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EXTRACTO 

En este artículo 11: construye uua serie homol{im:a. del 'lOdo de capita.l de 
la economia chikna entre 1960 y 1984. El enfoque metodológico básico el 

el desarrollado pDr Arnold Harberll'er. En 108 casos en q Ut este método no es 
aplicable por falta de informadón, se desarrollan métodos indirecto. de 
medición. El stock de capital calculado comprende bienes de capital fijo, 
inventarios, bienes durables de uso domestico y capital humano. Al companr 
el crecimiento de ¡as serks obtenidas en los 25 años analizados, le observa 
que el stock de capital fijo y el stock de capital humano crecen a un ritmo 
similar al del PGB, indicando que la ra;r;ón capital producto se ha mantenido 
relativamente conttanlC. En contraste con lo a.nterior, el stock de bienes 
durables muenu. un crecimiento promedio cuatro veces superior al crecimiento 
del PGB en este período. 

ABSTRAer 

In this paper. capilal stock figures for the chilean economy are obtained from 
1961l to 1984. The basic methodology is the one developed by Amold 
Harberll'er. In addition induect methods are used when buic data js not 
available. Capital stock figures indudes fixed capital, inventaries, durable 
dorneSlic gooLls and human capital. Growth rates of fixaj capital and human 
OIpital are similar to GDP growth rate in the lut 25 years. This can be an 
indication of a constant capital-output ratio. By COntr2o$t, stock of durable 
good. grows more lhan foue lime hster lhan GDP in this periodo 
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ESTIMACION DEL STOCK DE CAPITAL EN CIIILE 1960-1984* 

Erik Haindl R. 
Rodrigo Fuentes S.M. 

"No intentaré la justIficación de la exponclOn qUi' sigue recurriendo
 
a teoremas fantásticos sobre itl agregación 'Y los números lndice.
 
... _Creo que de los remltados conse~úios podemos obtener ciertas
 
conclusiones toscas, pero útiles",
 

Robert SolQW 

l. IN TRQDUCCION 

Frecuentemente el análisis económico debe recurrir a ciertas relaciones 
de tipo agregado para mantener los problemas en un rang-o manejable. Así se 
recurre a conceptos como la función consumo y la función de producción 
agn:'~ada de la economía, para obtener ciertas conclusiones macrocconómi· 
caso Estas relaciones son necesarias para mantener el análisis macroeconómí­
co dentro de h'mites útiles y operativos. Es más, si no existieran relaciones 
agregadas razonablemente estables, se dcrrumbarían las bases mismas del aná­
lisis macroeconómico, y todas las conclusiones de política económica que 
podrían obtenerse serían aquellas que se pueden derivar de un análisis micro­
económico del equilibrio Keneral dc la economía. 

Uno de los conceptos awe¡.¡;ados más importantes es el del stock dc capi­
tal con que cuenta una economía. Este concepto ha sido objeto de una larKa 
controversia relativa a la posibilidad de agreg-ar los diferentes tipos de capital 

tEsrudios dI' F:conom(Q, publi<:ación dd Dtpanam"nto dt F.conomia dt la fuultad dt Qtnci;u 
~;tonómiCiu y Administrativas d ... la Univ ... nidad de Chilt, Vol. U, nO), abril, 19a6. 



en uno solo,\ Desde un punto de vista práctico, esta posibilidad existe cia· 
ramente.2 

Este trabajo realiza un intento por obtener una serie que represente la 
evolución del stock de capital para la economia chilena entre 1960 Y 1984, 
Se distinguen diferentes tipos de capital a fin de determinar la cnmp()sici(,n 
dc éste. 

