors and relative prices effects; distinguishing
it from residual or apparent TFP which expresses a
phenomenon of real cost changes but not necessarily
changes in long-run economic growth. The main re-
sults of this research are the following: strict TFP has
less pro-cyclical behaviour and a lower trend than ap-
parent TFP. Similar conclusions are obtained in the
case of labour productivity adjusted for labour inten-
sity. Argentina sustained a prolonged period of eco-
nomic growth over 1990-2004, biased to capital ac-
cumulation and utilization during the 1990s, and
based on labour input demand after the devaluation
year of 2002. These results for Argentina are analo-
gous to the evidence found by Young (1995) and
Timmer and Van Ark (2000) for the experience of the
SE Asian NICs. Some doubts arise about the capac-
ity of the Argentine economy to generate the neces-
sary productivity gains, in the strict sense, to support
sustainable long-term economic growth.

B Key words

Source of economic growth, productivity, economic
cycle.
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1. Introduccion

DURANTE los altimos 50 afos, la economia argentina tuvo un crecimien-
to promedio (3% anual) muy reducido y con elevada volatilidad si se la
compara con otras economias emergentes.

Una de las explicaciones sostenidas comUnmente en la profesién eco-
némica es que el reducido crecimiento econdmico a largo plazo de Argenti-
na se produce principalmente como consecuencia de la fuerte inestabilidad
politica y macroecondmica.

Lo notable resulta, que si bien la tasa de inversion resulta mas volatil
gue el resto de los agregados econémicos, hecho estilizado del desempefio
macroecondmico de cualquier economia de mercado, lo cierto es que Ar-
gentina presento periodos donde su tasa de inversion supero el 20%, no
muy lejos de algunas cifras de los principales paises desarrollados y similares
a otras economias latinoamericanas; periodos que coinciden con la imple-
mentacion de planes de estabilizacion temporalmente exitosos cuyos resul-
tados se reflejaron en una notable estabilidad macroeconémica, mejor de-
sempefio de sus exportaciones y un importante crecimiento econémico que
sin embargo no se sostuvieron en el tiempo.

A raiz de uno de los periodos caracteristicos de estos hechos estilizados
resulta el Plan de Convertibilidad vigente entre los afios 1991 y 2001, durante el
cual la economia argentina tuvo un notable crecimiento durante la década de
los noventa. Una creciente liquidez internacional disponible para paises emer-
gentes, una mayor estabilidad macroeconémica y un conjunto de reformas
econdmicas estructurales incentivo una importante entrada de capitales exter-
nos facilitando el aumento del crédito con destino al sector publico y privado,
generando una mayor absorcion interna: inversién, consumo y gasto publico.

Las privatizaciones de las empresas de servicios publicos, la desregula-
ciony la apertura comercial y financiera a comienzos de la década genera-
ron un importante aumento aparente en la productividad de la economia
argentina aun cuando la adopcion del sistema cambiario de convertibilidad
y el creciente flujo ahorro externo repercutiera en una importante aprecia-
cion real de la moneda doméstica.

Las ganancias de productividad permitieron un importante ahorro de
costes, compensando en parte las desventajas competitivas de la apreciacion
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real. Un signo evidente de este ultimo efecto es el notable crecimiento del
sector productor de bienes transables, especialmente la industria manufac-
turera, no sélo mediante aumentos de su produccién sino también de sus

exportaciones.

Sin embargo, el menor nivel del tipo de cambio real no resulté soste-
nible en el tiempo. Las ganancias de productividad resultaron aparentes, ex-
plicando en gran parte que el sistema de convertibilidad cambiaria resultara
insostenible en el largo plazo.

Después de sobrevivir al shock externo denominado tequila en 1995, la
economia argentina no pudo absorber en el mediano plazo el shock de la
devaluacion brasilefia de mediados de 1998. La economia argentina no ge-
neré enddgenamente el aumento necesario tanto en el ahorro doméstico
como de la productividad como para compensar los efectos negativos de los
shocks externos sobre el desempefio de la economia argentina.

La magnitud del desequilibrio cambiario y financiero acumulado ha-
cia fines de la década pasada resultd en el inevitable fin del sistema cambia-
rio de convertibilidad, generando una importante fuga de capitales, una
megadevaluacion y una profunda crisis financiera y externa de la cual hoy
todavia se sienten sus efectos.

A comienzos del afio 2002, se devalUa fuertemente la moneda domés-
tica. Sin embargo, debido al llamado corralito y a la recesién imperante, el
traslado de la devaluacion al nivel general de precios resultd inicialmente
muy parcial, evitindose el riesgo de caer en una hiperinflacién. Ello generé
una duplicacién en el tipo de cambio real, incentivando las sustituciones de
importaciones asi como también las exportaciones, estas Ultimas ayudadas
por un notable incremento en los términos de intercambio de caracter apa-
rentemente permanente.

La importante subutilizacion de la capacidad instalada inicial, des-
pués de casi 5 afios de depresién econdmica, permitié abastecer la creciente
demanda agregada, sin espiralizar la inflacion. El crecimiento de la deman-
da agregada, impulsada por el efecto ingreso por el aumento de la actividad
econdmica asociada a la sustitucién de importaciones como al crecimiento
de las exportaciones, junto con los reducidos costes laborales y la capacidad
instalada excedentaria permitio recuperar los niveles de empleo previos a la
devaluacién, reduciendo en casi diez puntos la tasa de desempleo.

La productividad laboral creci6 tanto durante la década de los noven-
ta como durante la Posconvertibilidad. Una de las explicaciones comunes
en la profesién econdmica ha sido que gran parte del crecimiento econémi-
co, sobre todo en la década de los noventa, se debi6 principalmente al de-
sempefio dinamico de la productividad total de los factores (PTF), asociada
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exclusivamente con traslados positivos en la funciéon de produccion, o en
otros términos con mejoras en la organizacion del proceso productivo inde-
pendientes de la acumulacion o utilizacion de factores productivos.

Sin embargo, tal como veremos en este documento de trabajo, la
identificacion de la PTF en el sentido estricto de desplazamiento de la fun-
cién de produccion puede ser errénea si no se desagrega de la PTF, variable
necesariamente residual, una serie de fenémenos econémicos que no tie-
Nen que ver necesariamente con su interpretacion estricta: cambios ciclicos
en la utilizacion de los factores (intensidad laboral y utilizacion del capital),
reasignacion intersectorial de factores y efectos sustitucion en la produccion
como ajustes normales a los cambios de precios relativos, cambios de cali-
dad factorial que no se trasladan automaticamente en mejoras en la organi-
zacion del proceso productivo, etc.

Tal como se sefiala en Galiani, Heymann y Tomassi (2003), la correcta
identificacion de la tendencia de crecimiento de un pais tiene consecuen-
cias macroeconomicas importantes, ya que constituye una variable funda-
mental para determinar el caracter sostenible a largo plazo del proceso de
crecimiento econémico y del ingreso permanente o riqueza percibida de
los agentes econdmicos de la que dependen las decisiones de inversion.
Dado que la PTF estricta es la variable por excelencia que explica la tenden-
cia de crecimiento a largo plazo de una economia y del ingreso permanen-
te, su identificacién correcta tiene particular relevancia a la hora de definir
el caracter sostenible de su actual configuracion macroeconémica pero ade-
mas del sendero de crecimiento de una economia.

Este documento de trabajo se propone investigar las fuentes del creci-
miento econémico en Argentina durante el periodo 1990-2004. De acuerdo a
las recomendaciones de la literatura econdmica sobre medicion de la produc-
tividad se analizan exhaustivamente las fuentes de crecimiento econémico me-
diante la teoria econémica de numero indices. Ello permite descontar de la
PTF los llamados efectos sustitucion intersectorial en la produccion y efectos
calidad y composicion del insumo trabajo y los servicios del stock de capital.

Ademas, se desagregan de la PTF las variaciones prociclicas en la utili-
zacion de los factores productivos como consecuencia del ciclo de la pro-
duccidn: intensidad laboral y cambios en la utilizacién del capital.

La utilizacion de datos de insumo trabajo y capital, asi como del pro-
ducto interior bruto (PIB) de las Cuentas Nacionales permite la consisten-
cia interna, metodolégica y macroecondmica de los principales agregados
gue componen las fuentes del crecimiento econémico en Argentina.

En el segundo capitulo se presenta un analisis de las principales
fuentes del crecimiento, analizando las principales causas que lo originan:



ariel alberto coremberg

intensidad de capital, productividad, efectos derivados de ajustes de asigna-
cion por cambios de precios relativos, variaciones ciclicas en la utilizacion
de los factores. En el capitulo 3 se presenta la adaptacién de la metodologia
de medicion a las particularidades de los factores productivos. En el capitu-
lo 4 se presentan los principales resultados de la aplicacion de la metodolo-
gia analizada en los capitulos 2 y 3 a las fuentes del crecimiento en Argenti-
na para el periodo 1990-2004. En el capitulo 5, se analizan los resultados en
términos de la evolucién de la productividad laboral, la productividad total
de los factores, estricta y aparente, y por ultimo se identifica el perfil de
crecimiento para el periodo 1990-2004. Finalmente, se presentan las conclu-
siones.



2. Las causas
del crecimiento
econdmico

2.1. Las causas basicas
del crecimiento econdmico

Este documento de trabajo se propone investigar las causas que explican el
crecimiento econdomico de la Republica Argentina durante el periodo 1990-
2004 mediante un andlisis exhaustivo de las fuentes del crecimiento econo-
mico, para identificar el tipo de perfil de crecimiento para cada uno de los
subperiodos relevantes.

Para ello se toma en cuenta el enfoque de contabilidad de crecimiento,
analizando detalladamente la estadistica disponible de las principales fuentes,
tomando en cuenta las recomendaciones metodoldgicas para la medicion de
la productividad de la literatura econdmica reciente y de las principales insti-
tuciones que analizan el tema, especialmente la Organizacién para la Coope-
racion y el Desarrollo Econémicos (OCDE) y EUKLEMS; asi como también la
experiencia de implementacion de estas recomendaciones en el caso espariol
realizada por el Instituo Valenciano de Investigaciones (lvie).

El desafio analitico y estadistico resulta relevante para una economia de
desarrollo tardio y comportamiento macroecondmico inestable como la ar-
gentina. Sobre todo si se toma en cuenta que durante el periodo analizado, el
comportamiento de la economia argentina estuvo signado por profundos
cambios estructurales y una importante volatilidad de sus precios relativos y
de la demanda agregada, fenémenos que pueden llegar a distorsionar la co-
rrecta identificacion del perfil de crecimiento de la economia argentina.

Desde el punto de vista del enfoque estandar del crecimiento econo-
mico, el crecimiento de la productividad de la economia es el aumento en
la produccion originado en las mejoras en la organizacion del proceso pro-
ductivo (management, layout, etc.) independientemente de la acumulacion
de los factores de la produccién: capital, trabajo e insumos.

La variable analitica por excelencia para analizar el crecimiento de un
pais es el producto por trabajador o productividad laboral. EI mismo surge de
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expresar una funcién de produccion estandar en términos intensivos del uso
de trabajo, gracias al supuesto de rendimientos constantes a escala. De esta
manera, el enfoque de contabilidad de crecimiento permite analizar al mis-
mo tiempo las causas que originan la evolucién de la productividad laboral.

El enfoque estdndar permite descomponer el comportamiento de la
productividad laboral en el aporte de los factores productivos y un residuo
gue surge de deducir el crecimiento ponderado de los factores productivos
del crecimiento del producto. Analiticamente:

diny _ dink dInA
dt  *dt T dt @1

donde

y: es el producto per cépita o productividad laboral.

k: los servicios del stock de capital por puesto de trabajo equivalente.
A: es el residuo de Solow o productividad total de los factores (PTF).
S €s la participacion del capital en el producto.

dinX/dt: expresa la tasa de crecimiento proporcional de la variable X.

En este estudio se propone una metodologia para descomponer la
evolucién de la productividad laboral en sus principales causas, que por
ahora denominaremos basicas:

1. Incrementos en la dotacion de capital por insumo trabajo (intensi-
dad de capital).

2. Mejoras en la organizacién productiva independientes de la dota-
cion de factores.

En el primer caso implica un aumento del producto potencial de la
firma, sector o economia en su conjunto como consecuencia del aumento
en la intensidad de capital, sin que ello implique una mejor organizacion
del proceso productivo.

El caso de mejoras en la productividad incorporada en nuevos bienes
de capital también se corresponde al primer caso, ya que de hecho implica
un crecimiento en la intensidad de capital.

Si el incremento en la intensidad de capital se produce por reduccion
del empleo, sin duda tiene repercusiones sociales negativas; se produce una
mejora en la eficiencia productiva o la calidad de la mano de obray los equi-
pos, pero puede dar lugar a incrementos a corto plazo de la tasa de desem-
pleo aungque no necesariamente persistentes a largo plazo.

10
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En el segundo caso, la funcién de produccion se traslada positivamen-
te como consecuencia de mejoras en la organizacion del proceso producti-
vo (progreso técnico, tecnologias blandas, cambios en el layout) indepen-
dientes de la acumulacion de factores.

