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Hasta este punto, s6lo un activo ha sido considerado. Esto es irreal porque en la practica, existen datos sélo
para clases y cohortes de activos. Una clase de activos junta activos similares, por ejemplo, en linea con
una clasificacion de productos. Una cohorte de activos existe cuando muchas unidades del mismo activo
son invertidas durante un particular periodo contable. Incluso cuando activos idénticos son comprados en
el mismo momento de tiempo, no es probable que todos ellos sean retirados en el mismo momento.

4.1. Stock de capital bruto

El stock de los activos sobrevivientes de la inversién pasada y re-valuada a precios de comprador de los
nuevos bienes de capital del periodo de referencia es denominado stock de capital bruto. El stock de
capital bruto es llamado bruto porque ha sido tradicionalmente considerado como el valor de los activos
antes de deducir el consumo de capital fijo. Asi, el stock de capital bruto ignora el decaimiento de los
activos y considera las inversiones pasadas “como nuevas” — s6lo cuando el retiro se toma en cuenta.

Aparte de ser un punto convencional de arranque para calcular el consumo del capital fijo y los stocks de
capital neto, los stocks de capital bruto han sido regularmente usadas en el andlisis. La inspeccién mas
cerrada de su aplicacién analitica muestra, sin embargo, que ha sido usada como aproximacién para los
stock de capital productivo (ver abajo) mds que por su propio derecho conceptual. Por ejemplo, el stock de
capital bruto ha sido considerablemente usado como un amplio indicador de la capacidad productiva de un
pais, o ha sido comparada con el valor agregado para calcular las razones capital-producto; finalmente, el
stock de capital bruto ha sido usado a veces como una medida de insumo de capital en los estudios de
productividad multi-factorial. Una de las primeras publicaciones de la OCDE sobre la materia (Ward
1976), propone un stock de capital bruto ajustado a la eficiencia lo cual es equivalente al concepto del
stock de capital productivo.

Sélo en el caso especial donde todos los activos mantienen su eficiencia productiva total hasta que ellos se
desintegran (el patrén ‘“‘one-hoss-shay”) el stock de capital bruto proveeria una indicacion de la
importancia del capital en la produccion. Existe un nimero de activos que muestran concebiblemente dicho
patrén, ciertos edificios podrian ser parte de esta categoria y estructuras tales como estacionamientos o
almacenes. Aunque esta observacion tiene que ser calificada en el sentido de que s6lo se mantiene para un
unico tipo de activo. Ademads, cuando los stocks brutos de diferentes tipos de activos son agregados para
producir un stock bruto a lo ancho de la industria o a lo ancho de la economia, procede la agregacién con
ponderaciones que reflejen los precios de mercado “como nuevos”. Esto constituye una diferencia
fundamental en el proceso de agregacién empleado para los stocks productivos y para los servicios de
capital los cuales estdn basados en un conjunto diferente de ponderaciones, reflejando los costos del
usuario del capital.
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Caja 2. Valoracion de los stocks de capital

Activos que pueden ser valuados en dos tipos de precios:

e Precios histéricos, que significan que los activos son valuados a los precios en los cuales los
activos fueron adquiridos originalmente. La valoracién histérica implica que los diferentes
afios no pueden ser agregados porque cada uno estd con una base de precios diferente. La
valoracién de los precios histéricos es el procedimiento usual en la contabilidad de las
compaiifas. Esto se hace porque los precios histéricos pueden ser objetivamente verificados
mediante el examen de los recibos relacionados con las compras de los activos. Estas
ventajas, sin embargo, son canceladas por el hecho de que los activos que han sido
adquiridos en fechas diferentes han sido valuados a precios diferentes asi que cuando los
precios estdn aumentando/bajando los activos adquiridos mas recientemente tienen dado un
peso mayor/menor que el de aquellos adquiridos en periodos anteriores. Los stocks de
capital valuados a precios histéricos no pueden ser comparados con la contabilidad nacional
u otras estadisticas econdmicas que son expresadas a precios de un solo periodo.

