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El objetivo de este trabajo se centra en presentar las aportaciones recienles de la teoria del equilibrio
temporal al andlisis y medida de la productividad multifactor. La distincién entre equilibrio a corto y
equilibrio a largo junto con la consideracion de las expectativas del empresario permiten definir una
medida de la productividad multifactor en términos de stocks, neta de los efectos provocados por los
cambios en la utilizacion de la capacidad. Los resultados obtenidos aqui para la industria espafiola
muestran que la mayor parte del 30 por ciento en que cayé la productividad en la segunda mitad de los
selenta es debida a la caida en la utilizacion del stock de capital.

1. Introduccién

La aplicacién de la teoria de la produccién al anilisis de los cambios experi-
mentados por el output real observable permite descomponer tales variaciones
en dos componentes. El primero es debido al cambio en la combinacién aplica-
da de los inputs y el segundo, conocido como factor residual o productividad
multifactor, suele atribuirse al efecto del progreso tecnoldgico que redunda en
un aumento de la eficiencia productiva. Como se afirma en el trabajo pionero
de Solow (1957), el primero es consecuencia de un movimiento a lo largo de la
funcién de produccién y el segundo es debido a un desplazamiento de la propia
funcién de producciéon. Aunque existen diferencias metodolégicas entre los
diversos analistas, conceptualmente el esquema anterior permanece indiscutido
y son muchos los trabajos empiricos y tedéricos que se han llevado a cabo sobre
el analisis de la productividad multifactor a lo largo de las dltimas décadas.

Las dificultades en la aplicacién del modelo de Solow, surgen porque es necesa-
rio suponer que en cada instante del tiempo la unidad productiva estid en
equilibrio, de suerte que los niveles de los inpufs se ajustan a los precios de
mercado. Sin embargo, la unidad productiva debido a la existencia de costes de
ajuste en algunos inputs puede estar en un equilibrio temporal. Situacién en la
cual el precio sombra de esos inputs diferird del precio de mercado. La conse-
cuencia es la observacién de una combinacién input-output aparente que no esta
sobre la verdadera funcién de produccién.

La solucién tradicional a este problema ha consistido en ciertas variedades de
ajustes ciclicos artificiosos a fin de tener en cuenta las variaciones en la utiliza-
cion de los stocks de los inputs fijos. Recientemente, sin embargo, Berndt y Fuss
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(1986) han explorado un camino alternativo al del ajuste de stocks. Su solu-
ciébn, que analizamos aqui, se enmarca en la teoria del equilibrio temporal y
consiste en ajustes de las series de precios en base al establecimiento de hipétesis
respecto del proceso de generacién de expectativas y de su cumplimiento. Lo
que se propone es la sustitucion de las series originales o de equilibrio temporal
por las correspondientes en el equilibrio a largo esperado. El resultado es una
medida de la productividad que ya tiene en cuenta la correccién del efecto
sobre el output de los cambios en la utilizacién de la capacidad.

Este esquema conceptual es aplicado aqui a los datos de la industria espafiola
en la década de los setenta. La conclusién a la que nos conducen los resultados
obtenidos estd en concordancia con la evidencia empirica disponible para otros
paises occidentales. El impacto de la crisis industrial, que en Espafia comienza
a producir efectos a partir de 1975, se ha traducido en una caida en la tasa de
crecimiento de la productividad multifactor en torno a 1,5 puntos (un 30 %).
Sin embargo, nuestros datos demuestran que esta caida es meramente aparente
ya que el efecto del cambio técnico es practicamente igual antes y después de
1975. Esa disminucién de 1,5 en la productividad multifactor aparente es
debida a la disminucién en la utilizacién de la capacidad.

2. La medicién de la productividad multifactor

En lo que sigue vamos a suponer que una unidad productiva produce un output
Q mediante la aplicacién de dos inpuis (digamos trabajo, L, y capital, K). A lo
largo del tiempo su tecnologia viene caracterizada por una funcién de produc-
cién de rendimientos constantes’.

Q1) = FLL(1), K(1), 1] (1]

Diferenciando logaritmicamente F.] respecto al tiempo continuo, ¢, resulta que
Q 1 291 L K
o = g2 il

0" ow a ThITEg 2]

donde Q/Q, i:/L y K/K simbolizan, respectivamente, las tasas de variacién del
output, el trabajo y el capital y E;y Eg son las elasticidades del output respecto del
trabajo y el capital.

_La _Ka
L_QEJ’L >y EK_Q_@K [3]

(Ey + Ex = 1 por la homogeneidad lineal de [1]).

' El andlisis puede extenderse sin dificultad al caso de mas inputs y de rendimientos
crecientes o decrecientes [véase Berndt y Fuss (1986) y Morrison (1986)].
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La expresiéon [2] muestra que la tasa de variacién del output ha quedado
descompuesta en dos partes: La primera

X L K
}=ELZ+EK—1€- (4]

es el efecto sobre Q () de la variacion en las cantidades aplicadas de los inputs a
lo largo del tiempo. La segunda

A1 aQ
100 o (5]

es el efecto sobre Q (¢) del cambio en ¢
Despejando [5] en [2] tenemos que
Q L K

A
Z=Q—ELZ_EK_K_~ (6]

Siguiendo a Solow (1957) esta ultima expresiéon mide los efectos sobre el output
real provocados por los desplazamientos de la funcién a lo largo del tiempo, los
cuales se consideran como un efecto del progreso tecnolégico, representado en
[1] mediante ¢.