Por lo tanto, la identificacién del perfil de crecimiento econémico de
un pais consiste en la identificacién de que parte del crecimiento se debe a
la contribucion de los factores productivos (movimientos a lo largo de la
funcién de produccién) de la contribucion de la PTF (traslado positivo de
la funcién de produccién).

2.2. Inestabilidad de precios relativos
y de la demanda agregada

Las causas basicas del crecimiento econémico anteriormente descritas, in-
tensidad de capital y PTF, engloban otros importantes fenémenos econo-
micos que influyen sobre la evolucién del producto y la productividad la-
boral.

Los cambios de precios relativos entre los componentes de los agrega-
dos macroecondmicos que forman parte de la ecuacién (2.1) pueden tener
importantes efectos sobre la medicién del crecimiento econdmico.

Por otra parte, los cambios ciclicos en la demanda agregada pueden
repercutir en variaciones en la utilizacion de los factores de la produccion.

Siguiendo con la numeracion de casos anterior:

3. Cambios en la composicion de la produccion, factor trabajo y capital.

4, Cambios de calidad en los factores productivos.

5. Cambios ciclicos en la utilizacién de los factores productivos: inten-
sidad laboral y utilizacién de la capacidad instalada.

Tanto 3 como 4 pueden tomar magnitudes relevantes si se toma espe-
cialmente en cuenta el caso de las economias latinoamericanas como la ar-
gentina, donde la inestabilidad de los precios relativos ha sido la norma en
los ultimos 30 afios.

La composicion sectorial del producto interior bruto (PIB) puede es-
tar variando a consecuencia de cambios en los precios relativos de la pro-
duccion. Por ejemplo, variaciones en el tipo de cambio real pueden incenti-
var importantes efectos sustitucién en la produccién entre sectores
productores de bienes comerciables y no comerciables, repercutiendo en
variaciones de su contribucién al crecimiento del PIB.

11
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Analogamente sucede con los factores trabajo y capital, no sélo con
respecto a la desagregacién sectorial sino también al resto de sus principales
caracteristicas o atributos: calificacion, edad, modelo, etc.

Los cambios en la intensidad laboral y en la utilizacion de los
equipos de produccion pueden tener un comportamiento definido en
el ciclo econémico. Por lo general, en la medida que se reconozca que
el factor trabajo es un factor cuasifijo, la composicion por calificacion
puede estar influida por el ciclo econémico (via fenébmeno de labor
hoarding) repercutiendo a su vez en cambios en la intensidad laboral).
La existencia de costes de ajuste y de transaccion, asi como de costes
hundidos, implica que el stock de capital no se ajuste automatica
ente a los cambios de la demanda agregada pero si la utilizacion de
este.

En este caso, tomando en cuenta las importantes fluctuaciones de la
demanda agregada en Latinoamérica, especialmente en Argentina durante
el periodo analizado en este trabajo, la identificacion del ajuste por utiliza-
cion tendré relevancia fundamental a la hora de investigar el tipo de perfil
de crecimiento generado por la economia argentina.

2.2.1. Efectos composicion

De acuerdo a la discusidon anteriormente planteada, los cambios de
composicion de los agregados de la ecuacion de contabilidad del crecimien-
to se producen como consecuencia de los cambios de precios relativos de
los elementos que la componen.

Por ejemplo en el caso de la produccion, una subida en el precio
relativo de cierto sector puede incentivar una substitucion en la oferta
agregada a favor del mismo. La contribucion del sector incentivado al
crecimiento del PIB ahora resulta mayor, al valuarse a precios relativos
mas elevados.

Andalogamente se puede razonar con el insumo trabajo; cambios en
los salarios relativos sectoriales pueden incentivar una reasignacion intersec-
torial del empleo, dando lugar a importantes efectos composicién del factor
trabajo agregado.

En el caso del stock de capital y la inversion, el efecto composicion se
puede producir como consecuencia de variaciones en los precios relativos
de sus principales componentes.

Para identificar los efectos composicion, se debe tomar en cuenta, de
acuerdo a la teoria econdmica de numeros indices, algiin indice que permi-
ta captar los efectos de los cambios de precios relativos sobre las contribu-
ciones de los respectivos agregados.

12
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Por lo general, en Latinoamérica asi como también en Argentina, la
evolucion fisica del producto se estima mediante indices de volumen fisico
de base fija tipo Laspeyres.

Por ejemplo, en el calculo del PIB, este tipo de indices calculan el
volumen fisico del producto mediante la agregacion de los valores agre-
gados sectoriales, tomando su ponderacion en un afio base en términos
de valor. Ello supone congelar la estructura de precios relativos del afio
base para toda la serie, de tal manera que la contribucion del valor agre-
gado de cada sector al crecimiento del PIB no toma en cuenta los cam-
bios de precios relativos que se pudieran haber producido entre el afio
base y el periodo de medicién. De acuerdo con Diewert (1995), los indi-
ces de volumen fisico de base fija como el Laspeyres tienen tendencia a
sobreponderar los bienes cuyos precios relativos han caido y a subponde-
rar los bienes cuyos precios relativos han subido con respecto del afio
base.

Este problema denominado sesgo de sustitucion en la produccion produce
distorsiones en la medicién del PIB de no actualizarse la estructura de pre-
cios relativos (v. OCDE, 2001b; Aulin-Ahmavaara, 2003; Jorgenson, Gollop y
Fraumeni, 1987). Similar problema se produce con los agregados de los fac-
tores productivos.

Dado que los indices de volumen fisico de base fija no permiten cap-
tar la contribucion al crecimiento del efecto sustitucion en la produccion,
se produce un sesgo sobre el aumento de la produccién y por lo tanto en la
productividad de la economia en su conjunto. Sesgos inversos se produciri-
an en el caso de los insumos primarios.

La literatura econdmica de numeros indices propone eliminar es-
tos problemas mediante la utilizacion de indices 6ptimos (superlativos, si-
guiendo a Diewert) como los de Tornqvist, Fisher o los indices Encadena-
dos. Estos indices permiten incorporar el efecto sustitucién en la
produccion no captada en las indices de volumen fisico de base fija, ya
gue actualizan la estructura de precios relativos utilizando los ponderado-
res relevantes para la toma de decisiones de produccién por parte de las
firmas.

Aunque no pasa todas las pruebas axiomaticas estadisticas, como en el
caso del indice de Fisher, en general la literatura econémica de medicién
de productividad recomienda el indice de Tornqvist por las ventajas analiti-
cas de representacion de una funcién de produccién con agregacion flexi-
ble, permitiendo captar la influencia de los cambios de precios relativos de
los elementos sobre el crecimiento de volumen fisico del agregado econé-
mico, a medir a través de los efectos sustitucion y composicion.
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dinXT < dInX:
W: Z 0,5[vis + Vi —1]d,[—|’t ' (2.2)

donde

X: expresa la tasa de variacion de los subagregados.
v: es la incidencia del subagregado en el total del valor del agregado.
i = 1...n: desagregacion del agregado en elementos o subagregados.

Asimismo, la influencia de los cambios de precios relativos en el creci-
miento de los agregados econdmicos que captan los indices de Tornqvist
permite medir implicitamente los cambios en las preferencias de los consu-
midores o en la tecnologia en los agregados econémicos, es decir, cambios
de precios relativos de largo plazo que no necesariamente se revierten.

Sin embargo, dada la reducida longitud temporal de las series analiza-
das en este documento, la utilizacion de un indice simétrico podria produ-
cir una desviacion economica al suavizar innecesariamente los cambios en
la estructura de precios relativos, cuestion fundamental para el caso de una
economia inestable, en términos de volatilidad de precios relativos como en
el caso argentino aqui tratado.

A fin de evitar este efecto pero reteniendo la propiedad de pondera-
cién variable, en este trabajo se utiliz6 como indice 6ptimo el llamado indi-
ce encadenado contemporaneo, ponderando las tasas de variacion de los
subgrupos de acuerdo con su incidencia contemporanea a precios corrien-
tes en el valor total:

dinX° _ < dInX;,
dt - 4 dt Vi,t ' (23)

El efecto composicién en un agregado en general resultara de la dife-
rencia entre la medicién a precios constantes por el indice 6éptimo y la me-
dicion tradicional por el indice de base fija (0 Laspeyres):

dInX® _dInX%; dInX%;

24
dt dt dt @4)

donde
O: indice 6ptimo.

B: indice Laspeyres base fija.
C: efecto composicion.
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2.2.2. Efecto calidad

Por otra parte, la desagregacion de los factores productivos en calida-
des diferenciales, por ejemplo, calificacion del empleo, cohortes y modelos
de los bienes de capital (progreso técnico incorporado) pueden originar ga-
nancias de eficiencia en la utilizacién de los factores.

Por ejemplo, en el caso del insumo trabajo, el efecto calidad resulta
de la diferencia entre considerar su crecimiento agregando las horas traba-
jadas tomando en cuenta sus caracteristicas particulares (sector, educacion,
etcétera) y un indice que agregue simplemente las horas sin tomar en cuen-
ta su ponderacién por atributo.

El efecto calidad factorial sera resultado de la diferencia entre la me-
dicion indiferenciada del factor productivo y su medicion estratificada por
lo menos con indice Laspeyres. Generalizando, la expresion seria:

dInX? _dInX®%; dInXY%;
dt  — dt dt (25)

donde

U: indice del factor X indiferenciado, agregando los elementos sin di-
ferenciar.

B: indice Laspeyres base fija.

Q: efecto calidad.

Llama la atencidn que en estos casos las mejoras de calidad actdan incre-
mentando la intensidad de capital, pero no necesariamente la PTF estricta.

En sintesis, los efectos calidad y composicion se traduciran en un tras-
lado positivo de la funcion de produccion si y sélo si impactan de hecho en
una mejora en la organizacién del proceso productivo.

En otros términos, del uso de maés bienes de capital o mejor califica-
cion del trabajo, no necesariamente resulta una mejora en la productividad
total de los factores en el sentido estricto.

2.2.3. Cambios ciclicos en la utilizacién de los factores productivos

La utilizacion de factores productivos puede estar sujeta a variaciones
ciclicas, como los cambios en la intensidad laboral o en la utilizacion de los
equipos de produccion.

Estos fendmenos pueden estar expresando cambios en los costes uni-
tarios de produccion que pueden tener un impacto en la PTF residual o
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aparente. Desde el punto de vista del anélisis de competitividad precio o
coste, ello podria resultar correcto.

Sin embargo, si lo que se busca es tratar de medir la PTF como des-
plazamientos en la funcién de produccion o en la frontera productiva, la
falta de identificacion de este tipo de fendmenos puede sesgar el analisis de
fuentes de crecimiento.

Tal como sefialaba Grilliches (1990) en su analisis de la economia
americana: «procyclical fluctuations in productivity do not make sense if we
want to interpret them as a measure of the growth in the level of technology
or the state of economically valuable knowledge of an economy. The US. Eco-
nomy did not forget 4% of its technology between 1974 and 1975».

2.2.3a. Intensidad laboral

De acuerdo a las recomendaciones internacionales, especialmente
ISWGNA (1993), OCDE (2001b), la unidad de medida del insumo traba-
jo son las horas trabajadas o también los puestos de trabajo equivalentes.

Esta serie permite incorporar exhaustivamente al factor trabajo el
aporte de la doble ocupacion, el empleo a tiempo parcial, las horas extras y
el doble turno laboral. Asimismo, la disponibilidad de datos consistentes de
horas trabajadas y de puestos de trabajo permite realizar una estimacién de
la productividad laboral en términos de productividad horaria, analizando
el ratio produccién por hora de trabajo, descomponiendo la evolucién de
las horas trabajadas en términos de incrementos de la intensidad laboral y
de puestos de trabajo.

No obstante, ésta no resulta la practica usual en Latinoamérica, sea
por insuficiencia estadistica o inconsistencia metodoldgica. Por lo general,
en los analisis de fuentes de crecimiento, se la mide en términos de ocupa-
cioén, lo que puede llegar a distorsionar el indicador de productividad labo-
ral y consecuentemente la PTF.

Si bien se puede inferir, ex ante, que la tendencia del empleo medida
en términos de ocupados es similar a la tendencia presentada por la serie
de horas trabajadas, el comportamiento ciclico de ambas series puede resul-
tar distinto.

El plantel de personal puede estar sujeto al efecto atesoramiento (la-
hor hoarding) que se produce durante el ciclo econémico, si se reconoce al
trabajo como factor cuasifijo (capital humano). Cuando cambia la fase del
ciclo econémico, por ejemplo en caso de recesion, la utilizacion de la capa-
cidad instalada puede reducirse mas que los ocupados, por la retencion de
puestos y/o0 ocupados de elevada cualificacion en un contexto de recesion
ciclica, disminuyendo la intensidad laboral y por lo tanto el total de horas
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trabajadas mas que la disminucion de los puestos de trabajo y, a la inversa,
en el caso de cambio a fase positiva del ciclo .

