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1. INTRODUCCION

En este articulo se presentan calculos del acervo de capital fisico por sectores de la
economia boliviana para el periodo 1988 - 1992. Estos han sido efectuados teniendo en
cuenta los diferentes tipos de bienes. Los resultados obtenidos se presentan en términos
nominales.

La metodologia de base es la desarrollada por Arnold Harberger (1976) junto al método
llamado de inventario perpetuo (Goldsmith 1951). El estudio parte el afno 1988, para poder
utilizar la informacion obtenida por G. Huarachi (1992) quien estimé el acervo de capital
fisico para este afo, ademas porque se cuenta con cifras que en su mayoria son definitivas
(PIB, inversion, etc.). La serie es presentada de manera sectorial y por tipo de bien.

Las Cuentas Nacionales distinguen las siguientes formas que toma la inversién bruta en
activos fijos: a) edificios b) construcciones y obras (incluyen carreteras, puentes, acueductos
y represas, tuberias para transporte a larga distancia, construcciones para la manufactura,
construcciones para deporte y esparcimiento y otras construcciones) c¢) mejora de
tierras d) equipos de transporte e) maquinaria y otros equipos y f) ganado reproductor.
Para propésitos del presente trabajo y a fin de utilizar los resultados del documento
presentado por G. Huarachi (1992) se han agregado a) y b) en una sola categoria, d) y e)
en otra, y en los sectores relevantes las categorias c) y f) fueron designadas como mejora
de tierras y capital semoviente respectivamente. En algunos sectores econdémicos se
distinguira también la categoria otros activos que comprende activos fijos menores.

La serie de estimaciones del acervo de capital fisico para cada uno de estos productos, en
el sector respectivo, se efectud utilizando el siguiente procedimiento:

Se partié de la estimacién del acervo de capital fisico de G. Huarachi (1992) a inicios del
ano 1989 (que se llamara stock de 1988). El acervo de capital del afo 1989 se obtuvo
reduciendo al stock de 1988 con una tasa de depreciacion para el tipo de bien y
aumentando el valor de la revalorizacién de ese afio mediante un nimero indice adecuado
promedio, tanto para la depreciacion como para el stock de 1988, pudiendo ser este el tipo
de cambio o un indice de precios. A este monto se adiciona la inversién bruta en esa
categoria durante 1989. Las tasas de depreciacion consideradas' son de 2% anual para los
edificios y construcciones, 8% anual para la maquinaria y equipo y 12.5% para la categoria
de otros activos. Estas tasas no coinciden con las tasas de depreciacion de la renta que son

* Agradecemos al INE -Departamento de Cuentas Nacionales- por proporcionar la informacién necesaria para la
elaboracion del presente trabajo. En especial a Sergio Reyes, Hugo Delgadillo, Hugo Alba, Julio Liendo y Marco Ayala.
Asimismo a Huascar Cardona quien colaboré en el disefio de cuadros y graficos.

' Harberger (1976) op. cit.



de 2.5% 12.5% y 17.5% anuales respectivamente, ya que estas corresponden al valor
contable de los bienes y no al consumo de capital fijo que en este trabajo se considera.

2.

METODOLOGIA

Se dividio el calculo del stock de capital fisico en los siguientes sectores:

21.

Agropecuario, sector de caracter esencialmente privado.

Mineria, se sub-divide en sector publico y privado e incluye fundiciones y productos
basicos de metales.

Hidrocarburos, de caracter publico donde se considera la parte extractiva y productos
de refinacion del petréleo.

Industria Manufacturera, de caracter privado y se excluyen fundiciones de minerales
metalicos y refinados del petrdleo, incorporados en los sectores precedentes.

Electricidad, gas y agua, de caracter publico.

Construcciones, este es un sector esencialmente de tipo privado.

Comercio, es una actividad de caracter privado.

Transportes y comunicaciones, se diferencian los sectores publico y privado.
Establecimientos financieros, el sector publico comprende sélo el Banco Central.
Propiedad de la vivienda, considera la construccion de viviendas de uso familiar.
Resto de servicios, incluye a la administracion publica en el sector publico y hoteles,
restaurantes, servicios a las empresas, servicios domésticos y servicios comunales y

personales, en el privado.

Capital Fisico Inicial

Para cada uno de los sectores (excepto hidrocarburos) y por cada tipo de bien, el stock de
capital inicial, que se llamara capital fisico inicial, sera el stock de capital fisico estimado por
G. Huarachi (1992).

En el sector de hidrocarburos, el stock de capital fue estimado mediante el método
siguiente:

FBKF =tK + 0K

FBKF =(8 + 1) K (1)

donde,



FBKF = Formacion Bruta de Capital Fijo
Tt = Tasa de Depreciaci n del tipo de bien
0 = Tasa de crecimiento del stock de capital del sector
K = Stock de Capital

La relacion (1) (Harberger, 1976) indica que la FBKF se destina para reponer el stock de
capital depreciado y a aumentar el stock de capital. A partir de (1), se puede deducir que:

_ FBKF
(6+7)

(2)

Por lo tanto, para estimar el stock de capital fijo para un afo base, se necesitan conocer los
valores de la FBKF y hacer algunas hipétesis sobre la tasa de depreciacién y la tasa de
crecimiento del stock de capital.