e Los precios de un periodo de referencia, que significan que los activos son valuados a los
precios de un periodo en particular. La agregacién significativa de los activos de diferente
edad a un stock requiere de un vector de precios que sea aplicado y que distinga entre
activos de diferente edad y de diferentes tipos pero que se refiera al mismo periodo o al
mismo momento de tiempo. El periodo de referencia puede ser cualquier periodo, ya sea el
periodo contable presente o el periodo pasado. Observe que la distincidon entre precios
“corrientes” y “constantes” no ayuda en el caso de la medicién de los stock: las mediciones
de los flujos pueden ser utilmente expresadas a precios corrientes (no se requieren
deflactores) o a precios constantes (deflactor requerido). Las mediciones del stock, por otra
parte, nunca pueden ser construidas sin indices de precios. Aunque los stocks fuesen
valuados con los precios del periodo actual, es necesario revaluarlas al periodo presente
todos los activos del afio anterior. El Manual evita por lo tanto, la distincién entre precios
“corrientes” y “constantes” en relacién con los stock y se referird a los stock valuados a
precios de un periodo particular de referencia, sea este el mas reciente o un periodo en el
pasado. La valoracién a precios del periodo corriente es a veces denominado como
valoracion al costo de “reemplazo” corriente, pero el calificativo “reemplazo” presenta
cuestiones acerca de codmo exactamente estd siendo reemplazado. Por esta razén la palabra
reemplazo no es usada en el Manual.

4.2. Perfil de retiro y vida de los activos

El stock de capital bruto puede ser estimado de varias maneras. Por mucho la mis comtn es el método de
inventario permanente que implica la acumulacién de capital pasado y la deduccién del valor de los activos
que han alcanzado el final de su vida util. Para este fin, un perfil del retiro o mortalidad es requerido para
modelar el proceso de retiro de una cohorte de activos a través del tiempo. Un pardmetro clave en el perfil
de retiro es el promedio de la vida util de la cohorte. La parte Il de este Manual lista perfiles alternativos de
mortalidad y describe formas de cémo estimar las vidas de servicio. Para el presente propdsito de
demostrar los conceptos, nosotros simplemente usamos una distribucién normal del retiro como la que se
presenta en la Figura 6. Esta describe la probabilidad marginal de retiro de una cohorte de activos, con la
probabilidad mas alta de retiro alrededor de los ocho afios de edad, el promedio de la vida util del ejemplo
a mano. El drea bajo la distribucién normal suma el 100%, p.e. después de unos 16 afios es casi seguro que
casi todos los activos de la cohorte se habran retirado. Las distribuciones de retiro pueden ser truncadas
para fijar una vida maxima de servicio y en el presente ejemplo esto podria ser establecido a los 16 afios.
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Figura 4.2 Ejemplo de distribucion de retiro
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La funcién de retiro puede ser expresada de manera acumulativa, p.e. mediante la suma de probabilidades
sucesivas de retiro durante la vida util de la cohorte. El resultado se explica mejor al observar la Tabla 6.
Esta muestra la secuencia de la inversion en la misma clase de activo durante un periodo de 16 afios. La
quinta columna representa a la probabilidad de sobrevivencia de los activos que fueron comprados durante
esos 16 afios. Observe que la probabilidad de sobrevivencia es justamente uno menos la probabilidad de
retiro. Suponga que el afio actual (el ultimo) es el afio 16. Entonces, la probabilidad de sobrevivencia de los
bienes de inversion comprados en el afio 16 es uno, p.e., hay certeza de sobrevivencia del primer periodo.
Existe la probabilidad de aproximadamente el 84% de que los activos que fueron comprados hace 8 afios
estén todavia en servicio. Pero sélo a un 0.6% de probabilidad para el afio 16 de que la cohorte esté todavia
operando. Con este patrén de sobrevivencia a mano, se puede calcular el stock de capital bruto, con base en
el método de inventario permanente. La primera columna de la Tabla 6 muestra el gasto de inversién
durante los dltimos 16 afos, a precios histéricos. Con el indice de precios de los bienes de capital (tercera
columna), estos datos son convertidos en unidades comparables, valuados a precios del afio 16 (cuarta
columna). Después, el patrén de sobrevivencia es usado para ponderar las cohortes pasadas por su
probabilidad de sobrevivencia con el resultado presentado en la columna seis. Después de sumar esta
dltima columna, uno obtiene el stock de capital bruto a precios del periodo 16.
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Tabla 4.1 Perfil de retiro y stock de capital bruto

f o Inversion a
Indice X N
., . ., precios de aflo
Inversion  de precios  Inversion ,