La tasa A/A calculada segiin [6] es la denominada productividad multifactor y
recoge la parte de la variaciéon observada en el output real que no puede ser
explicada por la variacién que han experimentado los inputs. La justificacion de
[6] viene expresada con suficiente claridad en el trabajo pionero de Solow que
acabamos de citar. Aunque creemos que este trabajo es suficientemente conoci-
do, vamos a resumir aqui una de sus partes claves, pues la consideramos de
gran utilidad para comprender la solucién de Berndt y Fuss aludida en la
introduccién. Dada la homogeneidad lineal de la funcién de produccién (Ep +
Ex = 1), la expresién [6] puede reescribirse como

i 0 I A
—_— = = - = — —— —— = - — 7
S = EK(K L) .~ g (71

B

donde ¢ = (Q/L) y k = (K/L). La expresién [7] al igual que [6] no es valida
para el trabajo aplicado, en tanto que en el proceso de derivacién hemos
supuesto el tiempo continuo. Por ello, en un caso concreto deberiamos utilizar
tasas de variacién discretas en vez de tasas continuas.

A AL N Ak
- > — = — — Ex— 8
Supongamos ahora que para dos momentos del tiempo, t = 1 y { = 2,

conocemos las correspondientes combinaciones input-output de equilibrio asi
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como la pendiente de la verdadera funcién de produccion en el instante ¢t = 2.
Por simplicidad supongamos que el cambio técnico es Hicks-neutral. Es decir.

qlt) = A(t) FLk(1)] (9]

Representando graficamente nuestras observaciones en un diagrama (g, &)
podriamos encontrarnos con una situacién como la del grafico 1.

k]

e s e e et o o e e e ) S

Qd}
/

Gréfico 1.

La funcién OF, se ha obtenido multiplicando a OF; por la constante 4(2). Es
evidente que 4(2) = AE_[AB y que la variacién verdadera que ha experimen-
tado ¢l output por causa del progreso tecnolégico es BE,/AB. Puesto que de
ambas funciones sélo conocemos un punto (B y D, respectivamente), el punto
E, es inobservable. La solucién de Solow, mediante [8] consiste en aproximar
el punto E, mediante E. En efecto, de forma bastante directa podemos ver que

A4 BE CD — 4B - DE - 1
—=—= =BT n gy Ak =
A4 ~ 4B AB “ 3

= — - = = — 10
91 q1 Ok k, L10]
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Obtenemos asi una expresién como [8] en la cual &, ha sido sustituida por la
pendiente, supuestamente conocida en el punto D, multiplicada por la relacién
capital-output en el instante inicial. En la literatura posterior [6] se calcula
mediante el indice de Tornqvist

i
= Tog Q) — log QU ~ 1) = S [E( - 1) + Ey(0]-

[log () — log Z(¢ ~ 1)] ~ 5 Bt — 1) + Exlt]
(log K(t) — log k(¢ — 1)] [11]

el cual, como demuestra Diewert (1976) es una buena aproximacién con
cardcter general, y coincide exactamente con lo que se pretende medir cuando
la funcién de produccién es una Translog.

El problema de [11], al igual que el de [6] 6 [7] consiste en estimar las
elasticidades del output, pues como es bien sabido en la prictica la pendiente en
el punto D no es observable. Para obviar este problema se supone (y Solow asi
lo hizo) que la unidad productiva maximiza beneficios en cada instante del
tiempo. Entonces, si P(), P (t) y Pg(t) son las series de precios del output, del
trabajo y del capital, respectivamente, las condiciones necesarias de maximo
beneficio impondran que

P

E () = oo - y  Ex(Y) =

Es decir si los precios fuesen observables, en el caso continuo la productividad
multifactor vendria dada por
4, 0 L K

2 _wit_yp 2 1
L°0 L7 XK [13]

Es obvio que esta sustitucién de las elasticidades del output por las participacio-
nes de los inputs, implica la aceptacién de que la unidad productiva estd en
equilibrio a largo en tanto que se estd suponiendo que los niveles de todos los
inputs se ajustan segin el valor de su productividad marginal, respondiendo
instantdneamente a los cambios en los precios, sin que existan costes de ajuste.
Es claro también que bajo el cumplimiento de estas condiciones deberia verifi-
carse que W + Ty = 1.

La hipoétesis que la respalda llevaria a cualquier analista a dudar de la validez
de [13] en tanto que, atn pudiéndose aceptar la posibilidad de ajustes instanta-
neos en el trabajo, es realmente heroico aceptar la ausencia de costes de ajustes
en el stock de capital. Y esta duda se veria inmediatamente sustentada cuando
al aplicar en [12] la serie de precios de mercado del capital, generalmente



430 INVESTIGACIONES ECONOMICAS

calculada en base al indice de Hall y Jorgenson (1967)2, constatara que, tras
partir de la hipotesis de rendimientos constantes, a diferencia de E; y Eg, Wy y
V¢ no siempre suman la unidad.