2.2. Capital Fijo
Una vez obtenido el stock de capital fisico para el afio base (Kgs), se efectia una
revalorizacion por tipo de cambio, luego este monto es depreciado con la tasa de

depreciacion del tipo de bien y, finalmente, se adiciona la formacién bruta de capital fijo, asi:

Kso = Kss Lo (1 - )+ FBKFso

ess

o0 de manera mas general:

€1+1

K = K, (I-7) + FBKF 1+,

€

donde,
K, = stock de capital a fines del ario t

FBKF, = formacion bruta de capital fijo del ario t
e, = numero indice adecuado promedio del ario t
T =tasa de depreciacion del tipo de bien



Notemos que la tasa de depreciacién 7 es un coeficiente que se refiere a las caracteristicas

€r+1

fisicas del bien. El cociente revaloriza el acervo; se toma el tipo de cambio con

€
respecto al délar por el alto grado de dolarizacién de la economia en el periodo de estudio
en la categoria otros activos, la categoria Edificios y Construcciones es ajustada con el
indice de la rama Obras y Construcciones y Maquinaria y Equipos con el indice de industria.

3. CALCULO DEL STOCK DE CAPITAL POR SECTORES

Las Cuentas Nacionales elaboradas para 1988 presentan explicitamente, mediante la
matriz de Formacién Bruta de Capital Fijo elaborada por el INE, datos de la formacién bruta
de capital fijo por tipo de producto y por actividad econdmica, lo que permite una
desagregacion por sector y por tipo de bien.

Asi, en la seccion presente, se presenta el stock de capital por sector econdémico y en los
casos necesarios, se prestara atencion a las caracteristicas propias de cada sector.

3.1. Actividad Agropecuaria

El stock de capital de este sector fue calculado de dos maneras; el capital semoviente se
obtuvo de manera directa, multiplicando el nimero de cabezas de cada tipo de ganado por
el precio por cabeza respectivo. Por otra parte, la estimacién del capital en maquinaria y
equipos, edificios y construcciones y mejora de tierras se calculé con el método descrito en
la seccion 2. Los resultados de esta actividad son presentados en el cuadro 1.

La diferencia substancial con la estimacion de Huarachi (1992) radica en los precios a los
que se valoré el capital semoviente. Estas diferencias son fruto de ultimas estimaciones
elaboradas por el Departamento de Cuentas Nacionales del |.N.E.

Se puede evidenciar que la relacion Capital/Producto paso6 de 1.40 a 1.26 en un plazo de 5
anos. Esto debido a un crecimiento del Producto superior al del Capital, que de manera
acumulada fue de 85% frente a 66%, en promedio las tasas de crecimiento registradas
fueron de 17% y 14% por afio, respectivamente.



CUADRO Y GRAFICO 1

ACTIVIDAD AGROPECUARIA

(Millones de Bolivianos)

1988 1989 1990 1991 1992
Magquinaria y Equipo 256.2 289.8 354.1 596.9 479.9
Edif.y Construcciones 58.5 66.4 81.1 92.3 114.8
Capital Semoviente 2564.1 2848.3 3374.1 4050.6 4197.6
Mejora de tierras 2.3 2.4 25 25 2.6
Total Capital Fisico 2881.1 3206.9 3811.8 4742.3 4794.9
PIB de la Actividad 2061.1 2376.6 2804.9 3541.2 3814.0
Relacién Capital Producto 14 1.35 1.36 1.34 1.26
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El componente mas dinamico del stock de capital fue Edificios y Construcciones, que en los
cinco anos crecio en un 96%, con un promedio anual de 18.%.

Por el lado del valor agregado, el dinamismo se concentra en los productos industriales que
crecen en un 57% entre 1988 y 1992. La caida del rendimiento del 40% fue
compensada de sobremanera con el incremento de la superficie cultivada de un 202%?2.

3.2. Actividad Mineria

Esta actividad econdmica fue dividida en publica y privada, incluyendo la actividad
metallurgica. En este sector, la categoria "Maquinaria y Equipo" contiene no sélo a la
maquinaria y equipo por si misma; sino también otros activos, ya que las matrices de
formacioén bruta de capital fijo presentan la informacion de forma agregada. Los resultados
del sector minero en forma agregada son presentados en el cuadro 2a.

En la mineria privada, el calculo del stock se efectud segun la metodologia descrita en la
seccion 2, utilizando las matrices de formacion bruta de capital fijo del INE y partiendo del
stock de capital estimado para fines de 1988, el cuadro 2b resume los resultados de este
sector.