Ceteris paribus la calificacion de los trabajadores, la intensidad laboral
(horas trabajadas por puesto de trabajo) esta correlacionada positivamente
con los cambios de fases del ciclo econémico, dado que las horas trabajadas
son un factor productivo relativamente mas flexible que la ocupacién en
términos de puestos de trabajo u ocupados. Por lo tanto, a consecuencia del
comportamiento prociclico de la intensidad laboral, la productividad labo-
ral horaria (y la PTF) sera menos prociclica que en términos de puestos u
ocupados.

2.2.3b. Utilizacion de la capacidad instalada

En principio, la funcion de produccién deberia incorporar los servi-
cios de capital efectivamente utilizados, analogamente a lo que sucede con
el factor trabajo.

Sin embargo, tal como veremos en la seccién 3.2, el enfoque estandar
de fuentes de crecimiento supone que los servicios que el capital provee a la
produccién son proporcionales a su stock. El supuesto de proporcionalidad
implica que los servicios que el capital provee son los potenciales y no los
efectivamente utilizados en la produccién. Sin embargo, tal como sefiala
OCDE (2001b), los servicios de capital efectivamente utilizados varian con
el ciclo econémico.

En ausencia de fricciones, un incremento de la produccién puede ser
abastecido tanto con mayor cantidad de equipos como por un aumento en
la utilizaciéon (horas maquina) de los equipos instalados. Una caida en la de-
manda puede producir un retiro de maquinarias de la produccién, asi
como también una disminucion en el ritmo de utilizacion de las existentes
en el stock.

Sin embargo, dada la existencia de costes de ajuste y de transaccion
asi como de costes hundidos, el ajuste del stock de capital a los cambios cicli-
cos de la demanda, sobre todo en puntos de giro del ciclo econémico cuan-
do existen dudas acerca de su caracter transitorio o permanente, se produ-
cen por lo general ajustando primero la utilizacién del equipo existente
antes que el stock mismo.

La falta de correccion por variaciones en la utilizacion de la capaci-
dad instalada quedaria incorporada en la PTF, produciendo un fuerte com-

1. En otros términos, durante una recesion ciclica las empresas se deshacen del personal de
baja calificacion, tratando de mantener el personal con mayores capacidades en términos de
cualificaciones o capital humano.
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portamiento prociclico de la misma que no puede ser atribuido a un despla-
zamiento en la funcién de produccién.

Dado que en este trabajo se interpretan las ganancias de PTF como
cambio tecnolégico o traslados positivos en la funcion de produccién, la co-
rreccion de los servicios de capital por variaciones en su utilizacién cobra
fundamental importancia.

La inestabilidad de precios relativos y de la demanda agregada pue-
den estar influyendo sobre el crecimiento econdmico; de su falta de desa-
gregacion del residuo PTF puede resultar un diagnostico erroneo del perfil
del crecimiento.

En la préactica, la PTF se estima como un residuo entre los datos de
crecimiento de productividad laboral y de intensidad de capital, o entre el
PIB y la contribucion de los factores productivos. Sin embargo, tal como vi-
mos anteriormente, esta PTF denominada residual o aparente, puede estar
conteniendo los efectos composicion y utilizacion anteriormente menciona-
das. Particularmente, en economias inestables como la argentina estos efec-
tos pueden resultar de gran magnitud, y su falta de desagregacion de la PTF
residual podria estar distorsionando la evaluacion del perfil del crecimiento
econoémico.

El objetivo de este trabajo es tratar de identificar qué tipo de perfil de
crecimiento predominé en la economia argentina durante el periodo 1990-
2004. Para ello se propone una metodologia que trata de aproximar la PTF
como desplazamiento positivo de la frontera de posibilidades de produc-
cion, a la que de ahora en mas denominaremos PTF estricta, desprovista de
la influencia de los cambios de precios relativos y de variaciones ciclicas
en la utilizacion de los factores.

A los fines de la identificacion correcta de las causas de la productivi-
dad laboral de una economia resulta imprescindible conocer como se mi-
den el PIB y los factores productivos, cuestion que se analizara en el siguien-
te capitulo.
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3. Particularidades
de la medicion
de los factores
productivos

COMO vimos anteriormente, a los fines de estimar la productividad, es ne-
cesario conocer cdmo se miden el producto interior bruto (PIB) y la contri-
bucion de los factores productivos al crecimiento.

Se debe tener en cuenta que tanto el capital como el empleo son fac-
tores heterogéneos. Por lo tanto, su contribucion agregada al crecimiento
del producto puede estar determinada no sélo por cambios generados a ni-
vel agregado sino también por variaciones en sus componentes. Al mismo
tiempo, el crecimiento de los factores puede ser inducido por variaciones
en los precios relativos.

En los siguientes epigrafes se presentaran brevemente los problemas
gue surgen al tratar de medir la contribucién de los factores productivos al
crecimiento del producto, tomando en consideracion la discusién metodo-
I6gica del anterior capitulo.

3.1. El factor trabajo

Tal como vimos anteriormente, el indicador éptimo de insumo trabajo debe
las horas trabajadas y no por ocupados o puestos de trabajo. Teniendo en
cuenta esta distincién, se puede definir el efecto intensidad laboral como la
diferencia en la evolucion del factor trabajo en términos de horas versus
ocupacion:

dinL" _dInL™ dInLow
d  ~ dt  dt G

Sin embargo, medir el factor trabajo sobre la base de la suma simple
de las horas trabajadas implica una medicion indiferenciada. El factor traba-
jo presenta importantes heterogeneidades que pueden impactar en un ses-
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go en el andlisis de su contribucién agregada al crecimiento del producto,
por ejemplo: género, edad, educacién, categoria ocupacional, sector, etc.

Las diferencias en la cualificacion o calidad de la mano de obra puede
tener origen en la diferenciacion por algunas de las caracteristicas mencio-
nadas y dar por resultado desigualdades en salarios relativos de cada uno de
los grupos. De no captarse esta divergencia, se distorsionaria la medicion de
la PTF, al incorporar un sesgo en la estimacion de la contribucion del factor
trabajo al crecimiento del producto.

En la literatura econdmica se aproximan los diferenciales de calidad o
productividad del trabajo atribuibles a sus caracteristicas, suponiendo que
los salarios relativos por atributo son una buena variable proxy de los diferen-
ciales de calidad o productividad de cada uno de los tipos de trabajo. Ello
implica ponderar el aporte de los subagregados o grupos en que se subdivi-
da el empleo (por sector, educacion, etc.), tomando en cuenta sus salarios
relativos, por lo menos en el afio base. La diferencia entre el indice de evo-
lucion fisica del empleo indiferenciado y el indice de base fija ponderado
por salarios relativos permitira desagregar el efecto calidad.

dinL® _dInL® dInLY
dt  ~ dt dt

(3.2)

Donde cambios de calidad significa cambios en la tasa de crecimiento
del empleo agregado como consecuencia de cambios en la composiciéon
por atributo: educacién, género, edad, etc.

El indice de base fija tipo Laspeyres resulta:

N E
dinLg _ dinLij; s
o3 3 ey, 9
e _ Wijobijo
0~ o (3.9)

ZAWi,j,o Lijo

donde

i = (1....E): niveles de educacién, por ejemplo.

j = (L....n): sectores de la economia.

w;;: salario horario por grupo de educacion.

Li;: puesto de trabajo equivalente por tipologia i perteneciente al sector j.
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Siendo el indice indiferenciado de empleo:

dinLY < < dinL,
dt 'ZZ dt (35)

Es significativo que en el ejemplo se desagrega el empleo por grupo o
tipologia de educacion y sector de actividad; si se toman en cuenta més ca-
racteristicas se definirdn nuevos sumatorios para cada una de ellas, amplian-
do la cantidad de grupos definidos

Pero la ponderacién con base fija de los subagregados implica tam-
bién un sesgo en la tasa de crecimiento agregada del insumo trabajo, similar
al descrito para el caso de la produccion, al no captar los cambios de com-
posicion del empleo por cada uno de los subagregados que se puedan ha-
ber producido a lo largo de la serie.

Tomando en cuenta la desagregacion sectorial del empleo, el indice
de base fija no estaria captando el efecto de los cambios de salarios relativos
en la contribucion de los subagregados sobre el crecimiento del total del
empleo.

Este efecto relocalizacién se captaria estimando un indice 6ptimo
similar al planteado para el PIB. Por ejemplo, si una devaluacion provo-
ca un incremento en la demanda relativa de empleo en el sector transa-
ble y un aumento de su salario relativo, provocara una reasignacion o re-
localizacion intersectorial del empleo con el paso del tiempo hacia este
sector; el incremento del salario relativo del empleo transable provocara
un incremento en su contribucion al crecimiento del empleo agregado
gue no se capta en el indice indiferenciado o en el indice de base fija.

La diferencia entre la evolucion fisica del factor medida con un indi-
ce de base fijay el indice 6ptimo reflejara el efecto composicién o relocali-
zacion intersectorial del factor analizado.

dinL® _dInL® dInL®

dt dt dt (36)

donde
O: indice 6ptimo.
L: indice base fija.

C: efecto composicion o relocalizacion intersectorial del trabajo.

El indice 6ptimo del factor trabajo resulta:
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dInLt leldlnLIJt Lo
Vi (3.7)
L
V;jg:—fhivt it (3.8)

ZAWi,j,t Lijie

i = (1...E): niveles de educacion, por ejemplo.

j= (L...n): sectores de la economia.

w;;: salario horario por grupo de educacién.

Li;: puestos de trabajo equivalente por tipologia i perteneciente al
sector j.

donde

En el estudio aqui encarado se dispone s6lo de la desagregacion sec-
torial del empleo; no obstante, la OCDE (2001b) puntualiza que la diferen-
ciacion del empleo por sector de actividad implica una diferenciacion impli-
cita por el resto de las caracteristicas no observadas, al suponer correlacién
entre los salarios relativos sectoriales y el resto de los atributos de los trabaja-
dores.

Por altimo, cabe sefialar que se incluye en el factor trabajo el empleo
no asalariado ademas del empleo asalariado registrado y no registrado. Esta
categoria ocupacional redine una serie de tipologias de ocupados heterogé-
nea: familiares, patrones, cuentapropistas, etc. Al ingreso de este tipo de tra-
bajadores, se le denomina ingreso mixto debido a que sus ingresos incluyen
una parte de excedente del capital propio. Para descontar este excedente
de la remuneracion al trabajo, las remuneraciones al trabajo de los no asala-
riados fueron imputadas a nivel sectorial seguin los salarios del empleo asala-
riado.

De esta manera, la tasa 6ptima de crecimiento del factor trabajo esta-
rd dada por un indice encadenado de las horas trabajadas ponderando con
los salarios relativos sectoriales. O en otros términos, el indice 6ptimo sera
la suma del efecto composicidn, el efecto calidad y el ajuste por intensidad
laboral:

(e] (0] C ul
dinL :(dInL +dInL +dInL ) (3.9)

dt dt dt dt
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3.2. Los servicios del stock de capital

La contribucién del stock de capital al crecimiento del producto y de la pro-
ductividad laboral debe ser analizada como factor productivo, es decir, en
términos de los servicios que este genera.

Ello implicaria disponer de estadisticas de horas/maquina utilizadas
por bien de capital y usuario. Dada la falta de estadisticas de este tipo, por
lo general se adopta el supuesto de que la evolucion del stock por tipo de
bien es proporcional a la utilizacion de sus servicios, siendo esta proporcién
constante para cada tipo de activo (v. Hill, 1999; Hulten, 1990; Mas, Pérez y
Uriel, 2005; Schreyer, 2001; OCDE, 2001a, 2001b).

Asimismo, el coste de los servicios de capital corresponderia al coste
anual asumiendo por el usuario del stock por la generacion de las horas/méa-
guina gue la produccién final necesita, en otros términos, el coste de uso.
Este concepto representa el precio de alquiler correspondiente al uso anual
del stock de capital como factor productivo, sea por un usuario o por su pro-
pio duefio. Por lo tanto, la contribucién del stock de capital al crecimiento
econdmico deberia ser medida por su coste de uso y no por su precio como
activo.

En la literatura econdmica, el concepto de stock relevante para las me-
diciones de productividad ha sido denominado capital productivo, cuyo pre-
cio relevante es el coste de uso, en contraposicidén con el stock de capital neto
0 riqueza, valorado a precios de activo.

El coste de uso por tipo de bien de capital deberia provenir de esta-
disticas de mercado de alquiler de los bienes de capital. Sin embargo, no to-
dos los bienes de capital disponen de mercados de alquiler, leasing e incluso
de venta, y resulta necesario llegar a una imputacion.

La literatura econdmica acerca de la medicion de la productividad re-
comienda estimar el coste de uso mediante la imputacidn de la siguiente
férmula para cada tipologia:

e = Pt (e + Ay = Prd) (3.10)

donde

Uy coste de uso.

Pk precio del activo.

r: coste financiero o coste de oportunidad.
d;: tasa de depreciacion.
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Existen diversas alternativas para imputar el coste de uso a los distin-
tos componentes del stock de capital, basadas en los distintos criterios acerca
de cdmo imputar la tasa de interés relevante o la inflacion esperada en este
tipo de bienes (OCDE [2001a, 2001b], las cuales pueden estar sujetas a
cuestionamientos analiticos o estadisticos en funcion de la inestabilidad que
presenten las economias que se van a medir) 2.