Patron 16, ponderados

Afio (t)  aprecios bienes  a precios del
histéricos  de capital  aflo 16 d.e . con
sobrevivencia  El patron de
(nuevos) retiro
1 500 1,000 6729 0,0060 40
2 800 1,020 1055,6 0,0225 238
3 1000 1,040 1293,6 0,0666 80,1
4 600 1,061 760,9 0,1584 120,6
5 500 1,082 06217 0,3083 191,7
6 700 1,104 8533 0,4998 4204
7 750 1,126 896,3 0,0912 619,6
8 900 1,149 1054,5 0,8411 880,9
9 1200 1,172 13784 0,9330 1286,0
10 1000 1,195 1126,2 09770 1100,3
11 1100 1,219 12145 0,9936 1206,7
12 1200 1,243 12989 0,9984 1296,9
13 1100 1,268 11673 0,9995 1166,8
14 1000 1,294 1040,4 0,9997 10401
15 900 1,319 918,0 0,9998 9178
16 800 1,346 800,0 1,0000 800,0
Stock bruto 31/Dic./afio 16 a precios promedio del afio 16 11173,6

4.3. Perfiles combinados edad-eficiencia/retiro

Las distribuciones de retiro tienen que ser tomadas en cuenta también cuando las funciones edad-precio
son derivadas de las funciones edad-eficiencia como se mostré en la seccidon 3.2. Esto significa que los
perfiles edad-precio derivados ahi son perfiles edad-precio condicionada a la sobrevivencia del activo. Si
un perfil edad-precio es construido para una cohorte entera, la distribucién de retiro tiene que ser tomada
en cuenta lo que requiere la construccién de un perfil combinado edad—eficiencia/retiro. A partir del perfil
de esta cohorte edad-eficiencia el perfil de una cohorte edad-precio puede ser derivado, en linea con los
métodos de arriba. El perfil edad-precio resultante toma entonces en consideracion las probabilidades de
sobrevivencia de los activos. El precio de un activo ajustado para la probabilidad de sobrevivencia sera
menor que el precio de un activo sin dicho ajuste, p.e. condicionado a la supervivencia. Alternativamente,
un perfil de retiro puede ser combinado con un perfil edad-precio para obtener una funcién edad-precio
para una cohorte. A partir de este perfil combinado edad-precio/retiro, se puede derivar el correspondiente
perfil edad-eficiencia. Observe que en general las dos avenidas no producen los mismos resultados. Esto se
demuestra formalmente en el Anexo 4.
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Si uno empieza por el lado edad-eficiencia, S

un perfil edad-eficiencia/retiro para una Aunque los perfiles de depreciacion para un solo
cohorte de activos es calculado mediante activo son lineales, los perfiles de depreciacion para
anexar una ponderacién de probabilidad a toda una COl}lOl‘t.e toman la forma Fpch

los diferentes indices edad-eficiencia. Por Razonando en términos de un solo activo no es por
ejemplo, al final del primer afio de servicio tanto una buena guia para el perfil de depreciacion
hay cierta probabilidad de que algunos de toda una cohorte.

activos serdn retirados. Por lo que, su perfil edad-eficiencia ha disminuido rapidamente llegando a cero.
Existe un segundo juego de activos cuya edad-eficiencia ha disminuido ligeramente menos rapido que el
primer grupo porque es probable que sean retirados al final del segundo periodo. Existe un tercer grupo
con una expectativa de retiro al final del tercer periodo con su correspondiente perfil edad-eficiencia y asi
sucesivamente. Para cada punto en el maximo de la vida util de la cohorte, es calculado un perfil
combinado edad—eficiencia/retiro ponderando cada perfil edad-eficiencia por su probabilidad de retiro dada
por la distribucién de retiro. Para una exposiciéon completa ver las Secciones 13.2, 13.3 y el Anexo 4 de
este Manual.

Un punto central es que este procedimiento implica que el perfil edad-eficiencia para la cohorte como un
todo es diferente del perfil edad-eficiencia de un activo individual. La Figura 7 muestra esta diferencia para
la funcién lineal edad-eficiencia usada en el ejemplo numérico en este capitulo y para una funcién log-
normal de retiro. A pesar del hecho de que el perfil para un activo individual es lineal, el perfil edad-
eficiencia para la cohorte como un todo es convexo. La conclusién es que el perfil geométrico edad—
eficiencia/retiro puede ser una buena aproximacion para una familia de perfiles edad—eficiencia/retiro para
cohortes enteras. Como la eficiencia geométrica y los patrones de depreciacion facilitan inmensamente los
procesos computacionales para los stocks de capital y los servicios de capital, esta es una consideracién
practica importante.

Figura 4.3 Perfil edad-eficiencia para un solo activo y para una cohorte de activos
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Para el resto de la discusion en la Parte I de este Manual, la distincién entre los perfiles edad-eficiencia
para un solo activo y para una cohorte entera de activos serd mantenida, en particular para la discusion de
la depreciacion y el stock neto.
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