En el caso de la mineria estatal, la formacion bruta de capital fijo se basé en dos fuentes
diferentes. Los datos de la Corporacion Minera de Bolivia (COMIBOL) fueron obtenidos
de SAFCO. En el caso de la Empresa Nacional de Fundiciones (ENAF), los datos se
obtuvieron de las hojas de trabajo del INE. Los resultados de este sector estan presentados
en el cuadro 2c.

La actividad minera en su conjunto presenta un crecimiento, acumulado del producto de
56%, con un promedio anual del 12%; pese a la caida del 10% en 1991. Sin embargo, el
mayor crecimiento del capital fisico, con un aumento acumulado del 85%, y un promedio
anual de 17%, hacen que la relacion Capital/Producto pase de 3.19 a 3.80.

El crecimiento del producto se debe basicamente al incremento del valor producido. En el
caso de la COMIBOL se verifica un aumento del valor del 157%, basado en elevaciones de
volumen del 90% y del 35% en precios. En el caso de la mineria mediana, el incremento en
valor fue de 81%, el de volumen fue de 28% y el de precios de 41%. El analisis® por
productos muestra que la produccién de Zinc aumenté en un 152% en volumen, con un
incremento de 168% en términos de valor; el volumen producido de estafo se elevd en un
54% (32% en Valor).

2 UDAPE, 1992, Dossier de Informacion Estadistica.
UDAPE, 1994, Dossier de Informacion Estadistica.

® Secretaria Nacional de Mineria, Boletines estadisticos, varios nimeros.



CUADRO Y GRAFICO 2a
ACTIVIDAD MINERA
(Millones de Bolivianos)

1988 1989 1990 1991 1992
Maquinaria y equipo 1576.1 1321.2 1849.0 2619.5 2983.9
Edif. y Construcciones 444.3 487.2 573.3 632.8 766.5
Total Capital Fisico 2020.4 1808.4 2422.3 3252.3 3750.4
PIB de la Actividad 632.6 870.6 962.6 870.7 987.1
Relacion Capital Producto 3.19 2.08 2.52 3.74 3.80
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La caida de la relacion Capital/Producto el 1989 se debe a que COMIBOL no invirtid
practicamente nada este afo; sin embargo en el sector privado las inversiones se
incrementaron notablemente haciendo que el Capital aumente a partir de 1990.

3.3. Actividad Hidrocarburos

En este sector, se parti6 nuevamente del stock total calculado por Huarachi (1992); sin
embargo la desagregacion del capital presentada en ese documento, (Obras en proceso,
Otras construcciones, Plantas de produccion, Distribucion y ventas y Campamentos vy
Administracion Central) no corresponde a la informacion presentada en las hojas de trabajo
del INE (maquinarias y equipos y edificios y construcciones).

CUADRO Y GRAFICO 2b
ACTIVIDAD MINERA (Privada)
(Millones de Bolivianos)

1988 1989 1990 1991 1992
Maquinaria y Equipo 880.9 7411 1,042.1 1,487.3 1,736.6
Edificios y Construcciones 195.8 216.1 257.4 285.6 347.9
Total Capital Fisico 1,076.7 957.2 1,299.5 1,772.9 2,084.5
PIB de la Actividad 581.9 813.6 888.1 771.5 866.4
Relacién Capital Producto 1.85 1.18 1.48 2.30 2.41
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CUADRO Y GRAFICO 2c

ACTIVIDAD MINERA (Publica)
(Millones de Bolivianos)

1988 1989 1990 1991 1992
Maquinaria y Equipo 695.2 580.1 806.9 1.132.2 1,247.3
Edificios y Construcciones 248.5 2711 315.9 347.2 418.6
Total Capital Fisico 943.7 851.2 1,122.8 1,479.4 1,665.9
PIB de la Actividad 50.7 57.0 745 99.2 120.7
Relacién Capital Producto 18.60 14.94 15.08 14.92 13.80
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A fin de desagregar el capital fisico inicial* de acuerdo a las categorias presentadas en este
trabajo, se calculd la tasa de crecimiento implicita que se deduce de los resultados del
documento Huarachi (1992), utilizando la relacién (2). Se obtuvo 8.46.

La composicién del stock de Capital Fisico se obtuvo empleando los datos observados en
FBKF de maquinarias-equipo y edificios-construcciones, esto permiti6 obtener stocks
iniciales de Bs. 416.8 y 2261.3 millones respectivamente. Estos resultados® se obtuvieron
empleando nuevamente la relacion (2). Los resultados de este sector son resumidos en el
cuadro 3.

Entre 1988 y 1992 la relacion Capital/Producto pas6 de 3.55 a 5.02, debido a un mayor
dinamismo del capital fisico frente al Producto. La tasa de crecimiento acumulada del capital
fue de 146% frente a 74% del producto. El promedio de crecimiento del capital fue de 25%,
el mismo que no reporté bajas.