En este trabajo se decidio adoptar el enfoque residual ex post pro-
puesto por Hall y Jorgenson (1967) y Jorgenson, Gollop y Fraumeni (1987)
suponiendo que el valor de los servicios de capital pueden ser aproximados
mediante las Cuentas Nacionales por el total de los ingresos de la propiedad
del capital (como residuo entre el total del producto y los ingresos labora-
les). La tasa de retorno r surge endégenamente de la siguiente ecuacion:

PQ-WL = X picic K (r+ diy Picio) (311)

donde el primer término representa el excedente bruto de explotacion de
las Cuentas Nacionales, el segundo término es el valor de los servicios de ca-
pital provistos por el capital productivo representado por el tercer término.

Cabe destacar que la ponderacién por coste de uso permite tener en
cuenta que en realidad, un peso invertido en edificios tiene un rendimiento
promedio anual menor que un peso invertido en maquinas en términos re-
lativos, principalmente como consecuencia de que la inversion en maquina-
ria se recupera relativamente mas rapido que la inversién edilicia, como
consecuencia de su menor durabilidad relativa.

Algunos autores, como Schreyer (2001) o Mas, Pérez y Uriel (2005)
consideran que la ponderacién por coste de uso del stock de capital implica
de por si un cambio de calidad. Como vimos anteriormente, los equipos
con menor vida util, por lo general las maquinarias y equipos, son los que
mas servicios brindan a la produccidn y por lo tanto tendran mayor ponde-
racion en el capital productivo que en el capital riqueza, dado que su pondera-
cién en términos de valor de activo es relativamente menor.

En términos analiticos:

dInK® _dInKp dInKy,
dt  —  dt dat -’

(3.12)

2. Por ejemplo, el coste de uso puede resultar negativo en una situacion de alta inflacion con ta-
sas reales de interés negativas.
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donde

Ke : es el capital productivo.
Kw: es el capital riqueza
KQ: identifica al efecto calidad.

Se puede definir el efecto composicion, siguiendo la discusion del epigra-
fe 2.2.1, como la diferencia entre un indice de volumen fisico 6ptimo y un indi-
ce de base fija para el capital productivo (o también para el capital riqueza).

Por ultimo, la contribucién del capital al crecimiento del producto se
debera ajustar por el indicador de utilizacion del capital, a los fines de obte-
ner los servicios efectivamente utilizados (v. epigrafe 2.2.3).

dInKyl _ dInKe™  dInk,™
dt  ~ dt da

(3.13)

donde

Ku: es el efecto utilizacion.

K™ son los servicios de capital sin ajustar (correspondiente al capital
productivo hasta ahora considerado).

Kak: identifica los servicios de capital ajustados por utilizacion.

De esta manera, la tasa 6ptima de crecimiento de los servicios de capi-
tal 6ptima estara dada por un indice encadenado de los servicios de capital
con ponderacion en los costes de uso, corregido por su utilizacion efectiva
en el proceso productivo. O en otros términos, el indice 6ptimo sera la
suma del efecto composicidn, el efecto calidad y el efecto utilizacion:

dInKF?_(dInKQ dInk® dInK“k)_ (3.14)

at i T Td T d
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4. La medicion
de las fuentes
del crecimiento
en Argentina
(1990-2004)

ESTE capitulo tiene como objetivo presentar sintéticamente la metodolo-
gia, fuentes y resultados de las estimaciones realizadas de los componentes
de la productividad laboral para Argentina durante el periodo 1990-2004, si-
guiendo las recomendaciones de los capitulos 2y 3 3.

4.1. El producto interior bruto

Las estimaciones del producto interior bruto (PIB) son las oficiales prove-
nientes de la Direccion Nacional de Cuentas Nacionales (DNCN) del Insti-
tuto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC) del Ministerio de Econo-
mia. Estas estimaciones corresponden a las del afio base 1993 para el
periodo 1993-2004. Para el periodo 1990-1993, se empalmaron las series
con un grado de desagregacion sectorial a 1 digito del CIlU rev.3 con las se-
ries del anterior afio base 1986 .

Los datos oficiales corrigen el nivel del PIB por la captacion sectorial
de la economia no registrada para el afio base. Los valores agregados secto-
riales disponibles corresponden a su valoracion a precios de productor, es
decir, excluyendo el Impuesto sobre el Valor Afiadido (IVA) no deducible y
los impuestos a la importacion y los margenes de intermediacion °.

3. El impacto sobre la productividad y el perfil de crecimiento se analizan en el siguiente ca-
pitulo.

4. Este empalme resulta provisional, ya que no se realiz6 homogeneizando la metodologia de
célculo de los indices de volumen fisico de los sectores que componen el PIB.

5. Pararealizar la medicion de productividad con mayor exactitud se deberia utilizar el criterio de
valuacion a precios basicos. Este criterio permite aproximar méas certeramente el precio salida de
fabrica, al descontar adicionalmente los impuestos directos, ingresos brutos e impuestos a la expor-
tacion, sin embargo, estas cifras a precios corrientes y constantes no se publican oficialmente.
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Tal como se explico anteriormente, se calcul6 la serie del PIB median-
te indices ideales u 6ptimos, considerando la evolucién de los precios relati-
vos del periodo contemporaneo ©.

En el gréfico 4.1 se presenta la serie del PIB seguin base 1993 y enca-
denado.

GRAFICO 4.1: Producto interior bruto en Argentina IVF (1993 = 100)
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Fuente: Elaboracion propia segiin los datos de la DNCN-INDEC.

El comportamiento del PIB durante la década pasada no resulté muy
diferente para ambas series. Sin embargo, a partir del afio 2000 y especial-
mente el afio 2002, la evolucién fisica del producto comienza a ser mayor
para el caso del indice 6ptimo respecto del indice de base fija o Laspeyres
(cuadro 4.1).

Como consecuencia de la devaluacion de la moneda doméstica del
250% en el afio 2002, los sectores productores de bienes transables ganan
participacion en el PIB con la devaluacion (de 25 al 45%), incrementando

6. Para el concepto y metodologia de indices ideales u 6ptimos, véase, por ejemplo OCDE
(2001b) e ISWGNA (1993). El célculo presentado para Argentina se explica en Coremberg

(2002): los resultados para los distintos tipos de indices ideales resultaron similares a los expues-
tos aqui.
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su contribucién al crecimiento del producto (grafico 4.2). Cabe acotar que
la contribucién al crecimiento del PIB no se ve reflejado en el indice de
base 1993, con menor participacion de los bienes transables.

Por otra parte, las diferencias son sustancialmente menores a comien-
zos del periodo. La devaluacién de los afios 1988 a 1990, bajo un periodo
hiperinflacionario, tuvo un caracter completamente diferente ya que fue
practicamente neutral respecto de los precios relativos para el promedio del
periodo, como consecuencia del traslado total (incluso mas que proporcio-
nal) de la devaluacibn nominal a los precios provocada por la hiperinfla-
cion de los afios 1989-1990, previa a la implementacién del Plan de Conver-
tibilidad. Posteriormente a la implementacion del Plan de Convertibilidad
en abril del afio 1991, la apreciacion de la moneda doméstica implicé una
paulatina reduccién de la participaciéon del sector transable, ampliando le-
vemente la brecha entre ambos tipos de indices .

CUADRO 4.1: Producto interior bruto en Argentina
(porcentajes de tasas de crecimiento promedio anual)

Tipo de Indice/
1990-1994 1994-1995 1995-1998 1998-2001 1990-2001 2001-2002 2002-2004 1990-2004

Periodo

Laspeyres93 7,78 -2,62 5,94 -2,65 3,38 -10,02 7,77 2,97
Optimo 7,96 -2,36 5,86 -2,46 3,50 -8,96 8,15 3,20
Efecto sustituciéon 0,17 0,26 -0,08 0,19 0,12 1,06 0,38 0,23

Fuente: Elaboracién propia segun los datos de la DNCN-INDEC.

Este importante cambio en los precios relativos se capta en el indice
de volumen fisico encadenado planteado, representando un efecto sustitu-
cion en la produccién de aproximadamente un 1% promedio anual para el
ano de la 2002 y de 0,4% promedio para los afios posteriores, tal como se
presenta en el cuadro 4.1.

En términos del andlisis de las fuentes de crecimiento en Argentina,
de no tomarse en cuenta este sesgo de sustitucion en la produccién se esta-
ria subestimando el crecimiento del producto en un 0,23% promedio

7. La neutralidad de la devaluacion respecto de los precios relativos de los bienes comerciables
durante los afios de hiperinflacién, en comparacién con la devaluacion posconvertibilidad, se
demuestra si se analiza el cociente entre los deflactores implicitos de los valores agregados de los
sectores transables y no transables seguin las Cuentas Nacionales de ambos periodos. Entre los
afios 1990 y 2001, los precios relativos de los bienes comerciables en términos de no comercia-
bles se reducen en un 17,5%, mientras que después de la devaluacion, los precios relativos de
los transables se incrementaron un 92% (2001-2004).
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GRAFICO 4.2: Participacion de los sectores transables y no transables en el PIB
(precios corrientes)
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Fuente: Elaboracion propia segiin los datos de la DNCN-INDEC.

anual para el periodo 1990-2004, en tanto que posteriormente a la devalua-
cion del afio 2002 la diferencia superaria el 0,7% promedio anual. La dife-
rencia no es menor si se tienen en cuenta las magnitudes en las tasas de
crecimiento de los factores productivos, tal como veremos en los siguientes
epigrafes. De no tomarse en cuenta este sesgo, se estaria subestimando el
crecimiento del producto y, por lo tanto, subestimando las ganancias de
productividad.

4.2. El insumo trabajo

La informacion sectorial 1993-2004 de produccién, salarios y empleo en ho-
ras y puestos de trabajo corresponde a la Cuenta de Generacién Primaria
del Ingreso de las Cuentas Nacionales del INDEC (v. DNCN-INDEC, 2006).
La distribucién funcional del ingreso estimada por las Cuentas Nacionales
compila informacién proveniente de distintas fuentes a los fines de lograr
una estimacion exhaustiva por rama de actividad consistente con las reco-
mendaciones del SCN (93) (v. ISWGNA, 1993).
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La disponibilidad de los datos provenientes de la misma fuente esta-
distica permite la homogeneizacién metodoldgica y consistente del empleo
y remuneraciones con los datos de produccion sectorial que componen el
producto interior bruto de las Cuentas Nacionales, cuyos datos de produc-
cion y empleo incorporan una correccién sectorial por economia no regis-
trada, permiten un andlisis consistente de la productividad laboral agregada
y sectorial, ademas de incluir el empleo y las remuneraciones de sectores
primarios subrepresentados en las encuestas de hogares mediante informa-
cion proveniente de otras fuentes exdgenas, ademaés de incluir un ajuste por
subregistro del empleo y subdeclaracion de ingresos coherente con el resto
de las Cuentas Nacionales.

Las series de empleo y remuneraciones del periodo 1993-2004 corres-
pondientes a las estimaciones de las Cuentas Nacionales presentan una de-
sagregacion a 1 digito de la CHU rev.3 (16 sectores), compatibles con la de-
sagregacion de las cuentas del producto interior bruto y una estimacion
propia segun la Encuesta Permanente de Hogares (EPH) del INDEC para
el periodo 1990-1993.

El grado de desagregacion de los atributos del factor trabajo se deter-
mind a partir de un estudio de las caracteristicas del empleo, siguiendo la
propuesta citada de Jorgenson, Gollop y Fraumeni (1987) utilizando la
EPH, unica fuente de informacion exhaustiva en Argentina. No obstante,
los tabulados preliminares no arrojaron resultados satisfactorios, ya que el
cruce de informacién de mas de dos caracteristicas producia una reduccion
muy marcada en la significatividad estadistica de esta encuesta, por lo cual
se decidi6 adoptar el método de diferenciacion implicito propuesto en
OCDE (2001a), suponiendo correlacién entre la caracteristica sectorial del
puesto de trabajo y el resto de los atributos de los trabajadores.

Este método implica una diferenciacién implicita por el resto de las
caracteristicas no observadas, al suponer correlacién entre los salarios relati-
vos sectoriales y el resto de los atributos de los trabajadores, captando, en
parte, el cambio de calidad de los trabajadores. De existir cambios en los
atributos de los trabajadores no correlacionados con la caracteristica secto-
rial del insumo trabajo quedan incorporados en la PTF residual.

Por ultimo, cabe sefialar que se incluye en el factor trabajo el empleo
no asalariado ademas del empleo asalariado registrado y no registrado. Esta
categoria ocupacional retine una serie de tipologias de ocupados heterogé-
nea: familiares, patrones, cuentapropistas, etc. Al ingreso de este tipo de tra-
bajadores se le denomina ingreso mixto, debido a que sus ingresos incluyen
una parte de excedente del capital propio. Para descontar este excedente
de la remuneracion al trabajo, las remuneraciones al trabajo de los no asala-
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riados fueron imputadas a nivel sectorial segun los salarios del empleo asala-
riado.