K P

Ello seria un sintoma claro de la no coincidencia entre el stock de capital
observado y el correspondiente valor de equilibrio tal que

2Q.(4)
0K (1)

P(t) = Py(l) [14]

Las razones de esta divergencia son bien conocidas: Es necesario que transcurra
cierto tiempo, generalmente superior a la periodificacién utilizada en el andli-
sis, desde que se toma la decision de variar el stock de capital (invertir) hasta
que el nuevo equipo y estructuras estén listos para producir. Lo cual implica
que la decisién de invertir (desinvertir) ha de realizarse en base a expectativas
sobre los precios y éstas habitualmente son incorrectas. Por otro lado si la
decisién de invertir se toma en el momento en que los precios son conocidos, el
ajuste instantaneo en el stock de capital no podré realizarse sin incurrir en los
denominados costes de ajustes, los cuales dan lugar a que el precio efectivo
difiera del de mercado [véase Segura (1986) cap. 4].

El reconocimiento de estos problemas llevé a diferentes analistas, incluido
Solow, a variar el esquema conceptual. La solucién adoptada consiste en una
reformulacién del problema: El stock de capital es un nput cuasi fijo en el
sentido de que puede combinarse con diferentes cantidades de trabajo dando
lugar a diferentes flujos de servicios de capital. En otras palabras, si bien existen
problemas evidentes de ajuste en el stock de capital, no es dificil aceptar que el
flujo de servicios de capital es un factor variable a corto plazo que en equilibrio
se ajustaria instantdneamente a un precio del capital tal como el de Hall-
Jorgenson. A partir de aqui, puede pensarse en que la especificacion de la
funcién de produccién en términos de servicios de capital es la mas conveniente
para la medicién de la productividad multifactor. En vez de [1] deberiamos
especificar

Q@) = FLL(»), 7(0), ] (15]

donde F(2) es el flujo de servicios del capital. Entonces la productividad multi-
fictor vendria dada por

i 9 L L
A—*._Q-ELZ—E,§ [16]

y puesto que no hay problemas de ajuste en el flujo de servicios de capital E; y
E; se sustituirian, respectivamente, por

w, < BOLO, B0J0)

00w T Rwep Tt M [17]

? También se ha utilizado en ocasiones versiones de este indice (véase Berndt 1976).
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Esta solucién, sin embargo, plantea un problema importante. La serie J(f) no
es directamente observable, sino que debe calcularse a partir de la serie A{f)
ajustandola mediante algin indicador del grado de utilizacién del stock de
capital. Asi, Solow la ajusta teniendo en cuenta las cifras del paro y Jorgenson y
Griliches (1967) lo hacen a partir de la relacién entre el consumo de electrici-
dad y la potencia instalada. En realidad hay casi tantas soluciones como
autores se han acercado a este problema. La solucién de Berndt y Fuss (1986),
que exponemos a continuacién, plantea una medida correcta de la productivi-
dad multifactor que obvia este problema.

3. Progreso tecnolégico y efecto capacidad

Con bastante grado de generalidad, podemos afirmar que en todos los trabajos
aplicados en los que se utiliza el flujo de servicios del capital, en realidad se estd
definiendo una serie

u) = J@/k() (18]

que toma valor U(t) = 1 cuando el grado de utilizacién del stock de capital
alcanza un nivel que, aunque no sabemos muy bien en qué consiste, se denomi-
na 6ptimo. Serd menor que uno cuando se infrautilice el stock de capital, es
decir, cuando exista exceso de capacidad, y mayor que uno cuando se sobreuti-
lice el stock. Combinando [16] con [18] resulta que

A, _Q _p L KWWKk _ Kyowwl
4, Q 'L Q@ oKm K QU) 8Ky U

Donde (U|U) representa, obviamente, la tasa de variacién de la capacidad.
Sustituyendo las expresiones de las elasticidades por sus correspondientes valo-
res de equilibrio a largo, [19] se transforma en

4, 0 L K U
Tx X W _ V.V =
A [20]
y teniendo en cuenta [13]
(di/4)) = (d,/4,) + Vi (U]U) [21]

De esta expresion se deduce que el célculo de la productividad multifactor en
términos de stocks, obviando los problemas de costes de ajuste en el capital, es
igual a la medida correcta, que refleja un desplazamiento real de la funcién de
produccién, mis un componente que no es consecuencia del cambio técnico
sino de un desplazamiento a lo largo de la funcién de produccién, causado por
la variacién en la utilizacién de la capacidad. La medida errénea de la produc-
tividad sobreestimara el efecto del cambio.técnico cuando se produzca un
aumento en la utilizacién de la capacidad y lo subestimara cuando aparezcan
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excesos de capacidad. Si la serie {/(t) fuese observable sin ambigiiedad, podria-
mos descomponer la variacién del output que no es atribuible ni a la variacién
en el trabajo ni a la variacion en el stock de capital en dos partes. La primera,
EPT, es el efecto del progreso tecnoldgico, y la segunda es debida a la variacién
en la utilizacion de la capacidad

ME = (d,4,) + Tx(UIU) = EPT + EC [22]