El Producto crecié en promedio a un ritmo de 15%. Este ritmo fue persistente entre 1988 y
1991; sin embargo en 1992 se registrdé una caida del 10% debido a la baja del precio del
gas del orden del 60%, de 3 a 1.2 dolares americanos por millar de pies cubicos. Sin
embargo, el indice de precios, en moneda nacional, de Productos Refinados se
incrementd en un 124%, con la consecuente subida de valor en 148%, lo cual aminoro el
impacto de la caida del producto®. Por otra parte, en 1992 YPFB efectud fuertes inversiones
en explotacion y perforacién aumentando de esta manera el acervo de Capital fisico. Asi, la
caida del Producto y el aumento del Capital hicieron que la relacion Capital/Producto pase
de 3.48 el 1991 a 5.02 en 1992.

* Huarachi (1992) op. cit.

® Alternativamente, resultados similares se obtienen utilizando la propuesta metodoldgica presentada en la primera parte de este
documento: la tasa de crecimiento del stock de capital seria de 8.69, con un stock de capital fisico total de Bs. 2623.1 millones
el afo 1988. Elemento que corrobora la validez de la metodologia propuesta por Harberger.

 UDAPE, 1992, Dossier de Informacion Estadistica.
UDAPE, 1994, Dossier de Informacion Estadistica.



CUADRO Y GRAFICO 3
ACTIVIDAD HIDROCARBUROS
(Millones de Bolivianos)

1988 1989 1990 1991 1992
Magquinaria y Equipo 416.8 454.5 656.6 1,010.10 1,231.70
Edif.y Construcciones 2,261.30 2,634.80 3,375.90 4,075.70 5,355.10
Total Capital Fisico 2,678.10 3,089.30 4,032.50 5,085.90 6,586.80
PIB de la Actividad 753.8 859.8 1,121.20 1,459.50 1,310.90
Relacion Capital Producto 3.55 3.59 3.6 3.48 5.02
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3.4. Actividad Industria Manufacturera

Los calculos excluyen a las actividades de refinacién y las metallrgicas, que estan incluidas
en Hidrocarburos y Mineria respectivamente. Los resultados son presentados en el cuadro
4.

Se puede evidenciar que la relacion Capital/Producto se redujo de 3.48 a 3.24, entre 1988 y
1992. El motivo fundamental es que el producto crecié a un ritmo mucho mayor que el
capital. La tasa acumulada de crecimiento de la produccién fue de 90% frente a un
crecimiento del 77% del capital. En promedio el producto crecié en 17%, frente al 15% del
capital. EI componente mas importante del capital fue maquinaria y equipo, con una tasa
promedio de 19%.



Miles de Millones de Bolivianos

CUADRO Y GRAFICO 4
ACTIVIDAD INDUSTRIA
(Millones de Bolivianos)

1988 1989 1990 1991 1992
Maquinaria y Equipo 3,012.6 2,689.6 3,759.2 5,246.6 6,058.7
Edif. y Construcciones 1,078.5 1,189.7 1,393.9 1,530.0 1,835.6
Capital Semoviente 16.9 19.3 22.8 25.7 28.1
Otros Activos 832.1 837.2 866.6 861.5 827.7
Total Capital Fisico 4,940.1 4,735.9 6,042.6 7,663.9 8,750.1
PIB de la Actividad 1,419.9 1,585.1 1,948.9 2,391.1 2,697.6
Relacién Capital Producto 3.48 2.99 3.10 3.21 3.24
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El producto industrial crecid debido a un fuerte empuje en varias ramas, entre las que
destacan por su dinamismo "Envasado y Conservacion de Frutas y Legumbres" con un
52% 7en 1989 y un 108% en 1992 o "Fabricacién de productos de Arcilla" con un 52% en
1992°.

Sin embargo se debe mencionar que la capacidad utilizada pasé de un maximo de 57% en
1988 a un maximo de 63% en 1992%. Motivo que permite comprender de algin modo el
mayor crecimiento en produccién que en inversién. Nuevamente, como en gran parte de los
sectores, la inversion en 1989 fue muy baja, sin embargo el producto aument6 de 11.6%
respecto a 1988. Saliendo de un periodo inflacionario, la industria nacional funcionaba sin
utilizar la capacidad instalada, fue solamente a partir de 1990 que comienza a observarse
un nuevo empuje en la inversion.

3.5. Actividad Electricidad Gas y Agua

Este sector es de caracter esencialmente publico, ya que las empresas de energia eléctrica
y las que prestan el servicio de agua potable y alcantarillado son en gran parte propiedad
del estado. Existe una pequefa parte de estas actividades que es de caracter privado,
principalmente en la distribucion de electricidad. Los resultados de esta actividad estan
resumidos en el cuadro 5.