De acuerdo con el cuadro 4.2, la tendencia de las horas trabajadas re-
sulta levemente mayor que en el caso de la serie de ocupados.

CUADRO 4.2: Insumo trabajo en Argentina
(porcentajes de tasas de crecimiento promedio anual)

Indicador Insumo
1990-1994 1994-1995 1995-1998 1998-2001 1991-2001 2001-2002 2002-2004 1990-2004

Trabajo/Periodo

Puestos de trabajo 2,44 -2,87 3,76 -0,34 1,54 -5,68 6,33 1,67
Horas trabajadas 4,09 -3,64 3,27 -1,60 1,57 -10,60 10,46 1,86
Intensidad laboral 1,64 -0,77 -0,49 -1,25 0,03 -4,92 4,13 0,19

Nota: Insumo trabajo en términos de puestos u horas de trabajo indiferenciadas.
Fuente: Elaboracion propia segun los datos de la DNCN-INDEC.

Por otra parte, se observa que la evolucion del insumo trabajo presen-
ta un importante comportamiento prociclico a lo largo del periodo de ana-
lisis, independientemente del indicador utilizado, a pesar de constituir una
variable stock. EI comportamiento resulta mas marcado para las horas traba-
jadas que para la serie de puestos de trabajo u ocupados, tal como se obser-
va en el grafico 4.3, situacion que se podria atribuir a la mayor flexibilidad
de ajuste de las horas respecto de los puestos o al fenémeno de labor hoard-
ing. Las mayores fluctuaciones se presentan en los periodos de cambios de
fase del ciclo del PIB: 1990-1994, 1998-2001, 2001-2002 y 2002-2004.

En el gréfico 4.4 se presenta la evolucion del insumo trabajo medida por
el indice indiferenciado, indice base fija e indice 6ptimo. La diferencia entre
el crecimiento del empleo en términos del indice indiferenciado y el indice de
base fija se produce como consecuencia de captar la evolucién del empleo to-
mando en cuenta las ponderaciones fijas en el afio base. En cambio, el indice
optimo refleja los cambios en la estructura de salarios relativos producidos a lo
largo de la serie, sesgados a no transables para el periodo de la convertibilidad
y de los sectores transables para el periodo posdevaluacion, siguiendo el mis-
mo perfil de cambio de estructura para el caso de los precios relativos.

Tal como se presenta en el cuadro 4.3, las diferencias més relevantes
se presentan a comienzos de las fases positivas del ciclo econémico (1990-
1994 y 2002-2004), en los que los efectos calidad y relocalizacién sectorial al-
canzan magnitudes promedio conjuntas de 0,18% y —0,83% respectivamen-
te como consecuencia de los cambios de salarios relativos provocados por la
importante apreciacion de la moneda doméstica de comienzos de la década
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GRAFICO 4.3: Insumo trabajo en Argentina (1993 = 100)
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Fuente: Elaboracion propia segun los datos de la DNCN-INDEC.

GRAFICO 4.4: Insumo trabajo en Argentina (1993 = 100)
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Fuente: Elaboracion propia segun los datos de la DNCN-INDEC.
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CUADRO 4.3: Insumo trabajo en Argentina
(porcentajes de tasas de crecimiento promedio anual)

Indicador Insumo
1990-1994 1994-1995 1995-1998 1998-2001 1991-2001 2001-2002 2002-2004 1990-2004

Trabajo/Periodo

Indiferenciado 4,09 -3,64 3,27 -1,60 1,57 -10,60 10,46 1,86
Efecto calidad 0,11 0,06 -0,04 0,10 0,06 0,10 -0,19 0,03
Laspeyres 4,19 -3,58 3,23 -1,50 1,63 -10,50 10,28 1,89
Efecto relocalizacion 0,07 0,14 0,03 0,17 0,09 0,46 -0,64 0,03
Optimo 4,26 -3,43 3,26 -1,33 1,72 -10,03 9,64 1,92
Efecto total 0,18 0,21 -0,01 0,27 0,15 0,57 -0,83 0,06

Nota: En términos de horas trabajadas.
Fuente: Elaboracion propia segun los datos de la DNCN-INDEC.

de 1990 (efecto positivo que continud a lo largo de la década) y la devalua-
cion del afio 2002.

A modo de conclusion, se deduce que la correccion por utilizacion
del insumo trabajo por cambios en la intensidad laboral juega un papel fun-
damental en la medicion de la contribucion del factor trabajo al crecimien-
to, ya que la serie 6ptima de horas trabajadas presentaria un marcado com-
portamiento prociclico ademés de una tendencia mayor para el factor
trabajo que, de no corregirse por estos efectos, haria que la PTF y la produc-
tividad laboral resultarian sobrestimadas.

4.3. Los servicios de capital

4.3.1. Laestimacion del stock de capital

Las series de stock de capital aqui utilizadas corresponden a las recien-
tes estimaciones de la DNCN-INDEC. La metodologia de estimacion ha sido
expuesta con exhaustividad en Coremberg (2002) y en DNCN-INDEC
(2004), siguiendo las recomendaciones metodoldgicas de la literatura de
medicion del capital, especialmente, las discusiones del Grupo de Camberra
de la OCDE sobre la Medicion de activos no financieros (OCDE, 2001b) y la ex-
periencia del lvie presentada en Mas, Pérez y Uriel (2005)

Sintéticamente, las caracteristicas mas destacadas de esa estimacion
son las siguientes:

1) Método de Inventario Permanente ajustado por:
l.a) Verificacion empirica de la vida atil y perfil de depreciacion
mediante estudio econométrico de los precios de las cohor-
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tes en mercado de bienes de capital usados, similar a Hulten
y Wykoff (1981).

I.b) Benchmarking en datos censales.

I.c) Matching-Model en el caso de disponibilidad de informacién
de stock y precios por cohorte y modelo.

I1) Desagregacion en més de cien tipologias.

I11) Consistencia interna con los datos de inversion de Cuentas Nacio-
nales por rama con un grado de desagregacion de cinco digitos
del ClIU.

IV) Consistencia macroeconomica.

El estudio de precios de cohortes en el mercado de durables asi como
la consistencia con datos censales al méximo nivel de desagregacidn posible
permitié verificar y adaptar los principales supuestos del Método de inventa-
rio permanente al caso argentino.

Asimismao, el elevado nivel de desagregacion permitié obtener indices
de volumen fisico del stock imputando indices de precios especificos, cohe-
rente a su vez con el mismo criterio aplicado a las Cuentas Nacionales de in-
version.

Uno de los principales resultados de consistencia macroeconémi-
ca, analizados detalladamente en Coremberg (2002), es que el nivel de
stock de capital estimado resulta relativamente escaso, en términos de ra-
tio capital-producto (y capital-empleo) con respecto a otros paises desa-
rrollados, verificando ciertos supuestos de la teoria del crecimiento eco-
noémico.

4.3.2. Los efectos composicion y calidad sobre

los servicios del capital en Argentina

Para obtener el stock de capital productivo (potencial) se calcula-
ron los costes de uso o precios de alquiler para cada una de las tipologi-
as a los fines de expresar el stock de capital neto de las Cuentas Naciona-
les en términos de servicios anuales siguiendo las recomendaciones del
epigrafe 3.2.

Para identificar los distintos efectos de cambios de precios relativos so-
bre los servicios de capital se procedié primero a identificar el efecto com-
posicion sobre el stock de capital neto y luego ajustar por cambios de ponde-
radores para obtener el efecto calidad, analogamente a lo presentado en
OCDE (2001b).

En el siguiente cuadro se presentan los principales resultados:
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CUADRO 4.4: Servicios del stock de capital en Argentina (1990-2004)

(porcentajes de tasas de crecimiento promedio anual)

Total Equipo durable Construccion®
Capital riqueza Laspeyres 2,03 1,84 2,09
Efecto composicion 0,93 0,41 1,03
Capital riqueza encadenado 2,96 2,25 3,11
Efecto calidad -0,50 0,76 -1,05
Servicios de capital encadenado 2,46 3,01 2,06
Efecto total 0,43 1,16 -0,03

* Incluye activos cultivados (con ponderacién minima).
Fuente: Elaboracion propia segun los datos de la DNCN-INDEC.

))

)

El efecto composicion resulta positivo para el agregado y todos
los componentes del stock. Este efecto, detectado como diferencia
entre el IVF Laspeyres y el IVF encadenado del stock capital neto,
resulta ser de casi el 1% promedio anual, ponderando los respec-
tivos efectos del 0,41% en el caso del equipo durable de produc-
cion y del 1,03% en el caso de la construccién. En otros términos,
la evolucién del stock de capital riqueza resulta subestimada por
los indices tradicionales.

El efecto calidad, resultante de la diferencia entre el capital neto
o riquezay el capital productivo (ambos medidos por indices en-
cadenados) resulta negativo para el stock agregado, —0,5%, como
suma ponderada de un efecto positivo para el equipo durable de
0,76% y un efecto negativo de —1,05% para las construcciones. La
ponderacion por coste de uso atribuye en mayor proporcién al
equipo durable de produccion que, al tener una vida Gtil menor,
brinda una proporcion de servicios anuales relativamente mayor.
No obstante, el efecto composicidn en el stock de equipo durable
si bien resulta positivo, el efecto negativo aportado por las cons-
trucciones resulta mayor, ya que aun con la reponderacion por
coste de uso sigue siendo el rubro con mayor ponderacion en el
total del stock (tanto en el neto como en el productivo).

I11) El efecto neto total de corregir por cambios de precios relativos y

reponderar por coste de uso resulta de 0,43% para el stock de ca-
pital agregado, 1,16% para el stock de equipo durable de produc-
cién y nulo para el stock de construcciones.

Los efectos sobre los servicios de capital a lo largo del periodo estu-
diado se pueden visualizar en el gréfico 4.5. Como se podra notar, el efecto

35



ariel alberto coremberg

neto total de las correcciones por calidad y composicion resulta relevante y
creciente para el conjunto del periodo 1990-2004. La utilizacion mas tradi-
cional del stock de capital neto por indice base fija subestimaria la contribu-
cion de los servicios de capital al crecimiento econémico produciendo una
sobrestimacién del crecimiento de la PTF &

GRAFICO 45: Servicios del stock de capital agregado (1993 = 100)
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Fuente: Elaboracion propia segtn los datos de la DNCN-INDEC.

4.3.3. Los servicios de capital efectivamente utilizados en Argentina
Empiricamente existen varias alternativas para ajustar el capital pro-
ductivo por su utilizacién efectiva:

1. Brecha del producto a la Okun.
2. Tasa de ocupacion laboral.
3. Horas trabajadas.

8. Similares resultados obtiene Schreyer (2001) para un conjunto de paises de la OCDE y Mas,
Pérez y Uriel (2005) para periodos recientes en el caso de Espafia y a nivel regional.
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4. Encuestas de utilizacion de capacidad instalada.
5. Consumo de energia.

Todas estas medidas presentan problemas tedricos y estadisticos que
se resumen en el cuadro 4.5:

cuADRO 45: Indicadores proxy de la utilizacion de la capacidad instalada

Supuesto Captacion Estadistica
en Argentina

En funcién subjetiva del analista,

Brecha producto Tasa natural de desempleo . ] L
estimaciones econométricas
., . Por Encuesta de Hogares
Tasa de ocupacion Complementariedad
en aglomerados urbanos
Horas trabajadas Complementariedad
Consumo energia Complementariedad Demanda de energia
L Indicadores sobre industria
Encuestas Representatividad

manufacturera

El producto potencial puede estimarse econométricamente, promedian-
do los méximos locales, etc. Cabe mencionar que estas alternativas suponen
implicitamente gque existe un producto potencial sobre el cual se puede esti-
mar la brecha de producto a la Okun (1962), lo cual implica necesariamente
realizar una hipotesis de tasa natural de desempleo, medicion que necesaria-
mente resulta sujeta a controversias. También puede estimarse por el enfoque
de contabilidad de crecimiento, pero la capacidad misma de la economia, es
decir la suma de los factores a plena utilizaciéon més el aporte del progreso téc-
nico, es un variable determinante del indicador que queremos obtener.

Las tres primeras alternativas implican suponer que la utilizacion de
ambos factores productivos es la misma, es decir, que existe complementa-
riedad en el proceso de produccién entre la utilizacion del capital y los ser-
vicios de trabajo. El supuesto de complementariedad entre ambos factores
puede ser cuestionable en un contexto de importantes cambios en los pre-
cios relativos factoriales o de reestructuracion productiva que impliguen la
necesidad de sustitucion factorial y por lo tanto ambos factores no se utili-
cen a la misma tasa. No obstante, el proceso de sustitucion entre factores
puede ser mas reducido a corto plazo como consecuencias de las rigideces
tecnoldgicas; por lo cual en el agregado, la sustitucién puede ser consecuen-
cia del proceso de nacimiento y muerte de firmas o derivados de la sustitu-
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cion intersectorial de la produccion mas que de sustituciones factoriales ha-
cia el interior de las mismas. Por otra parte, en el caso del indicador de ho-
ras trabajadas, se evita utilizar la tasa de desempleo como indicador de la
contribucion del factor trabajo y del capital al crecimiento de la produc-
cion, ya que el indicador correcto en el contexto de medicidn de las fuentes
del crecimiento de la produccion efectiva es el de horas trabajadas y no el
de puestos u ocupados °, al captar el insumo trabajo del empleo a tiempo
parcial, las horas extras y el doble turno y la doble ocupacion.

