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Resumen:(Este(documento(proyecta(el(crecimiento(de(la(productividad(total(
de(factores((PTF)(para(los(años(2014(y(2015.(Para(realizar(estos(cálculos(se(
ocupan(las(proyecciones(de(crecimiento,( inversión(y(empleo(que(provienen(
del( Banco( Central,( de( los( analistas( del( mercado( y( propias( de( CLAPES.(
Nuestras(estimaciones( indican(que( la( (PTF(habría(caído(1,1%(en(2014(y(se(
proyecta(una(caída(adicional(de(0,4%(en(2015.((La(caída(de(productividad(en(
2014(es(muy(fuerte;(de(hecho,(es(la(mayor(caída(en(este(indicador(durante(
las(últimas(3(décadas(si(excluimos(los(períodos(de(recesión.(

!

Marco!Analítico!

La! producción! puede! incrementarse! debido! a! que! el! país! aumenta! sus!

factores!productivos!–trabajo!y!capital;!o!a!que!aumenta!la!productividad.!De!

esta!manera,!en!el!análisis!económico!es!usual!descomponer!el!crecimiento!

económico!(el!aumento!de!la!producción)!en!base!a!sus!distintas!fuentes.!!

La! preocupación! por! la! productividad! ha! vuelto! a! surgir! con! fuerza,! en!

especial!al!analizar!el!débil!desempeño!de!nuestra!economía!en!2014,!que!a!

noviembre!acumula!un!crecimiento!de!apenas!1,7%.!
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Para!determinar! la!productividad!total!de!factores,!se!utiliza!una!función!de!

producción!como!la!siguiente:!

Y=AK
α
L
1;!α

!

donde!Y!es!el!PIB,!K!es!el!stock!de!capital,!L!es!el!número!de!ocupados,!α!es!la!

participación!del!capital!en!el!PIB,!(1;!α)!es!la!participación!del!empleo!en!el!

PIB! y! A! es! la! productividad! de! factores! (PTF).! De! ahí! que! crecimiento!

económico!puede!plantearse!como:!

!

Crecimiento!del!PIB!=!!

Crecimiento!de!la!productividad!+!α*Crecimiento!del!stock!de!capital!!

+!(1;α)*Crecimiento!del!empleo!

!

La! PTF! corresponde! entonces! a! aquella! parte! del! crecimiento!

económico! que! no! puede! ser! explicada! por! la! acumulación! de! factores!

productivos,!esto!es,!capital!y!trabajo.!!

!

Resultados!

!

De! acuerdo! al! Banco! Central! y! al! último! Consensus' Forecasts,! las!
proyecciones!apuntan!a!un!crecimiento!de!1,7%!en!2014.!Por!otra!parte,!de!

acuerdo! a! la! Encuesta! de! Expectativas! Económicas! del! Banco! Central! de!

enero,!el!crecimiento!llegaría!a!2,6%!en!2015.!Además,!el!último!Informe!de!

Política!Monetaria!(IPOM)!del!Banco!Central!de!Chile!estima!que!la!inversión!

en!capital!fijo!caerá!6,2%!en!2014!y!aumentaría!1,9%!en!2015.!Por!otra!parte,!

las!cifras!a!noviembre!apuntan!a!un!crecimiento!del!empleo!en!2014!en!torno!
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a! 1,6%.! Considerando! el! mayor! crecimiento! económico! en! 2015,!

proyectamos!un!crecimiento!del!empleo!en!torno!a!2%!para!el!próximo!año.!!

Utilizando! los! datos! anteriores! se! puede! calcular! el! crecimiento! del!

stock!de!capital!de!la!siguiente!forma.!El!stock!de!capital!en!el!periodo!t!está!

dado!por!Kt!=!Kt;1(1;δ)!+!It,!donde!δ!es!la!tasa!de!depreciación!del!capital!e!It!

es! la! inversión.!Para! construir! el! stock!de! capital! de!2014!y!2015! se!asume!

que!la!tasa!de!depreciación!en!2014!y!2015!es!la!misma!que!en!2013.!Además!

en!el!caso!de!la!inversión!se!usan!las!proyecciones!del!Banco!Central.!Para!las!

participaciones!de!factores,!se!utiliza!α=0,48,!asimilando!el!valor!utilizado!por!

el!Comité!del!PIB!Tendencial!del!Ministerio!de!Hacienda.!

Usando! esta! información,! los! cálculos! arrojan! una! caída! de! la!

productividad! de! 1,1%! en! 2014! y! otro! 0,4%! en! 2015.! La! Tabla! 1! a!

continuación!muestra!las!contribuciones!al!crecimiento!proyectadas.!Destaca!

el! hecho! que! de! la! reducción! del! crecimiento! de! 2,4! puntos! porcentuales!

desde! 4,1%! en! 2013! a! 1,7%! en! 2014,! hay! 1,4! puntos! porcentuales! que! se!

deben! a! una! menor! contribución! de! la! productividad,! 0,7! a! una! menor!

contribución!del!capital!y!0,3!puntos!a!una!menor!contribución!del!trabajo.!

Tabla!1!

Contribuciones!de!factores!al!crecimiento!económico!en!2013,!2014!y!2015!

!

!

El! siguiente! gráfico! compara! estas! caídas! de! productividad! en! una!

perspectiva! de! algo! más! de! 50! años.! La! productividad! en! 2014! y! 2015se!

ubicará!en!el!25%!más!bajo!desde!1961.!!!

Crecimiento*
del*PIB

Contribución*
de*la*PTF

Contribución*
del*Capital

Contribución*
del*Trabajo

2013 4.1 0.3 2.7 1.1
2014 1.7 ?1.1 2.0 0.8
2015 2.6 ?0.4 2.0 1.0
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Crecimiento*de*la*Productividad*Total*de*Factores*en*el*periodo*196182015(p),*ordenado*de*mayor*a*menor*

!
Fuente:!Cálculos!propios!en!base!a!INE!y!Banco!Central!de!Chile!
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