A nivel del sector, se puede evidenciar que la relaciéon Capital/Producto, pasa de un 40.2 a
22.11. Este cambio (45% de caida), se explica por el gran dinamismo del Producto, el
mismo que presenta una tasa acumulada de crecimiento del 300% con un promedio anual
de 41.65%, frente a una tasa acumulada de crecimiento del Capital de tan s6lo 121%, con
un promedio anual del 22%, lo cual explica perfectamente este cambio.

En el sector electricidad los cambios mas importantes se presentan en la generacion de
electricidad termodinamica, la cual incrementa su capacidad instalada en un 40% y la
produccion en un 70% en el periodo de estudio ya mencionado. Por el lado del consumo,
éste se incrementa en un 28%, destacandose el crecimiento de Otros que aumenta 208%.
Adicionalmente, en 1990 se comienza a exportar este producto, aunque de manera no muy
significativa®.

3.6. Actividad Construcciones

Este sector comprende actividades ligadas al sector privado, ya que las obras publicas son
ejecutadas por empresas privadas por contrato con el sector publico. Como en los sectores

precedentes, el stock del afio base es aquel del documento de Huarachi (1992), y la serie
se obtuvo utilizando la relacion (3).

" INE, "Indice de Volumen Fisico de la Industria Manufacturera".
8 Camara Nacional de Industrias, "La industria manufacturera 1992-1993". (1993).

° Direccién Nacional de Energia, Secretaria Nacional de Energia. "Anuario Estadistico-Sector Eléctrico Gestion 1994". 1995



CUADRO Y GRAFICO 5
ACTIVIDAD ELECTRICIDAD GAS Y AGUA
(Millones de Bolivianos)

1988 1989 1990 1991 1992

Magquinaria y Equipo 1649.1 1421.5 2028.0 2958.0 3447.7
Edif.y Construcciones 3741.8 3320.3 4821.1 7181.9 8451.7
Total Capital Fisico 5390.9 4741.8 6849.1 10139.9 11899.4
PIB de la Actividad 134.6 171.7 249.2 367.4 538.3
Relacién Capital Producto 40.04 27.61 27.48 27.60 22.11
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El cuadro 6 resume los resultados para esta actividad.

En este sector la Relacion Capital/Producto va de un 5.23 en 1988 a 3.20 en 1992. El
motivo de este cambio es fruto del incremento del producto, que en promedio crece en un
21% por ano, frente a un 7% del Capital.

CUADRO Y GRAFICO 6
ACTIVIDAD CONSTRUCCIONES
(Millones de Bolivianos)

1988 1989 1990 1991 1992
Maquinaria y Equipo 1,661.5 1,478.0 1,510.2 1,766.0 2,329.80
Edif.y Construcciones 123.6 133.1 154.6 167.2 197.90
Otros Activos 519.7 525.2 555.6 559.3 543.80
Total Capital Fisico 2,304.8 2,136.2 2,220.4 2,492.6 3,071.60
PIB de la Actividad 440.3 504.5 619.6 703.4 958.80
Relacion Capital 5.23 4.23 3.58 3.54 3.20
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3.7. Actividad Comercio

Esta actividad econdémica comprende esencialmente el sector privado de intercambio de
bienes. Se pudo notar que en este sector, la inversion bruta de capital fijo en maquinaria y
equipo fue casi nula. El cuadro 7 presenta este sector.



CUADRO Y GRAFICO 7
ACTIVIDAD COMERCIO
(Millones de Bolivianos)

1988 1989 1990 1991 1992
Maquinaria y Equipo 83.8 69.4 94.8 131.1 143.4
Edif. y Construcciones 102.8 1271 166.3 206.0 268.8
Otros Activos 69.9 74.0 79.4 83.9 90.9
Total Capital Fisico 256.5 270.5 340.5 421.0 503.0
PIB de la Actividad 1223.6 1438.8 1774.4 2132.2 2489.2
Relacién Capital Producto 0.21 0.19 0.19 0.20 0.20
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La Relacién Capital/Producto en el periodo estudiado pasa de 0.21 a 0.20. Con un
crecimiento acumulado del Producto de 103% frente a 96% del Capital. La tasa promedio
de crecimiento del Producto registra un 19% superior al 18% del Capital. La bajada de 0.21
a 0.19 del afio 1989 al 1989 es una vez mas el reflejo del uso de la capacidad ociosa.

3.8. Actividad Transporte, Comunicaciones y Aimacenamiento

En esta actividad econdmica, las series se obtuvieron por flujos de capital tanto en el sector
publico como en el sector privado. La informacion en el sector privado fue basada en las
matrices de formacion bruta de capital fijo y la del sector publico fue obtenida de las hojas
de trabajo del INE. El cuadro 8a resume los resultados en este sector en forma agregada y
los cuadros 8b y 8c presentan los sectores privado y publico.

El indice de telecomunicaciones'® sefiala que entre 1988 y 1992, las telecomunicaciones
incrementaron el valor producido en 160%. Desagregando el indice se verifica que las
llamadas al exterior se incrementaron en un 181% en estos afios. El PIB del sector crecid
con un promedio anual del 27%, con un crecimiento acumulado del orden del 157%,
denotando una alta productividad del Capital en el sector. Por otra parte, el Capital crecié
tan sélo en un 42% en el periodo analizado, con promedio anual del 9%.