2. METODOLOGIA 

Se dividió el stock de capital en las siguientes categorías: 

- Construcción y otras obras 
- Maquinarias y equipo 
- Inventarios 
- Ganado reproductor de leche y trabajo 
- Suelo agrícola 
- Suelo urbano 
- Yacimientos mineros 
~ Bienes durables 
- Capital humano 

En cada caso se intentó estimar cada categon'a con una metodología 
acorde con los datos disponibles, 

2.1. Capital r~o 

Para cada una de las categorías de capital fijo, es decir construcción y 

otras obras más maquinarias y equipos, se realizó una estimación a partir de 
los datos de flujo de inversión bruta en cada tipo dc activo,!! Se obtuvo pri­
mero el stock de capital correspondiente a un año base, para lo cual se eligió 
1960, mediante la siguiente metodología: 

1GB = 'YK + OKt l t 

( 1) 

I Por ejemplo, J oan Robinson. "The production function and lhe theQry of capital~, en ¡':<'O "" "'ir 
SI'l.I.d.its, 195.'1. 
huI Samudson, "Pa....bl" ..00 reaJílm ín capital meQry. The IUTTogale produetíon funeti"n", en 
Economú: Slwd~s, 1962. 
G. Han:oun, "S<Jme Cambrirlge l"Ontroveniel in lhe lheory of c.apiul", en JownlLll oJ EcmV.>111¡C 
Líterotwre,1969. 

21'...nklin Filchrr. "A!IIf~glu production function amI Ihe expianatíon of wa~"'..... limu\alion 
experímenl", en EC<lIl<lmio QM Slal"S/.¡c~, 1971. 

'~rosla InetodoJ,,!Oa 1'6 la que aP1lTee~ fn el lihro "hoyect evah,ation", UnjYrIlilV of O1iC~l{O r'reJ~, d~ 
:\rnoJ,[lhdH·r,o:"1,1971;. 
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En que: 

IGB t Inversión geográfica bru ta en el año t 
"1 = Tasa de crecimiento del stock de capital 
6 := Tasa de depreciación 
K t = Stock de capital a comienzos del año t 

La formulación (1) indica que la 1GB se destina a reponer el stock de 
capital depreciado y a aumentar el stock de capital. A partir de esto se pue­
de realizar el cálculo para K t . 

(2) 

Por lo tanto, para estimar el stock de capital fijo para un año base, se 
necesitan conocer los valores de la 1GB para ese año y hacer al,gunos supues­
tos acerca de la tasa de depreciación y de crecimiento del stock de capital. 

Para obtener la inversión nonnal para el año 1960, es decir, que no esté 
afectada por las condiciones particulares de ese año, se estimó de la si~uiente 

fonna. 

IGB = o: + I3 (3)l t 

Con t = 0,1,2, ... , 10 

1960,1961,1962, ... ,1970 

Cuando t toma el valor cero, la 1GB para el año 1960 es igual al paráme­
lro a que se estimó a través de mínimos cuadrados ordinarios. Una vez ob· 
tenido el stock de capital para el año base (KO) de la ecuación (2), se le suma 
la 1GB del periodo y se le resta la depreciación del stock de capital inicial, 
es decir: 

(4 ) 

En general; 

(5 ) 

A la 1GB del período no se le aplicó ninguna tasa, ya que no se conoce 
cual es su comportamiento, por lo que seria arhitrario suponer alg-una. 



Además es difícil creer que una vivienda o un equipo que fue puesto en fun­
cionamiento durante el año tenga alguna depreciación de monto considerable. 

Las tasas de depreciación utilizadas fueron de 2,5 por ciento para edifi­
cios y 6,7 por ciento para maquinaria y equipos_ La tasa de crecimiento del 
slock de capital utilizada es igual a la del producto. La tasa de crecimiento 
del PGB para los años 1957 - 1963, es decir, tomando un período que com­
prende tres años antes y tres años después del año base, fue de 3,7 por ciento. 

2.2. Inventarios 

El modelo que se utilizó fue el siguiente: 

(6) 

ST = Stock de existencias en el periodo T.
 
€ = Proporción dei stock sobre PGB que se supone constante
 

El stock de existencias en el período T puede ser escrito como: 

(7) 

en que ÓST representa la variación de existencias. 