En el caso de rendimientos constantes, el analisis grafico puede ayudarnos a
comprender la naturaleza de los efectos recogidos por [22]. Supongamos que
en el instante ¢ = 0, la unidad productiva opera con una combinacién input-
outpul que coincide con el punto £y del grafico 2 (funcién de produccién 04) y
que esta lanzando su eulpuf tipico. Supongamos ahora que en el instante
siguiente la funcién de produccién se ha trasladado hasta OB y que el produc-
tor no ha anticipado correctamente los precios de forma que se ha encontrado
con un stock de capital inferior al 6ptimo y ha reaccionado sobreutilizando el
stock de capital, lo cual le ha permitido operar en un punto aparente como E;.
Un analista que aplicara la expresién [9] deduciria un efecto del progreso
tecnolégico equivalente al desplazamiento de 04 a OC. Sin embargo parte de
ese desplazamiento aparente es realmente debido a un desplazamiento del
punto E, al punto E; - en la funcién OB a causa de la sobreutilizacién del
stock. Es decir, estaria sobrevalorando el efecto del progreso tecnolégico.
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La cuestion es, pues, como determinar el punto correcto sobre la funcién OB.
Evidentemente la serie U{¢) solucionaria el problema. Pero la solucién propues-
ta por Berndt y Fuss (1986) parte de que el concepto de flujo de servicios de
capital y, por tanto, la serie U(¢) es una construccién absolutamente artificiosa
en tanto que ningln analista conoce correctamente cudl es el grado de utiliza-
cién 6ptimo del stock. Como se pregunta Hulten (1986) squién sabe cual es el
grado de utilizacién 6ptimo de un teléfono instalado en una oficina? La sobreu-
tilizacién o infrautilizacién del stock de capital es debida en realidad a la no
concordancia entre el output para el cual estd pensado el stock de capital
instalado y el output que efectivamente se esta lanzando. El exceso de capacidad
surge debido a que la empresa en el instante ¢ estd en equilibrio temporal.
Surge, en definitiva, porque el equilibrio a corto de la empresa no tiene por qué
coincidir con el equilibrio a largo. Al hilo de este razonamiento, Berndt y Fuss
redefinen la tasa de utilizacién de la capacidad como la relacién entre el output
observado, Q(t), del equilibrio a corto y el output tipico?, Q*(t), o de equilibrio
a largo. Entonces, tenemos definida la tasa de utilizacién como

U*(1) = Q(0)]Q*(1) [23]

En el caso de rendimientos constantes, Q*(¢) coincidira con el output de minimo
coste total medio. La divergencia entre Q (¢) y Q*(t) es debida a las deficiencias
en el proceso de ajuste a largo del stock de capital y al hecho de que como nput
cuasi fijo su capacidad para producir output aumenta conforme mas cantidades
de inputs variables son aplicadas a tal stock. Asi pues, la tasa de utilizaciéon [23]
se moverd en el mismo sentido que la U(¢) habitual

U*(1) -Z— 1o Ut ; 1 [24]

Si la unidad productiva opera con expectativas correctas en el proceso del
ajuste, elegird la combinacién trabajo-capital correspondiente al minimo del
coste medio a corto. Sin embargo, si las expectativas son incorrectas, la dimen-
si6n de la empresa sera inferior o superior a la éptima para los precios actuales.
Si, por ejemplo, el error ha conducido a una sobredimensién de la empresa,
siendo el stock de capital fijo a corto, la reduccién en el ouiput pasara por la
aplicacién de una cantidad de inputs variables inferior a la prevista situandose a
la izquierda del volumen tipico y asumiendo un coste unitario superior al
previsto.

Con esta reinterpretacién del marco conceptual, es claro que el efecto del
progreso tecnoldgico quedaria correctamente medido si entre dos momentos del
tiempo comparasemos los puntos correspondientes al equilibrio a largo, pues en

3 T'ambién denominado output de capacidad.
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este caso la variacién en U*{({) seria nula porque U*(t;) = U*(t;) = 1. Sila
empresa estd en equilibrio a largo, Q (t) = Q*(f), se cumple

Loaty -
g KOG BWKG 251

Q1) 9Ky — P(HQ()

Sin embargo, st U*(t) # 1 , Q(f) = U*()Q* (1) vy

G,
0 G # Bl
K@) 000, Bk

X7 0 oK) P)Q(1)

= Ve =1- W, [26]

Pero en este caso es obvio que el stock de capital actualmente disponible,
suponiendo que el empresario conoce la tecnologia perfectamente, cumplird
que

0
PO SEa = RO

K@) 0Q( _ REOKQ)
- _ _wi )
Q*(1) OK(t)  P*(1)Q*(1) w [27]

Ex

donde P*(t) y £%(t) son las expectativas de precios utilizadas en el proceso de
ajuste del stock. Asi pues, W§ coincidird con el valor de la elasticidad en el
equilibrio a largo. Por tanto el problema se resuelve en el marco de la teoria del
equilibrio temporal. El establecimiento de hipétesis acerca de los procesos de
generacibén de expectativas sobre los precios conducira a las nuevas series P* (),
PE(Y), KE() y Q*(t) que junto con L(f) y K(t) permitiran recalcular las
participaciones segiin