Estos elementos explican en parte el hecho que la relacion Capital/Producto disminuya de
un 12.08 en 1988 a un 6.69 en 1992.

3.9. Propiedad de la Vivienda

Para el sector propiedad de vivienda, que comprende basicamente las construcciones
destinadas a viviendas familiares, se calculd la serie del stock de capital mediante la
relacion (3). En este sector se observa que la relaciéon capital/producto se mantiene
relativamente constante. Una posible explicacién es que el valor agregado del sector
corresponde a la renta imputada devengada, mas el valor de las nuevas construcciones,
remuneraciones, etc. Asi el crecimiento del PIB es proporcional al crecimiento del stock. El
cuadro 9 presenta el resumen de esta actividad. En términos constantes (base 1990) se
evidencio que la tasa de crecimiento del stock es superior al 2% para todos los anos.

® UDAPE, 1992, Dossier de Informacion Estadistica.



CUADRO Y GRAFICO 8a
ACTIVIDAD TRANSPORTE Y COMUNICACIONES
(Millones de Bolivianos)

1988 1989 1990 1991 1992
Maquinaria y Equipo 13,510.3 12,264.4 12,671.5 14,730.4 18,968.0
Edif. y Construcciones 7111 7471 923.0 1,100.9 1,330.6
Total Capital Fisico 14,221.4 13,011.5 13,594.5 15,831.3 20,298.6
PIB de la Actividad 1,177.5 1,347.4 1,777.4 2,521.9 3,033.6
Relacion Capital Producto 12.08 9.66 7.65 6.28 6.69
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CUADRO Y GRAFICO 8b
ACTIVIDAD TRANSPORTE Y COMUNICACIONES (Privado)
(Millones de Bolivianos)

1988 1989 1990 1991 1992
Maquinaria 11,895.9 10,530.1 10,743.0 12,619.0 16,736.5
Edificios y Construcciones 531.7 577.0 691.1 763.0 922.0
Total Capital Fisico 12,427.6 11,107.1 11,4341 13,382.0 17,658.5
PIB de la Actividad 837.0 959.4 1,315.7 1,870.0 2,246.9
Relacién Capital Producto 14.85 11.58 8.69 7.16 7.86
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CUADRO Y GRAFICO 8c
ACTIVIDAD TRANSPORTE Y COMUNICACIONES (Publico)
(Millones de Bolivianos)

1988 1989 1990 1991 1992
Magquinaria 1,614.4 1,734.3 1,928.5 2,111.4 2,231.5
Edificios y Construcciones 179.4 170.1 231.9 337.9 408.6
Total Capital Fisico 1,793.8 1,904.4 2,160.4 2,449.3 2,640.1
PIB de la Actividad 340.5 388.0 461.7 651.9 786.7
Relacién Capital Producto 5.27 4.91 4.68 3.76 3.36
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CUADRO Y GRAFICO 9
ACTIVIDAD PROPIEDAD DE LA VIVIENDA
(Millones de Bolivianos)

1988 1989 1990 1991 1992
Edif. y Construcciones 12,398.0 13,570.3 16,034.3 17,669.2 21,276.8
Total Capital Fisico 12,398.0 13,570.3 16,034.3 17,669.2 21,276.8
PIB de la Actividad 760.9 882.1 994.5 1,134.9 1,245.2
Relacion Capital Producto 16.29 15.38 16.12 15.57 17.09
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3.10. Actividad Establecimientos Financieros

Los establecimientos financieros comprenden a todos aquellos agentes econdmicos que
prestan servicios de intermediacion financiera, incluyendo los seguros. A partir del afio
1988, los establecimientos financieros publicos se van reduciendo a sélo el Banco Central.

El calculo de stock de capital se realizé en base a informacion proporcionada por el INE,
donde se tiene la Formacion Bruta de Capital Fijo del sector financiero desagregada por
institucion y por tipo de activo. El cuadro 10 presenta las caracteristicas de este sector.

CUADRO Y GRAFICO 10
ACTIVIDAD ESTABLECIMIENTOS FINANCIEROS
(Millones de Bolivianos)

1988 1989 1990 1991 1992
Maquinaria y Equipo 42.3 35.7 68.4 109.8 147.0
Edif. y Construcciones 274.4 309.0 383.9 433.2 551.6
Otros Activos 0.0 5.8 6.1 6.3 5.8
Total Capital Fisico 316.7 350.5 458.4 549.3 704.4
PIB de la Actividad 233.9 360. 429.8 519.7 696.6
Relacion Capital Producto 1.35 0.97 1.07 1.06 1.01
800 15
700 114 o
g S
c -
o e
.E 600 113 &
6 —
@ 2
o
S 500 112 8
"
[)) <
[ ‘0
ke ks)
= 400 111 @&
= o)
rd i
300 11
200~ ‘ ‘ ‘ ‘
88 89 90 91 92 09

-=— Capital Producto —-— Relacion



Se observa una relativa estabilidad en la relacién Capital/ Producto, que varia de 1.35 a
1.01, debido a incrementos en el producto del 197% frente a un incremento del capital de
122%.