La opcion de utilizar la serie de horas trabajadas como proxy de la uti-
lizacion del capital tendria problemas, dado que durante el periodo analiza-
do, la economia argentina sufrié importantes cambios de precios relativos
factoriales *° que pueden haber incidido en una sustitucién factorial en el
mediano plazo, invalidando el supuesto de complementariedad horas traba-
jadas-horas maquina.

También el uso de energia eléctrica como proxy de la utilizacion del
capital, como en Foss (1963) o en Jorgenson y Grilliches (1967), ha sido cri-
ticado por Denison (1969) y otros autores por la posibilidad de sustitucién
de fuentes de energia en la produccion, o por no tener en cuenta que no
existe una relacién estable entre horas/maquina utilizadas y uso de energia,
dado que la productividad respecto de la energia de los equipos que se in-
corporan al stock es funcion inversa de los costes energéticos.

El uso de técnicas econométricas o de indicadores proxy solo deberia
utilizarse a falta de encuestas exhaustivas que permitan captar las variacio-
nes en la utilizacion de la capacidad instalada por sector. Pero el problema
de captacion estadistica resulta importante en Argentina, ya que sélo se dis-
pone de encuestas que miden el fenédmeno de utilizacion en la industria
manufacturera.

La Unica encuesta disponible en Argentina de utilizacion de capaci-
dad instalada para el periodo 1990-2004 corresponde al indice de utiliza-
cion de la industria manufacturera realizado por la Fundacion de Investiga-
ciones Econdmicas Latinoamericanas (FIEL). Comparativamente, este

9. Por otra parte, el indicador de tasa de ocupacion laboral como proxy de la utilizacién del capi-
tal implica una distorsién en su interpretacion ya que introduce implicitamente en este Gltimo
factor los cambios en la condicion de actividad de la poblacion.

10. Derivados de las fuertes fluctuaciones en el tipo de cambio real, apreciacion de la moneda
domeéstica de comienzos de la década de 1990 y la importante caida en los costes laborales uni-
tarios derivados de la devaluacion del afio 2002.

11. También se encuentra disponible el indicador de utilizacion de capacidad instalada de la in-
dustria manufacturera correspondiente a la Encuesta Mensual Industrial (EMI) del INDEC,
pero sélo a partir del afio 2002, cuya trayectoria result6 similar a la de FIEL.
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altimo indicador es el que presenta mayor correlaciéon con las variaciones
en la demanda agregada (v. gréfico 4.6), y precisamente por esa razén es el
gue finalmente se utiliza en este estudio. De utilizarse el resto de los indica-
dores, se habria sobreajustado la serie de servicios de capital, no sélo en los
cambios de fase del ciclo de la produccion sino también y sobre todo en su
tendencia.

GRAFICO 4.6: Correccion por indicadores de utilizacion de la capacidad instalada (1993 = 100)
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Fuente: Elaboracion propia segtn los datos de la DNCN-INDEC.

Los resultados del ajuste de utilizacion al stock de capital productivo se
presentan en el cuadro 4.6.

La serie de servicios de capital efectivamente utilizados presenta un
claro comportamiento prociclico. La correccion por utilizacién tiene un
mayor efecto en los cambios de fase del ciclo econémico, y su valor absoluto
son maximos a inicios de los dos importantes ciclos de la economia argenti-
na: durante el periodo 1990-2004 (el comienzo del Plan de Convertibilidad
[1990-1994]) y el ciclo de crecimiento iniciado después de la devaluacion
(2002-2004). Mas aun, resulta relevante sefialar que la magnitud del efecto
utilizacion es similar en ambos periodos, aproximadamente del 6,3%.
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CUADRO 4.6: Servicios de capital utilizados en Argentina
(porcentajes de tasas de crecimiento promedio anual)

Indicador insumo
1990-1994 1994-1995 1995-1998 1998-2001 1990-2001 2001-2002 2002-2004 1990-2004

Trabajo/Periodo
Scios. capital 3,55 3,01 3,75 1,83 3,08 -1,59 1,14 2,46
Scios. K utilizados

9,84 1,89 3,24 -2,02 3,97 -7,12 7,40 3,62
(FIEL)
Efecto utilizacion 6,29 -1,11 -0,52 -3,85 0,89 -5,52 6,26 1,15

Fuente: Elaboracién propia segun los datos de la DNCN-INDEC.

El ajuste por utilizacién determina que de incluirse los servicios de ca-
pital potenciales en los andlisis de crecimiento se estaria subestimando la
contribucion de auge del ciclo economico e inversamente en las etapas re-
cesivas. En consecuencia, la PTF estricta resultaria sobrestimada a inicios de
la fase positiva del ciclo econdmico y subestimada en las fases negativas.
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5. La productividad
de la economia
argentina (1990-2004)

5.1. La productividad laboral

En este capitulo se analiza el comportamiento de la productividad laboral
durante el periodo 1990-2004, tomando en cuenta la medida éptima en tér-
minos de horas trabajadas. En primer lugar se presentan las diferencias en
tendenciay en el ciclo econdmico de la productividad laboral medida por
el indicador de producto por puesto de trabajo y el indicador por hora tra-
bajada con el fin de analizar el impacto del ajuste por intensidad laboral. En
segundo término, se analiza el impacto sobre el indicador 6ptimo de pro-
ductividad laboral horaria de considerar los efectos de relocalizacion inter-
sectorial del empleo y los cambios de calidad del mismo planteados en el ca-
pitulo anterior.

5.1.1. El ajuste por intensidad laboral

De acuerdo con el grafico 5.1, la productividad laboral (insumo traba-
jo indiferenciado) presenta una tendencia punta a punta similar tanto para
puestos como para horas trabajadas, si se observa el total del periodo 1990-
2004. Para el final del periodo analizado, la productividad laboral habria al-
canzado un nivel de 5,4% por encima del afio base 1993 y un 20,5% por en-
cima del afio 1990 para el indicador de puestos de trabajo y un 7,2%y
15,5% respectivamente para el indicador de horas trabajadas.

De acuerdo con el cuadro 5.1, para el conjunto del periodo analiza-
do, la productividad laboral medida por puesto de trabajo crecid, en pro-
medio, a tasas algo mayores que la productividad laboral horaria: 1,34%y
un 1,04 respectivamente.

Por otra parte, la productividad laboral de la economia argentina pre-
senta un relativo comportamiento prociclico para ambos indicadores. En
general, en periodos de reactivacién econdémica, las variaciones en la pro-
ductividad laboral resultan positivas, en tanto que en periodos recesivos pre-
sentan valores positivos de escasa magnitud, nulos o negativos.
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GRAFICO 5.1: Productividad laboral en Argentina (1993 = 100)
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Fuente: Elaboracion propia segun los datos de la DNCN-INDEC.

cUADRO 5.1: Productividad laboral en Argentina por tipo

de indicador insumo trabajo
(porcentajes de tasas de crecimiento promedio anual)

Indicador Insumo
1990-1994 1994-1995 1995-1998 1998-2001 1990-2001 2001-2002 2002-2004 1990-2004

Trabajo/Periodo
Puesto de trabajo 5,28 0,25 2,17 -2,31 1,86 -4,34 1,44 1,34
Horas trabajadas 3,56 1,02 2,58 -1,06 1,78 0,58 -2,76 1,04
Efecto intensidad

-1,72 0,77 0,41 1,25 -0,07 4,92 -4,20 -0,31
Laboral

Nota: Productividad laboral segtin el insumo trabajo medido en términos de puestos u horas de trabajo indiferenciadas.
Fuente: Elaboracion propia segin los datos de la DNCN-INDEC.

No obstante, si bien las trayectorias a largo plazo de la productividad
laboral para Argentina durante los afios 1990 y 2004 y los signos en las varia-
ciones anuales resultan similares para ambos tipos de indicadores, se pre-
sentan sustanciales diferencias a corto plazo en cuanto a las magnitudes de
las tasas de variacion, que se presentan en el grafico 5.2.
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GRAFICO 5.2 Productividad laboral en Argentina

(tasas de variacion anual)

8,0
_ *
- I\\ -
6,0 / .
/
/7 \
/ \
A I \ ’.
/ ~
\\ ; N \‘\
2.0 7 \ // N P~ -
[ W 7 N | / T
% N n n /
O:O T = T T T T T = T \\ T T { T7 T o
\ » /
\ VAN - /
- \ / ~ Y
-2,0 AV - /
\ // AN /
\‘ AN /
4,0 N
n
-6,0
-8,0
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
— + — Puestos de trabajo - Horas trabajadas

Fuente: Elaboracion propia segtin los datos de la DNCN-INDEC.

Las diferencias en las magnitudes de las tasas de variacion de ambas
series resultan apreciables, y se producen por los cambios en la intensidad
laboral derivados de la mayor flexibilidad de ajuste de las horas respecto de
los puestos o por el fendbmeno de labor hoarding, tal como se describié en el
epigrafe 4.2. Segun el gréfico 5.2, la sobrestimacion de las ganancias de pro-
ductividad que produce el indicador puestos de trabajo resulta notable par-
ticularmente a comienzos de las fases positivas del ciclo del Plan de Conver-
tibilidad (1990-1994) y de la Posdevaluacion (2002-2004).

Dadas estas diferencias en los comportamientos de la productividad
laboral en funcién del indicador del insumo trabajo, la medicion del factor
trabajo por el indicador de horas trabajadas resulta clave a la hora de medir
consistentemente la productividad laboral y la PTF.

5.1.2. El ajuste por calidad y composicion del insumo trabajo

Otro de los factores importantes que se ha de tener en cuenta en la
evolucién de la productividad laboral es el impacto de los efectos de compo-
sicidn o relocalizacion intersectorial y calidad del empleo presentado ante-
riormente.
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En el siguiente grafico se presenta la evolucion de la productividad la-
boral para el conjunto de la economia argentina para las tres metodologias
utilizadas con respecto al empleo (indiferenciado, base 1993 y éptimo) %

GRAFICO 5.3 Productividad laboral en Argentina (1993 = 100)
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Fuente: Elaboracion propia segtn los datos de la DNCN-INDEC.

La dindmica de la productividad laboral horaria indiferenciada pre-
sentaria diversos sesgos a lo largo del periodo 1990-2004, segun el cua-
dro 5.2. La magnitud de estos sesgos se tornan relevantes sélo para el perio-
do 2001-2004, principalmente como consecuencia del impacto de los cam-
bios de precios y salarios relativos sobre la composicién sectorial del produc-
to y el insumo trabajo. Durante este periodo, el indicador 6ptimo es mayor
gue el indicador tradicional, indicando una posible subestimacién de la
productividad laboral durante este periodo.

12. El PIB se midio por un IVF base 1993 para el factor trabajo indiferenciado y base 1993 y
Optimo para similar ajuste de este insumo primario.
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cuabro 5.2: Productividad laboral horaria en Argentina por metodologia

de indicador insumo trabajo
(porcentajes de tasas de crecimiento promedio anual)

Método/Periodo  1990-1994 1994-1995 1995-1998 1998-2001 1990-2001 2001-2002 2002-2004 1990-2004

Q base93/L indif. 3,56 1,02 2,58 -1,06 1,78 0,58 -2,76 1,04
Q base93/L base93 3,51 0,96 2,61 -1,15 1,74 0,48 -2,57 1,03
Q 6ptimo/L 6ptimo 3,62 1,08 2,51 -1,13 1,77 1,07 -1,52 1,25
Efecto total 0,06 0,06 -0,06 -0,07 -0,01 0,49 1,24 0,21

Notas: L: Insumo trabajo seguin los indicador de horas trabajadas. Optimo: indice encadenado. Base 1993: IVF Laspeyres base 1993.
Fuente: Elaboracion propia segun los datos de la DNCN-INDEC.

5.2. Laintensidad de capital

De acuerdo con la ecuacion (2.1), uno de los principales factores que gene-
ran ganancias de productividad laboral son los incrementos en la relacién
capital-trabajo, también denominada intensidad de capital. Cuanto mayor
sea el crecimiento de esta, menor ponderacion tendré la PTF como factor
explicativo del crecimiento econémico.

En el gréafico 5.4 se presentan las series de intensidad de capital para
las cinco metodologias utilizadas. En la inspeccion visual del mismo se apre-
cian dos comportamientos claramente diferenciales entre las series de in-
tensidad de capital. Las series con servicios de capital potencial presentan
un descenso entre 1990 y 1993, y luego un crecimiento importante hasta el
afo 2002, en el que la serie vuelve a decrecer. En cambio, la intensidad de
capital con servicios de capital (y trabajo) efectivamente utilizados presenta
un comportamiento dinamico entre 1990 y 1996 para luego decrecer paula-
tinamente en promedio hasta el afio 2004 alcanzando el nivel que presenta-
ba en el afio 1994.