PEOLY) _ _ PROEQ)
P Q* (1) PH)Q*(1)

Wi = -
[P*()Q*(0) = PE(OL() + ZE(HE(] [28]

=1-Wwg

Las nuevas series de output y participaciones junto con las tasas de variacién
observadas en el trabajo y en el capital, sustituidas en [6] conducirdn a una
estimacién correcta de la productividad multifactor en tanto que sélo incorpo-
ran equilibrios a largo sobre las funciones de produccién verdaderas. En este
esquema teérico se enmarcan las aplicaciones y resultados de, entre otros,

Berndt y Fuss (1986), Morrison (1985) y (1986) y Slade (1986).
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En esencia el mensaje es claro: si pudiéramos conocer el esquema de generacién
de expectativas del empresario, podriamos transformar las series de equilibrio a
corto en series de equilibrio a largo. Comparando puntos de equilibrio a largo
el efecto capacidad es nulo y se obtendria una medida correcta de la producti-
vidad multifactor. Pero, como vamos a ver, para transformar las series de
equilibrio a corto en series de equilibrio a largo no necesitamos conocer exacta-
mente el esquema de generacidon de expectativas del empresario. En efecto,
supongamos que la tecnologia en el periodo ¢ viene dada por

Q = F(K, L)

y que en el periodo ¢ — 7 el empresario conoce exactamente esa tecnologia y
que sus expectativas de precios son P, P, y P¥. En la planeacién a largo
determinard una combinacién input-output esperada Ky, Ly y Qp que cumplira

5Q _ PL aQ 3 P}'E .
(52)0 P (5{)0 =2 v PQo =Pk, + PLy  [29]

donde el sub-0 significa evaluados en Ky y L.

Supongamos ahora que en el periodo ¢ los precios son P, P, y Py(# P%). Puesto
que K, es fijo a corto, el empresario maximizara

B, = PF(Ky, L) — P.L — Pk,

determinando

i \aL) " P

dF(K,, L) (6F) P,
un volumen de trabajo y de output Ly y Q, exactamente iguales a los esperados
en { — 7. Es obvio que la cuasi-renta marshalliana es

PQo — Bilo

Kk = R PE [30]

Abandonemos ahora cualquier supuesto sobre el proceso de generacién de
expectativas y de su grado de cumplimiento y consideremos la siguiente situa-
cién: La unidad produce el bien Q con un input variable, L, ajustable instanta-
neamente a corto plazo, y un input fijo, K, cuya cantidad, K, es invariable
durante el periodo y sean P, P, y Pg los precios de mercado. Supongamos
también que medimos las variables sin error y que la empresa maximiza
beneficios tomando los precios como datos. En estas condiciones, es evidente
que la combinacién input-output observada cumplird [29] siendo P¥, el valor
dado en [30]. Asi pues dado el equilibrio a corto (Q, L, K, P, P, Py) es claro
que la combinacién (Q, L, K, P, Py, {x) reune todas las propiedades de un
equilibrio a largo generado por la misma tecnologia que generd el equilibrio a
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corto observado. Asi pues, la medida correcta de la productividad multifactor
es,

R ik
PT = = == - W, — — W — 1
'E Az Q, ”L L K K [3 ]
donde:
CSN
o= =1 - W
L = TiEN X [32]

siendo CSN 'y VABN, la remuneracidén a los asalariados y el Valor Afiadido
Bruto nominales actuales. Y las siguientes relaciones son ciertas

U 21— Q) = Q¥(0) = Zelt) = Pxlt) > We = Ve [33)

Asi, cuando exista sobreutilizacién, la cuasi renta actual, {x(¢), serd superior al
precio de mercado, Pg(f) *. Por otro lado, la existencia de un exceso de capaci-
dad implica x(f) < Fg(t).

Relacionando [31] con [13] es claro que

4, 0 L E 4, K
ME="2=2_WZ-1,=2=22 4 Wy~ V)= =

4, Q Lp kg A2+( K K %

= EPT + EC [34]

Intuitivamente podemos ver que ponderar a KK por Wy en vez de por Vg es
equivalente a restarle a Q/Q una cantidad mayor cuando U *(t) > 1 y menor
cuando U*(t) < 1. Cuando exista sobreutilizacién, Wy > Vg, vy la medida
errénea sobrevalorard el efecto del progreso tecnoldgico; el efecto capacidad,
EC, sera positivo [supuesto (K/K) > 0]. En caso contrario de la medida
erronea se deducird un efecto del progreso tecnolégico inferior al real.