La relacién capital/producto pasé de 1.35 en 1988 a 0.97 en el afio 1989. Este salto
coincide con la desaparicion de algunos bancos estatales como el Banco Agricola, el
Banco Minero, etc. entidades que tenian un fuerte stock de capital fisico. De esta manera,
mientras que el valor agregado de la rama se incrementd para este periodo en un 54%, el
stock de capital fisico aumentd solo en un 11%. Por otra parte entre 1989 y 1992, los
depdsitos se crecieron con un promedio del 34% anual y las colocaciones se elevaron en un
150%, generando incrementos importantes del Producto del orden del 20% hasta 1991,
mientras que en 1992 éste fue del 34%. Esto puede explicar el comportamiento casi
constante de la relacién Capital/Producto de 1.07 en los anos 1990, 1991 y el descenso a
1.01 en el ano 1992.

3.11. Actividad Resto de Servicios y Administracion Publica

La Administracién Publica, cuyo valor agregado es unicamente el pago de remuneraciones.
El calculo del stock de capital de la parte correspondiente al sector publico fue calculado en
base a informacion proporcionada por el INE (detalle de FBKF por instituciones de la
Administracion Publica, donde se encuentra la inversion realizada por este sector por tipo
de bien). Este sector incluye la Administracion Central. La relacion Capital/Producto
obtenida es de 2.4 en promedio. Los resultados de este sector estan resumidos en el
cuadro 11a.

Durante el periodo analizado, la relacién Capital/Producto crece en 50%, lo que muestra el
aumento en las inversiones de este sector, especialmente las destinadas a las
construcciones, cuyo crecimiento es de 313%, las inversiones destinadas a maquinaria y
equipo crecen en 168%.

Para el sector privado, se utilizaron las matrices de Formacién Bruta de Capital Fijo,
elaboradas en el INE, tomando la columna correspondiente a la actividad Servicios
Comunales y Personales como inversion bruta de cada gestion. Los resultados de este sub-
sector estan presentados en el cuadro 11b.

La relacion Capital/Producto de este sub-sector, entre 1990 y 1992, pasa de 1.07 a 0.96,
debido basicamente al incremento del producto.



Miles de Millones de Bolivianos

CUADRO Y GRAFICO 11a
ACTIVIDAD ADMINISTRACION PUBLICA
(Millones de Bolivianos)

1988 1989 1990 1991 1992
Maquinaria y Equipo 1,008.3 957.4 1,332.4 2,191.3 2,7071
Edif. y Construcciones 1,043.6 1,483.3 2,291.4 3,001.1 4,312.2
Capital Semoviente 3.5 5.0 6.3 7.4 8.7
Otros Activos 12.8 46.2 87.8 132.4 305.4
Total Capital Fisico 2,068.2 2,491.9 3,717.8 5,332.2 7,333.4
PIB de la Actividad 1,042.0 1,277.6 1,546.7 1,942.6 2,471.5
Relacién Capital Producto 1.98 1.95 2.40 2.74 2.97
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CUADRO Y GRAFICO 11b
ACTIVIDAD RESTO DE SERVICIOS (Privado)
(Millones de Bolivianos)

Millones de Bolivianos

1988 1989 1990 1991 1992
Maquinaria y Equipo 261.0 213.5 288.3 399.0 436.2
Edif. y Construcciones 870.0 952.5 1123.0 1229.7 1471.5
Capital Semoviente 7.9 9.1 10.7 12.7 14.5
Otros Activos 104.0 141.4 196.9 242.6 278.3
Total Capital Fisico 1242.9 1316.4 1618.9 1884.0 2200.4
PIB de la Actividad 1156.8 1369.8 1665.1 2018.8 2293.9
Relacién Capital Producto 1.07 0.96 0.97 0.93 0.96
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3.12. ACERVO DE CAPITAL FISICO GLOBAL

El cuadro siguiente presenta el acervo de capital fisico de la economia boliviana,
desagregado por tipo de bien. Se destaca el hecho de que la composicion del stock de
capital varia levemente en el periodo 1988 y 1992. Para 1988, la categoria Edificios y
Construcciones aportaba con un 45.56% del acervo de capital, levemente inferior al aporte
de Maquinaria y Equipo que ascendia a 46.29%. Para 1992 Maquinaria y Equipo constituia
un 42.7%, frente al 50.38% de Edificios y Construcciones. Este repunte en la construccion
se refleja también en la rama de actividad Construccion y Obras Publicas que crece a un
ritmo promedio de 22% anual, siempre en términos nominales.