Claramente, las principales diferencias entre ambas series se produ-
cen debido al ajuste por utilizacion en los insumos primarios. Tal como vi-
mos anteriormente, las series de factores primarios sin ajustar por intensi-
dad en el uso producen una clara subestimacién de su dinamismo a inicios
de las fases positivas del ciclo y una clara sobrestimacién en las fases negati-
vas. Esos sesgos se repiten para la intensidad de capital como consecuencia
de que el ajuste en el factor capital es mayor en promedio que en el insumo
trabajo.

De acuerdo con el cuadro 5.3, durante la década de 1990, el ajuste de
ambos factores primarios por cambios de precios relativos y por calidad del
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GRAFICO 5.4: Intensidad de capital en Argentina (1993 = 100)
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Fuente: Elaboracion propia segtn los datos de la DNCN-INDEC.

cuaDRrO 5.3: Intensidad de capital en Argentina por metodologia
(porcentajes de tasas de crecimiento promedio anual)

Método/Periodo  1990-1994 1994-1995 1995-1998 1998-2001 1990-2001 2001-2002 2002-2004 1990-2004

KW base93/L
. -0,08 5,58 -0,56 1,84 0,81 3,66 -5,31 0,11
Ocupados indif.
KW base93/
L -1,84 6,35 -0,17 3,09 0,67 8,58 -9,51 -0,31
Hs. trab. indif.
KW base93/
-1,86 6,29 -0,13 3,00 0,64 8,48 -9,32 -0,31
Hs. trab. Base 93
KP 6ptimo/
L -0,89 6,44 0,39 3,16 1,20 8,44 -8,56 0,24
Hs. trab. éptimo
KP utilizado/
L. 5,48 5,33 -0,12 -0,69 2,21 2,92 -2,27 1,61
Hs. trab. éptimo
Efecto total 5,55 -0,25 0,44 -2,53 1,40 -0,75 3,04 1,50

Notas: KY: capital neto o riqueza. K”: servicios de capital potencial excepto en la Gltima fila que se corresponde con el ajuste por
utilizacién de capacidad instalada.

L: Insumo trabajo segin indicador de horas trabajadas. Optimo: indice encadenado. Base 1993: IVF Laspeyres base 1993.
Fuente: Elaboracion propia seguin los datos de la DNCN-INDEC.
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empleo, corrige la serie, duplicando practicamente la tasa de crecimiento

promedio de la intensidad de capital: de 0,65 a 1,20% promedio anual. El
ajuste por utilizacion produce un comportamiento maés prociclico de la se-
rie, sobre todo a inicios de la década de 1990, generando en promedio un
mayor dinamismo de la intensidad de capital, 2,21% promedio anual para
toda la década.

Por otra parte, la intensidad de capital con servicios de capital poten-
ciales presentaba un marcado comportamiento negativo durante el periodo
posterior a la devaluacién, pero el descenso se suaviza una vez se toma en
cuenta el ajuste de la capacidad instalada.

La tendencia durante el periodo 1990-2004 de la serie de intensidad
de capital con servicios factoriales utilizados, se explica por el mayor dina-
mismo de los servicios de capital respecto de las horas trabajadas, de acuer-
do al gréfico 5.5. En efecto, mientras que el primero crecia a un ritmo del
3,62% promedio anual, el sequndo presentaba una tendencia del 1,92%
(cuadro 5.4).

No obstante, los factores que explican el dinamismo de la intensidad de
capital son diferentes de acuerdo al momento prevaleciente del ciclo econémico.

GRAFICO 55 Intensidad de capital en Argentina (1993 = 100)
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Fuente: Elaboracion propia segtin los datos de la DNCN-INDEC.
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De acuerdo con el cuadro 5.4, el crecimiento de la intensidad de capital duran-
te la década pasada se deberia principalmente a un crecimiento relativo mayor
del factor capital respecto del trabajo. En tanto que la relacion capital-trabajo
habria caido durante la fase positiva posterior a la crisis 2001-2002 siendo su
principal causa el mayor dinamismo relativo de la serie de insumo trabajo.

CUADRO 5.4: Componentes del crecimiento de la intensidad de capital
(porcentajes de tasas de crecimiento promedio anual)

Factor/ Periodo 1990-1994 1994-1995 1995-1998 1998-2001 1990-2001 2001-2002 2002-2004 1990-2004

K 9,84 1,89 3,24 -2,02 3,97 7,12 7,40 3,62
L 4,26 -3,43 3,26 -1,33 1,72 -10,03 9,64 1,92
K7L 5,48 5,33 -0,12 -0,69 2,21 2,92 2,27 1,61

Nota: Medida en términos de indices 6ptimos para los servicios del capital efectivamente utilizados y el insumo trabajo en horas
trabajadas.
Fuente: Elaboracién propia segun los datos de la DNCN-INDEC.

La magnitud de los ajustes en la intensidad del capital respecto de la
dindmica de la productividad laboral descritos anteriormente tiene impor-
tantes implicaciones para la estimacion residual de la PTF, tal como vere-
mos a continuacion.

5.3. La productividad total de los factores (PTF)
en Argentina (1990-2004)

En este capitulo se presentan los resultados sobre la PTF de aplicar las me-
todologias de medicidn para evaluar correctamente las contribuciones fac-
toriales. De acuerdo con la discusién planteada en la literatura econémica
presentada en los capitulos anteriores, la metodologia 6ptima de medicion
de la PTF adaptada al caso argentino es la siguiente:

cuADRO 5.5: Metodologia de medicion 6ptima de la PTF en Argentina

Numero indice Apertura Sectorial Ajustes
Producto interior bruto Encadenado en t 1dig CllU rev.3
Trabajo Encadenado en t 1dig ClU rev.3 Horas trabajadas
. . ; Servicios ajustados
Capital Encadenado en t 100 tipologias

por utilizacion

Ponderadores en t
basados en la
distribucion funcional
del ingreso

PTF Encadenado en t
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Esta metodologia permitiria obtener la PTF como desplazamiento de
la funcién de produccién, ya que desagrega y estima una serie de efectos
gue no pueden ser atribuidos al desempefio de la PTF estricta aqui plantea-
da, a saber:

» Efecto composicion o sustitucidn en la produccion.

» Efecto composicién o relocalizacion intersectorial en el insumo tra-
bajo.

» Efecto calidad en el insumo trabajo.

» Efecto calidad en el factor capital.

e Composicién en el factor capital.

e Cambios en la distribucion funcional del ingreso.

Estos efectos son derivados de ganancias de eficiencia productiva
como consecuencia de ajustes normales de la asignacién productiva y fac-
torial a los cambios de precios relativos. Cabe mencionar que la medicion
de la PTF también debe ser por indice encadenado para compatibilizar la
metodologia con sus componentes. Ello permite ajustar la contribucion
misma de los factores al crecimiento por los cambios en la distribucion
funcional del ingreso derivado de cambios en cantidades y precios relati-
vos factoriales.

La medicion de los factores por su utilizacion efectiva permite
captar:

« Medicién del insumo trabajo en términos de horas trabajadas.
« Medicion del factor capital en términos de servicios efectivamente
utilizados en la produccién.

De esta manera, los efectos derivados de fluctuaciones de costes unita-
rios normales a raiz del ciclo econémico de la produccién y la demanda
agregada quedan incorporados en las contribuciones factoriales.

En el analisis que sigue se compara la metodologia éptima de estima-
cion de la PTF estricta con diversas alternativas metodoldgicas, incluyendo
la tradicional mas comunmente utilizada en Argentina.

La metodologia tradicional generalmente utilizada en Argentina co-
rresponde con la metodologia aqui denominada Laspeyres 1: todos los
indices de volumen fisico del producto y los factores por indice Laspeyres
base 1993, factor capital medido por el capital neto o riqueza y el insumo
trabajo por ocupado, repercutiendo de manera implicita en la PTF residual
los efectos anteriormente mencionados.
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CUADRO 5.6: Metodologia de medicion 6ptima de la PTF en Argentina

PIB

Capital

Trabajo

Distribucion Funcional

Laspeyres
1/Tradicional

IVF Laspeyres

IVF Laspeyres/
capital riqueza

IVF Laspeyres/
ocupados
indiferenciado

Constante
en el afio base

IVF Laspeyres/

IVF Laspeyres/

Constante

Laspeyres 2 IVF Laspeyres . . Hs. trab. N
capital riqueza - . en el afio base
indiferenciadas
IVF Laspeyres/
IVF Laspeyres/ pey
Laspeyres 3 IVF Laspeyres L Hs. trab. Encadenado
capital riqueza o .
indiferenciadas
IVF Laspeyres/
IVF Laspeyres/ pey
Laspeyres 4 IVF Laspeyres L Hs. trab. Encadenado
capital riqueza o .
indiferenciadas
IVF encadenado/
scios. del capital IVF encadenado/
Encadenado IVF encadenado T P Hs. trab. Encadenado
productivo . .
. diferenciadas
(potenciales)
IVF Laspeyres/
. . pey . IVF encadenado/
Estricta IVF encadenado Scios. del Capital Encadenado

. . diferenciadas
productivo utilizados

Las metodologias intermedias van incorporando ajustes estipulados en
la literatura econémica de medicién hasta alcanzar la metodologia 6ptima que
incluye el conjunto de ellos: todos los indices de volumen fisico del producto y
los factores por indice encadenados, factor capital medido por los servicios de
capital productivo ajustados por utilizacién efectiva en la produccion y el insu-
mo trabajo por horas trabajadas diferenciadas por sector de actividad.

En el gréfico 5.6 se presenta la evolucién de las distintas alternativas
planteadas para la PTF.

La productividad total de los factores estricta en Argentina, en el sen-
tido de traslado de la funcion de produccién, durante el periodo 1990-2004,
medida por el método 6ptimo presentaria un menor dinamismo con res-
pecto a las otras metodologias 3.

13. Ejemplos de estimaciones de PTF para Argentina con metodologia tradicional se pueden
encontrar en Kydland y Zarazaga (2002), SPEyR-MECON (1999) y DNCPM-MECON (2001).
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GRAFICO 5.6: Productividad total de los factores (PTF) en Argentina (1993 = 100)
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Fuente: Elaboracion propia seguin los datos de la DNCN-INDEC.

En el cuadro 5.7 se presentan las tasas de crecimiento promedio
anual por subperiodos de la PTF para las distintas metodologias planteadas.

Todas las series donde no se ajusta la contribucion factorial por su
utilizacion efectiva en la produccion presentan un claro comportamien-
to prociclico que se reduce notablemente cuando se incorpora dicho
ajuste.

El efecto de suavizacion en el ciclo de las series de insumos primarios
por el ajuste por utilizacién se reproduce también aqui sobre la serie de la
PTF: residual, que resulta més prociclica que la serie ajustada 6ptima.

Por lo general en estos trabajos se estima una importante contribucion de la PTF similar al cal-
culo tradicional aqui replicado para el periodo promedio de la década de 1990. Tal como se ex-
plica en este documento de trabajo, la principal diferencia se produce no sélo por el tipo de nu-
mero indice sino también por el ajuste de utilizacion de los insumos primarios, ademas de
incluir estimaciones propias de capital riqueza en lugar del productivo (distintas a las cifras de
INDEC aqui utilizadas), y el insumo trabajo en términos de ocupados en lugar de horas trabaja-
das, en general utilizando series de empleo no exhaustivas correspondientes al Gran Buenos Ai-
resy no al total del pais.
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cuAaDRrO 5.7: Productividad total de los factores (PTF)

en Argentina por metodologia
(porcentajes de tasas de crecimiento promedio anual)

Método/Periodo  1990-1994 1994-1995 1995-1998 1998-2001 1990-2001 2001-2002 2002-2004 1990-2004

Laspeyres 1 53 2,1 2,4 =31 15 -5,9 3,7 1,2
Laspeyres 2 4,3 -1,7 2,7 24 15 -3,0 13 11
Laspeyres 3 4,6 -2,0 2,7 -2,5 15 4,2 2,5 1,2
Laspeyres 4 4,6 -2,0 2,7 -2,6 15 -4,3 2,5 1,2
Encadenado 42 -2,0 2,3 -2,6 1,2 =37 32 11
Estricta 11 -1,5 2,6 -0,8 0,7 -0,6 -0,3 0,5

Fuente: Elaboracién propia segin los datos de la DNCN-INDEC.

Particularmente importante resulta el ajuste en los periodos en que
cambia la fase del ciclo econédmico: 1990-1994 y 2002-2004. El ajuste del in-
sumo trabajo incorporando horas trabajadas en lugar de puestos de trabajo
reduce en un punto porcentual la tasa de crecimiento promedio anual de la
PTF en el primer ciclo (inicios del Plan de Convertibilidad) y un 2,5% (en
el ciclo posdevaluacidn). El ajuste por utilizacion de los servicios de capital
reduce nuevamente el crecimiento de la PTF en un 3,1% promedio en la
primera fase y en un 3,5% en la segunda fase.

Los efectos composicion via cambios de precios relativos resultan par-
ticularmente importantes en el periodo 2001-2004 y similares a los hallados
para el caso de la productividad laboral. La PTF aparente con base 1993 su-
bestima el crecimiento de la productividad, respecto del indice 6ptimo, en
medio punto porcentual durante la crisis 2001-2002 y la incrementa en casi
1% en el ciclo 2002-2004 como resultado del efecto de la devaluacion sobre
los precios relativos factoriales y sectoriales.