Utilizando una figura similar a 1 y 2, podemos ver graficamente en qué consiste
la solucién de Berndt y Fuss en el caso de expectativas realizadas. En el grafico
3 presentamos la siguiente situaciéon: En ¢ = 1 el punto observando es B(qy, &)
que por simplicidad, suponemos de equilibrio a largo en la funcién OF),. Para ¢
= 2, el empresario en base a sus expectativas anticipd una productividad
marginal del capital igual a tg f, ajustando su stock de capital a un hipotético
K, que no aparece en el grafico. Sin embargo, el precio actual del capital, en ¢
= 2, es tal que la productividad marginal de equilibrio es tg & > tg f. La
empresa resulta sobredimensionada, se aplica menos cantidad de trabajo y la
relacién capital-trabajo observada es superior a la de equilibrio a largo. Lo que

* Aparecerdn beneficios extraordinarios a corto.
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observamos es el punto A(q,, k,) situado en una funcién de produccién aparen-
te que estd por debajo de la actual, OF,. El punto de equilibrio a largo actual
es realmente £* y no 4. Es decir lo que pretendemos medir es el paso de B a
E*, Si éste fuese observable, dada tg o, que si es observable, la aplicacién del
método de Solow nos permitiria aproximar el efecto del cambio técnico me-
diante el incremento del oulput entre By E*. Si utilizamos la medida errénea
(4,/4,) lo que en realidad medimos es la tasa entre B y E. Sin embargo, puesto
que al existir exceso de capacidad, {g(f) < Pg(t) (o tg f < tg @) la aplicacién
de (A,/A,) proporcionar la tasa al pasar del punto B al F', mucho més
préxima a la tasa verdadera®. Es decir, en esencia la solucién de Berndt y Fuss
consiste en la obtencién de un punto como E' en sustitucién del punto observa-
do A. La utilizacién de diversas hipotesis sobre la generacién de expectativas
permitird obtener distintos puntos como E', tanto mas proéximos a E* cuanto
més correctas sean esas hipotesis.

* En el caso de sobreutilizacién de la capacidad el punto E' quedaria por debajo de E.
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4. Resultados empiricos y conclusiones

En este apartado vamos a presentar un ejemplo ilustrativo del proceso a seguir
para aplicar a datos reales el modelo desarrollado en las secciones precedentes.
Concretamente vamos a considerar datos anuales referidos al sector industrial
espafiol durante el periodo 1971-1981, y aunque estan calculados a partir de
estadisticas publicadas y al alcance de todos, por razones de todos conocidas,
algunas de las cuales seran nombradas aqui, preferimos hablar mas de ilustra-
cién empirica que de aplicacién rigurosa. Sin embargo, nos parece obligado
tambien decir que nuestros resultados estan acordes, al menos en sus aspectos
cualitativos fundamentales, con la evidencia empirica aportada en Berndt y

Fuss (1986) y en Morrison (1986).

Es claro que para obtener la productividad multifactor segn la férmula [31] y
el efecto capacidad segin [34], necesitamos las series de equilibrio a corto Q(f),
L), K(t), P(8), P.(¢) vy Pg(t). En nuestro caso Q(¢) es el valor afiadido bruto al
coste de los factores en miles de millones de pesetas de 1980 y P(¢) Q(f), es decir,
el valor de la produccidn, es la serie anterior pero expresada en unidades de
cuentas corrientes. En cuanto al empleo, lo definimos como el personal asalaria-
do medido en miles de personas. Desafortunadamente no ha sido posible encon-
trar otra medida (por ejemplo horas/afio) del empleo que se aproximase en
mejor medida al concepto de input variable, ajustable a corto plazo. Al medir el
empleo en miles de personas afio, posiblemente estemos considerando como
algo instantdneamente ajustable a corto plazo a algo que es cuasi fijo. Esta es
una de las razones por la que los resultados que aqui se presentan, principal-
mente los del cuadro 1, deben considerarse con algunas reservas. En cuanto a
P,(1), se ha calculado como la remuneracién total de los asalariados en pesetas
corrientes dividido por L(f). Nuevamente, puede que no sea ésta la forma mds
idénea de medir la participacion del trabajo en el equilibrio, pero una discusién
acerca de la fiabilidad de las estadisticas espafiolas estd fuera del objetivo de
este trabajo®.

Las series K (¢ Py(#) no son directamente observables. Para calcular la
Y Ik

primera, siguiendo la prictica habitual en la literatura, hemos aplicado la

férmula del inventario perpetuo

K(t) = FBCF(t — 1) + (1 — &)K(t — 1) [35]

donde FBCF(.) es la serie de la Formacion Bruta de Capital Fijo del sector en
pesetas de 1980 y & es la tasa de depreciacién que se supone constante en el
periodo. (Mas adelante nos referiremos al valor supuesto para dicha tasa).
Evidentemente la aplicacién de [35] exige partir de un stock de capital inicial.

& A todas estas reservas habria que afiadir que, como se pone de manifiesto en las
secciones precedentes, al llevar a cabo esta aplicacién estamos suponiendo que la
industria espafiola en su conjunto actud competitivamente durante el perfodo considera-
do. Es claro que la existencia de sectores con estructuras oligopolisticas asi como
comportamientos no optimizadores podrian sesgar los resultados.
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Tal como hacen Christensen y Jorgenson (1969), nosotros también hemos
utilizado la serie de la inversién previa al primer perfodo considerado.