CUADRO Y GRAFICO 12
TOTAL DE LA ECONOMIA
(Millones de Bolivianos)

1988 1989 1990 1991 1992

Magquinaria y Equipo 23,478.0 21,195.0 24,612.4 31,758.8 38,933.4
Edificios y Construcciones 23,107.9 25,020.7 31,321.9 37,320.1 45,933.1
Capital Semoviente 2,582.4 2,881.7 3,413.8 4,096.5 4,249.0
Otros Activos 1,540.8 1,632.2 1,794.9 1,888.6 2,054.4
Total Capital Fisico 50,719.1 50,729.6 61,143.0 75,063.9 91,169.8
Producto Interno Bruto 11,0371 13,044 .1 15,894.3 19,603.3 22,536.7
Relacién Capital Producto 4.60 3.89 3.85 3.83 4.05
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El comportamiento de la relacién Capital/Producto presenta una reduccion de 4.6 en 1988 a
4.05 en 1992, esto debido al crecimiento del producto, el mismo que crece en promedio en
19%, frente al 16% del Capital. El crecimiento acumulado del producto llega a ser de 104%
y el del capital llega a 79.7%, lo cual justifica plenamente el cambio presentado en la
mencionada relacion, que decrece en un 11.9%.

Sefialemos que Huarachi (1992) obtuvo una relacion Capital/Producto igual a 4.0 para el
ano 1988, en el presente trabajo se ha utilizado la ultima informacion disponible, con mayor
cobertura y actualizacion. La relacion capital producto obtenida es de 4.6, para el mismo
afo.

4. CONCLUSIONES

En este articulo se presentan calculos del acervo de capital fisico por sectores de la
economia boliviana para el periodo 1988 - 1992. Estos han sido efectuados teniendo en
cuenta los diferentes tipos de bienes. Los resultados comentados fueron los nominales.

El estudio parte del trabajo elaborado por G. Huarachi (1992) quien estimo el acervo de
capital fisico para 1988. La serie es presentada de manera sectorial y por tipo de bien. El
acervo de capital del afio 1989 se obtuvo reduciendo el stock de 1988 con una tasa de
depreciaciéon para el tipo de bien y aumentando el valor de la revalorizacion de ese ano
mediante un indice apropiado a la categoria, tanto para la depreciacién como para el stock
de 1988, elemento que no se presenta en trabajos anteriores. A este monto se adiciona la
inversion bruta en esa categoria durante 1989, de esta manera se adicionan valores
comparables entre si.

Durante la crisis de comienzos de los ochenta, la actividad econémica se vié fuertemente
frenada. Entre 1980 y 1987 el producto real cae en 11%, presentando recién este ultimo
afno tasas positivas de crecimiento. Un analisis comparativo entre los diferentes sectores
muestra que en el periodo 1988-1992 la relacion Capital/Producto es decreciente en una
mayoria de ellos. Se distingue una fuerte caida el afio 1989 de la relacion, que refleja ante
todo una mejor utilizacién de la capacidad instalada con una inversion sumamente baja.
Posteriormente, la inversion va aumentando levemente a partir de 1990. De esta manera, la
relacion Capital/Producto cae de 4.6 en 1988 a 3.89 en 1989 para regularizarse alrededor
de 3.85 los afios siguientes y subir a 4.05 en 1992, afo en el que se observa un gran
dinamismo de la inversion.

En el analisis por sectores se destaca que la tasa de crecimiento del Producto es mayor que
la del Capital, indicando en algunos casos mayor o mejor utilizacién de la capacidad
instalada, este es el caso de la Industria Manufacturera y Construcciones. En otros sectores
se evidencid una mayor eficiencia en el uso del capital como en Establecimientos
Financieros y Comercio. El caso del sector Electricidad, Gas y Agua es interesante puesto
que pese al alto crecimiento de la inversion, el incremento de producto es tres veces mayor
al existente en 1988. La excepcion a esta tendencia se presenta en Hidrocarburos vy
Administracion Publica, debido a un fuerte influjo de inversiéon en ambos.

Es importante mencionar, la gran influencia que tiene el sector financiero sobre los
movimientos del capital. Es asi que a partir de finales del afio 1989, en la medida en que los
depodsitos empezaron a elevarse a niveles nunca antes vistos, las tasas de inversion en
otros segmentos de la economia tales como la construccion crecieron de manera muy



importante, basicamente explicados por el fenédmeno del "hot money" que consiste en la
colocacién de recursos financieros en sectores de alta rentabilidad y retorno de corto plazo,
por el hecho de que la economia nacional enfrentd niveles muy altos de liquidez,
provocando que estos recursos sean destinados a la construccion, y no asi a otros sectores
productivos, que impliquen al final incrementos en la actividad econdémica. Aunque, el efecto
mas fuerte se refleja el ano 1992 coincidiendo con los niveles mas altos de depositos
financieros.
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