La PTF estricta presentaria una tendencia sustancialmente més redu-
cida que la PTF aparente para el conjunto del periodo 1990-2004, incluso
para la década de 1990 4.

De la observacion del grafico 5.6 se desprende que la PTF habria des-
crito una trayectoria de salto positivo inicial (once and for all) para luego es-
tancarse y caer en forma paulatina desde la depresion econémica iniciada
en 1998 hasta el afio 2003.

14. En caso de utilizar el ajuste de servicios de capital utilizados por la variable proxy horas traba-
jadas, la PTF habria tenido una tendencia nula y negativa en el caso de energia. Incluso para el
periodo 1995-1998 en que la serie PTF estricta con indicador de FIEL resulta similar a la

PTF aparente creciendo un 2,6% promedio anual; en el caso de energia y horas trabajadas, la PTF
estricta se reduce a un crecimiento del 0,5 y 0,8% promedio anual, respectivamente.
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En este sentido, en la fase inicial del Plan de Convertibilidad (después
de la depresidon econdmica e hiperinflacién de la década anterior), la PTF
estricta crece un 1% promedio anual entre los afios 1990 y 1994, tasa sustan-
cialmente menor que la evolucion de la PTF aparente: 5,3%.

El comportamiento menos prociclico de la PTF estricta también se
produce en afios de depresidn econdmica (con la excepcion del afio
1995): tanto durante el periodo 1998-2001, como durante la crisis del afio
2002, la caida de la PTF fue menos pronunciada que con el resto de las
metodologias.

Con la recuperacion econdmica posdevaluacion, la PTF retoma una
tendencia positiva recién en el afio 2004, en que la PTF estricta crece un
0,5% 15, aunque la PTF aparente (con indice encadenado) comienza a cre-
cer ya a partir del afio 2003 (3,16%) y 2004 (3,15%). La menor tendencia
de la PTF estricta en la posdevaluacién se produce como consecuencia del
importante crecimiento de la demanda de empleo, mayor en términos de
horas que de puestos de trabajo.

Los efectos por cambios de precios relativos resultan particularmente
importantes durante el periodo 2002-2004, dando por resultado que la PTF
aparente sea ain mayor que sin contabilizar los efectos de precios relativos,
no obstante la PTF estricta resulta menor que la aparente.

En suma, durante el periodo 1990-2004, la PTF estricta resulta menos
prociclica que la PTF aparente, principalmente como consecuencia de in-
corporar las variaciones ciclicas en la utilizacion de los factores productivos.

5.4. El perfil de crecimiento en Argentina (1990-2004)

Los resultados hasta aqui presentados permiten estimar las contribuciones
de cada factor al crecimiento econémico y deducir qué tipo de crecimiento
generd la economia argentina entre 1990 y 2004.

En el gréfico 5.7 se presentan las contribuciones al crecimiento (en
términos de participacion en el total) para cada factor, comparando el per-
fil de crecimiento generado por la metodologia 6ptima versus la metodolo-
gia tradicional.

De acuerdo con la metodologia 6ptima, la economia argentina pare-
ce presentar un perfil extensivo basado en la acumulacion de factores mas
gue en el traslado positivo de la funcién de produccion.

15. En el caso de utilizarse las variables proxy demanda de energia y horas trabajadas de utiliza-
cién de capacidad, la PTF estricta en el afio 2004 habria sido —0,35% y nula, respectivamente.
Los datos preliminares del afio 2005, parecen confirmar la renovacién del ciclo de crecimiento
de la PTF estricta.
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GRAFICO 5.7: Fuentes del crecimiento econdémico en Argentina (1990-2004)
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Fuente: Elaboracion propia segun los datos de la DNCN-INDEC.

La PTF estricta (método 6ptimo) habria contribuido con un 13% en
todo el periodo 1990-2004, en tanto que la PTF aparente (método tradicio-

nal) habria contribuido con un 40,2%.

La década de 1990 también presenta un perfil de crecimiento econé-
mico extensivo basado en la acumulacion de capital, ya que éste contribuye
con un 55%, el trabajo un 25% y la PTF estricta explica el restante 20%. En

este caso, la PTF aparente contribuye con un 43%.

El periodo posterior a la devaluacion, 2002-2004, presenta un perfil
de crecimiento extensivo pero mas basado en la demanda de empleo, ya
gue éste contribuye con un 54%, el capital con un 50% y la PTF estricta lo
hace negativamente con un -3,2%, aunque después de 2004 presentaria
una contribucién positiva. Durante este periodo, en cambio la PTF aparen-
te presenta una contribucion positiva importante, 47%, el trabajo otro 47%

y el capital el 6% restante.

Como se podra notar, de acuerdo con la metodologia tradicional, el
perfil de crecimiento seria erréneamente diagnosticado como intensivo, es
decir, basado en la contribuciéon de la PTF, tanto en el ciclo de la convertibi-
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lidad como después de la devaluacion. Como hemos visto anteriormente,
este tipo de diagndstico se deberia fundamentalmente a que esta metodolo-
gia no corrige por utilizacion efectiva de los factores productivos, es decir,
no toma en cuenta las horas trabajadas ni los cambios en la utilizacion del
capital, de ahi que el shock inicial a principios de la fase positiva del ciclo
econdmico sea mucho mayor en este caso como consecuencia del aporte
prociclico de los incrementos en la intensidad laboral y en la utilizacion de
la capacidad instalada.

En términos de productividad laboral también se confirma el perfil
de crecimiento extensivo. Durante el total del periodo 1990-2004, el dina-
mismo de la productividad laboral segin método 6ptimo se habria genera-
do por la gran contribucidn del crecimiento de la dotacién de capital por
insumo trabajo, 65%; en tanto que de acuerdo con la metodologia tradicio-
nal, la PTF aparente explicaria casi la totalidad del dinamismo del producto
por hora trabajada, siendo similares las conclusiones para la década de 1990
y el periodo posterior a la devaluacién del afio 2002.

La conclusién que se desprende de este analisis, tomando en cuenta
la contribucidn de la PTF estricta, es que el perfil de crecimiento que pre-
senta la economia argentina desde 1990 hasta la fecha resulta de tipo exten-
sivo, basado en la acumulacién de factores: capital durante la década de
1990 y capital y trabajo para el periodo inaugurado después de la devalua-
cién del afio 2002.

Asimismo, ello resulta compatible con el importante dinamismo de la
PTF aparente, reflejando un fenémeno de reduccion de costes medios aso-
ciados a factores ciclicos y ajuste normales a los cambios de precios relativos.
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6. Conclusiones

EL objetivo de este documento de trabajo es investigar las principales cau-
sas del crecimiento econdmico en Argentina durante el periodo 1990-2004,
con el fin de identificar cual fue su perfil de crecimiento prevaleciente: ex-
tensivo, asociado al dinamismo de los factores productivos, o intensivo, vin-
culado con las ganancias de productividad.

Asimismo, tomando en consideracion los importantes cambios de
precios relativos y amplitud y volatilidad del ciclo econémico de la econo-
mia argentina, se propone una metodologia para descontar de la producti-
vidad total de los factores (PTF) los efectos de los cambios de precios relati-
vos y en la utilizacién ciclica de los factores productivos.

De esta manera, se plantea identificar una PTF estricta como despla-
zamiento de la funcién de produccion, independiente de los fenémenos co-
yunturales, distinguiéndola de la PTF residual o aparente, que expresa un
fendmeno de reduccidn de costes pero no necesariamente vinculados a
cambios tendenciales en las trayectorias de crecimiento a largo plazo de las
economias.

Para ello se adaptaron al caso argentino, las principales recomenda-
ciones de literatura econdémica reciente de medicion de productividad,
de la OCDE, del grupo EUKLEMS para la medicién homogénea de la
productividad en Europa y Estados Unidos y la experiencia del lvie en Es-
pafa.

Estas recomendaciones consisten basicamente en la aplicacion de nd-
meros indices de agregacion flexible que permiten identificar los cambios
en las contribuciones de los principales agregados al crecimiento (producto
interior bruto [PIB] y factores productivos), como consecuencia de los efec-
tos calidad y composicion que generan los cambios de precios relativos de
los subcomponentes de estos agregados.

Asimismo, en el trabajo se analizan las distintas alternativas metodol6-
gicas para ajustar la contribucién de los factores productivos por su utiliza-
cion efectiva, especificamente los cambios de intensidad laboral y en la utili-
zacion de la capacidad instalada, procedimiento que tiene por objeto la
estimacion de la PTF estricta, al desagregarse estos efectos de la PTF apa-
rente o residual.
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La utilizacion de datos de distribucién funcional del ingreso, insumo
trabajo y stock de capital, asi como del PIB de las Cuentas Nacionales de Ar-
gentina permite la consistencia metodoldgica y macroeconémica de los
principales agregados que componen las fuentes del crecimiento econémi-
co en Argentina.

Los principales resultados de la aplicacion de esta metodologia al caso
argentino para el periodo 1990-2004 fueron los siguientes.

1.

El efecto composicién en el PIB (sustitucién en la produccién)
tuvo una magnitud moderada durante el conjunto del periodo
1990-2004, siendo especialmente marcado para el periodo poste-
rior a la devaluacién del afio 2002. Los indices base fija habituales
con que se miden la evolucién del PIB a precios constantes subesti-
marian el crecimiento econdémico y las ganancias de productividad.

. Los efectos calidad y composicion resultan relevantes para el perio-

do posdevaluacién, reduciendo el dinamismo del factor trabajo, y
por lo tanto su falta de exclusion de la PTF residual produciria una
subestimacion de la PTF en sentido estricto.

. La correccion por utilizacion del insumo trabajo por cambios en la

intensidad laboral juega un papel fundamental en la medicién de
la contribucidn del factor trabajo al crecimiento, ya que la serie 6p-
tima de horas trabajadas presentaria un marcado comportamiento
prociclico. De no corregirse por estos efectos, la PTF y la producti-
vidad laboral resultarian sobrestimadas en las fases positivas del ci-
clo econémico y subestimadas en la fase negativa.

. La utilizaciébn mas tradicional del stock de capital neto por indice

base fija subestimaria la contribucién de los servicios de capital al
crecimiento econémico en Argentina produciendo una sobrestima-
cion del crecimiento de la PTF para todo el periodo analizado.

. La falta de ajuste por utilizacion en el factor capital, similar al caso

del factor trabajo, generaria una subestimacion de su contribucion
al crecimiento durante las etapas de auge del ciclo econémico e in-
versamente en las etapas recesivas; en consecuencia, la PTF estricta
resultaria sobrestimada a inicios de la fase positiva del ciclo econé6-

mico y subestimada en las fases negativas.

. Durante el periodo 1990-2004, la PTF estricta resulta menos proci-

clica que la PTF aparente, principalmente como consecuencia de
no descontar las variaciones ciclicas en la utilizacion de los factores
productivos. Similares conclusiones se obtienen para la productivi-
dad laboral ajustada por intensidad laboral. Asimismo, el ajuste por
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utilizacion ciclica de los factores productivos reduce notablemente
las ganancias de PTF residual, tanto durante la década de 1990
como durante el periodo posdevaluacion.

7. Los efectos por cambios de precios relativos resultan particular-
mente importantes durante el periodo 2002-2004, dando por resul-
tado que la PTF aparente con ajuste de precios relativos crezca a ta-
sas mayores que la PTF aparente sin ajuste.

8. Tanto en términos de productividad laboral como de productividad
total, el perfil de crecimiento de la economia argentina resulta ex-
tensivo durante el total del periodo 1990-2004, sesgado a la utiliza-
cion e incorporacién de capital durante la década de 1990 y sesga-
do al factor trabajo durante la etapa posdevaluacion.

Resulta innegable que las ganancias de competitividad de la econo-
mia argentina via mejoras en la PTF aparente, generadas tanto durante la
década de 1990 como después de la devaluacion del afio 2002, son impor-
tantes. Pero surgen dudas acerca de la capacidad de la economia argentina
para generar las necesarias ganancias de productividad en sentido estricto
(independientes de los cambios en precios relativos y las variaciones ciclicas
en la utilizacién de los factores productivos) que permitan sustentar un sen-
dero sostenible de crecimiento econémico a largo plazo.

El diagndstico de perfil extensivo de crecimiento de la economia ar-
gentina, especialmente durante la década de 1990, se contrapone con las
evaluaciones realizadas por otros autores y organismos basados en la meto-
dologia tradicional, sin desagregar efectos calidad y composicion y sin ajuste
por utilizacién factorial. En cambio, nuestros resultados son analogos a la
evidencia encontrada por Young (1995) y Timmer y Van Ark (2000) para la
experiencias de los paises del sudeste asiatico.

Esta conclusién se basa no sélo en lo que Young (1995) sefialaba
como «tirania de los nimeros», al evaluar estrictamente la consistencia de la
informacion estadistica de esos paises, sino también consecuencia de la «ti-
rania de la consistencia macroeconémica y metodolégica.
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