En cuanto a P(f) hemos utilizado el indice de Hall-Jorgenson’

I —dy) - U
1 — Ut

Pty = DFBC(H)[r(t) + 6] [36]

donde d(!) es el tipo de desgravacion a la inversién, U(t) es el tipo de impuesto
sobre beneficios, DFBC(t) es el deflactor de la inversién, r(¢) es el tipo de interés,
0 es la misma tasa de depreciacién que se introduce en [35] y Z(¢) es la
corriente descontada de amortizaciones de una peseta invertida. Para su célcu-

lo hemos aplicado la formula de los niimeros indices [véase Hall y Jorgenson

(1967)]
2 1 +r I !
=}7[1“r(r+1)(1_1+r) ] (37]

donde 7 es la tasa de descuento y 7 es la vida media del stock de capital
considerada para establecer la amortizacién.

Suponiendo que [véase Berndt (1976)] la media de la serie r(¢) en el periodo es
una medida aceptable de la tasa de descuento, dado el deflactor de la inversion,
la aplicacién de [35], [36] y [37] requiere establecer sendos valores para d y ©
asi como la observacién de las series d(z) y U(t). Respecto de todo ello nuestra
informacién resulta claramente limitada. En primer lugar hemos renunciado a
dar un tnico valor a § y a 7. Mds bien hemos establecido tres valores para cada
uno de estos parametros en base a la informacién facilitada en Hall y Jorgenson
(1967), Jorgenson y Griliches (1967), Christensen y Jorgenson (1969) y Berndt
(1976) y en el informe sobre «Los coeficientes de capital en la industria espafio-
la» del Ministerio de Industria y Energia. Los valoresson § = 0,12, 6 = 0,14, ¢
= 0,16, 7 = 10,7 = 15y T = 20 lo que proporciona tres medidas alternativas
de la medida correcta de la productividad multifactor y nueve del efecto
capacidad ya que tendremos una serie K(¢) para cada 6 y una serie P(f) para
cada par (J, ). Respecto de los aspectos impositivos, no hemos encontrado
informacién sobre 4(¢), por lo cual en vez de utilizar la serie legal U (), hemos
aplicado el tipo impositivo efectivo calculado segiin Berndt (1976). Esto signifi-
ca evidentemente, que debemos contar con la existencia de errores de medida
en Pg(t), aunque al disponer de nueve series alternativas de precios del capital,
algunas de ellas para valores anormalmente bajos y anormalmente altos de 6 y
78, podemos suponer que el abanico de medidas del efecto capacidad y del
cambio técnico contendra o estard préximo a los verdaderos.

Las series del VAB, del empleo, de la participacién del trabajo, del tipo de
interés y de los impuestos se han obtenido a partir de varias publicaciones bien

7 Siguiendo a Hall y Jorgenson (1967) y a Berndt y Fuss (1986) hemos ignorado las
ganancias de capital.

® Las diferentes aplicaciones analizadas conducirian a un ¢ medio préximo 2 0,14 y a
un 7 que estaria mas cerca de 15 que de 20.
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conocidas del INE (Contabilidad Nacional, Anuarios, etc.) del Banco de Espa-

a {boletines e informes econdmicos) del Banco de Bilbao (Renta e Informe
Econémico) v de la OCDE (Revenue Statistics 1965-1985). Las series FBCF(¢)
v DFBC(¢) nos fueron proporcionadas gentilmente por Joaquin Gémez y Oscar
Bajo.

(;on toda esta in_formaci(')n hemos calculado las siguientes aproximaciones a
A,l4, [31], vy a 4,/4; [34], en base al indice de Tornqvist

(jl ) 70 — = [WL + Wyt - D]TL — —;—[I’VK(X) + Wi(t — D]TK;
2/i

5 =0,12),(i=205=0]14), (i =3,6 = 0,16) [38]

( ) TQ — 5 TW) + Wit = DITL = 5 [Felt)y + Talt — DT

1

=10), (=27t =15),( =3t =20) [39]

donde TQ, TL y TK, son, respectivamente, los incrementos logaritmicos de las
series del VAB ¢f real, del empleo y del stock de capital i-ésimo, entre ¢t — 1y £

Y las nueve series alternativas del efecto capacidad se calculan como
EG; = (AyfAy)y — (dy/45); [40]

Las series [38] y [40] se incluyen en el cuadro 1 y sus medias para los periodos
1972-75 y 1975-81 y 1972-81 en el cuadro 2. Los asteriscos que aparecen en
algunas de las casillas correspondientes a las columnas de Vg indican que en el
periodo en cuestién el precio de mercado del capital era superior al tipo de
rendimiento interno. Es decir, que Vg > Wy y que, por tanto existia un exceso
de capacidad. Analizando el cuadro 1 podemos concluir que la informacion
proporcionada, considerando los valores alternativos de é y de t es muy similar,
poniéndose de manifiesto los retardos existentes entre el ajuste del empleo y del
stock de capital. La industria espafiola comienza a reducir empleo a partir de
1976, mientras que el stock de capital no se reduce hasta 1978 6 1979, segtin el
valor de §. Esta caida del stock de capital coincide con los afios en los que Vg >
Wy, v por ello, excepto en los afios 1978 para § = 0,14 y 1978 y 1981 para =
0,16, aunque existe exceso de capacidad EC es positivo.

Estos resultados evidencian que el afio de mayor impacto de la crisis es 1975,
para el cual incluso el efecto del progreso técnico es negativo®, pues se produce
una caida en el VAB ¢f mientras que las tasas de variacién del trabajo y capital

® Anélisis similares efectuados por nosotros para la industria alemana, italiana, belga y
holandesa muestran la misma anomalia para ese afio. Desde nuestro punto de vista, esa
caida de progreso técnico es més aparente que real. Creemos que evidencia las dificulta-
des de ajuste instantaneo, incluso en los inputs considerados variables, ante choques
fuertes e inesperados de la demanda.
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son positivas. Este afio marca un punto de ruptura en la evolucién de la
industria espafiola en los setenta. El primer periodo, hasta 1975, se caracteriza
por unos tipos de rendimiento interno que doblan con creces los precios de
mercado. Hasta 1975 la participacién observada del capital se aproxima al 50
por 100 mientras que la correspondiente al equilibrio a largo para los precios de
mercado ronda el 25 %,. En ese periodo el efecto de la sobreutilizacién del
capital se sitGa entre el 1,5 por 100 y el 2 por 100 mientras que el efecto del
progreso tecnolégico no supera en ningn caso el 3 por 100 de media. Sin
embargo, desde 1975 la evolucién es justo la contraria. La participacién obser-
vada del capital baja en 10 puntos, mientras que la de equilibrio crece fuerte-
mente hasta principios de los ochenta. En ese periodo los efectos capacidad,
sobre todo desde 1977, son muy reducidos llegando en algunos casos a ser
negativos. Pero, por el contrario, si exceptuamos el afio 1975, las tasas de
variacién de la productividad multifactor son similares a las del periodo ante-
rior.

Un analista que hubiese medido dicha productividad utilizando la medida
errénea (4,/A;) hubiese concluido en que durante la segunda mitad de la
década de los setenta la tasa de crecimiento de la productividad multifactor
habia experimentado una fuerte desaceleracién reduciéndose en media 1,5
puntos, lo cual vendria a significar una caida en la tasa de crecimiento de la
productividad entre un 25 y un 30 por 100. Sin embargo, la distincién entre el
equilibrio a corto y el equilibrio a largo, en la que se basan las medidas aqui
utilizadas, nos lleva a una conclusién totalmente diferente. El efecto del progre-
so tecnoldgico fue muy similar en ambos periodos.

Nuestras cifras muestran que lo que cambié entre los dos periodos fue el grado
de utilizacién de la capacidad. En nuestro caso, el cuadro 2 evidencia una
fuerte sobreutilizacién de la capacidad productiva antes de 1975, mientras que
el cuadro 1 pone de manifiesto que tras 1975 hubo afios con un efecto capaci-
dad claramente negativo. Respecto de estos resultados y su interpretacién, tal
vez sea conveniente recordar al lector que no existe una medida objetiva para
el efecto capacidad, igual que tampoco existe una tunica medida errénea de la
productividad. La solucién Berndt-Fuss muestra que, una vez definido el valor
de la produccién, en el caso de un input variable y otro fijo, sélo existe una
medida correcta, dada por [31]. Sin embargo, existirin tantas medidas tipo
[34] (erréneas) como precios de mercado del capital podamos imaginar. Es
decir, que nuestras conclusiones sobre el efecto capacidad, su magnitud y su

CuaDpro 2

§ = 0,12 EC 0 = 0,14 EC 0 = 0,16 EC
Medias

EPT| 10 | 15 | 20 | EPT| 10 | 15 | 20 |EPT | 10 | 15 | 20

1972-1975| 2,32 1 1,9511,85|1,85| 2,63 | 1,76 |1,71 1,67 | 2,85 |1,59|1,54|1,53
1975-1981| 2,5 | 0,310,31 (0,32 | 2,69 | 0,29|0,28 0,28 | 2,97 |0,24|0,24 0,24
1972-1981{ 3,0 | 0,90(0,87(0,85 3,3 {0,8110,790,78 | 3,5 |0,7210,7010,70
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variacion, son vilidas en tanto que nuestro Pg(#) sea una buena aproximacién a
la verdadera serie del precio de mercado del stock de capital. Con todo, si
tenemos en cuenta coémo evoluciona nuestra medida errénea y cémo evoluciona
nuestra medida correcta y comparamos ambas con la evidencia empirica inter-
nacional, contenida en una larga lista de articulos'® publicados a principios de
esta década, en los cuales se hace referencia a la casi dramatica caida de la
productividad multifactor en diversas economias occidentales, debemos aceptar
que si bien desde el punto de vista cuantitativo, y considerando las limitaciones
estadisticas, nuestros resultados pueden tomarse con alguna reserva, desde el
punto de vista cualitativo son bastante fiables.
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Abstract

The purpose of this work is to present some recent contributions of a temporary
equilibrium framework to the analysis and measurement of the multi-factor productivi-
ty. The difference between short-run and long-run equilibrium together with the
consideration of the firm’s expectations allow to define a measure of the multi-factor
productivity in terms of stocks, net of capacity effects. The results here obtained for the
Spanish industry show that the biggest part of the 30 9, in which the productivity fell
during the late 70°s is due to the fall in the use of capital stock.
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10 En el citado articulo de Bernadt y Fuss pueden encontrarse muchas de estas referen-
cias.