Reemplazando (7) en (6) 

! "Sr ~ € PGBT 
t= 1 

(8) 

En que So corresponde al stock del año base. Se conocían de Cuentas 
Nacionales los valores de las variaciones de existencias y de PGB, con lo cual 
se procedió a estimar (8) por mínimos cuadrados ordinarios. Las variaciones 
de existencias en pesos constantes son negativas desde 1960 a ) 965, pero, 
para algunos de estos años, las variaciones en pesos corrientes han sido posi­
tivas, luego existe al parecer un problema de deflactores. Por otro lado, el 
PGB para ese período de seis años aumentó, lo cual hace pensar que existía 
un gran desequilibrio en los stocks de inventarios y por eso los agentes desa­



cumulaban exi~lencias. Por lo tanto, se tomó el año 1966 como año base p;.¡. 
ra la estimación. 

De la primera estlmaClon de (8) se lograron los siguientes resultados 
(test t entrc paréntesis). 

:!:t-.S = - 141.710 + 0,6755 x PGB
T 

(-2,877) (3,99) 

R2 ajustado: 0,5164 n = 15 
DW 0,2985 

Al observar el gráfico de errores, se obsen'ó la existencia de un cambio 
estructural, el año 1974. Esto se debe al parecer que, a partir de ese año, 
cambia la metodología de contabilización de algunas partidas de las cuentas 
de inversión. Por lo cual se decidió estimar un nuevo modelo,inc1uyendo 
una variable dicotómica para captar este efecto. 

(9) 
t= 1 
1; 
T 

f:::, ST = - So + (; PGBT + 7 DT 

1 ,¡ T ~ 1966, ... ,1973 
DT

{ OsiT= 1974, 1980 

LO!J resultados obtenidos fueron los siguientes: 

:!: t::,."t = - 59.543,9 + 0,462 x peBT - 38.201,5 DT 
(-3,58) (8,446) (-11,35) 

R2 ajustado: 0,9554 n = 15 
DW : 1.67 

Al corregir por este cambio estructural, mejora el estadígrafo Durbin y 
Watson así como el coeficiente de determinación ajustado. Este modelo fue 
el definitivo, y se aceptó que el stock para 1966 era de 97.745 millones de 
pesos de 1977. 

2.3. Ganado reproductor de leche y de trabajo 

El ganado destinado a reproducción, a la producción de leche y a traba­
jo es considerado como capital, debido a que estos animales son un bien que 
generan un flujo de rentas futuras. El resto del ganado que es destinado a la 
alimentación se considera como un bien de consumo, por lo cual no se lomú 
en cuenta en la eslimacion de stock de capital. 



El primer problema que se enfrenta al estimar el stock en ganado es el 
de los datos. El Banco Central en su última publicación de Cuentas Nacio­
nales incluye, a partir del año 1974 en adelante, datos de 1GB en forma desa­
greRada en que aparece el ítem denominado ganado reprodudor de leche y 
de trabajo. Para atrás no existen datos. 

Dada esta dificultad se decidió estimar mediante la Metodología 
Harbrrgerl el stock de capital a principios del año 1974. Con los datos de 
inversión para 1974 hasta 1980 a través del análisis de regresión, 

1GB =: a + Bt t = 0, ,6 ( 10) 
74, ,80 

se estimó un a que es igual a la 1GB en el año base (o período cero) de 
289.404 en miles de pesos de 1977. 

Para poder estimar el stock de capital se neceSltan supuestos acerca de 
la lasa de depreciación y de crecimiento de este tipo de capital. En cuanto a 
la depreciación, este tipo de animales tiene un período de vida de aproxima­
damente 7 años de vida, de 105 cuales los últimos 5 años son de servicio (sal­
vo animales de trabajo como los bueyes 105 que viven alrededor de 15 a 18 
años). Al final de los 7 años, son sacrificados. Se definió una tasa de depre­
ciación de 14 por ciento.5 Si bien los animales de trabajo tienen un período 
más largo de vida, su participación relativa sobre el stock es baja lo que haría 
descender la tasa de depreciacíón a un 13 por ciento aproximadamente (esto 
se calculó a través de un promedio ponderado de las tasas de depreciación). 

En cuanto a la tasa de crecimiento se supuso que era similar a la \'aria­
ción de la masa ganadera total. Para el período 1970 - ] 980, la tasa de cre­
::-imiento promedio es de 2,0 por ciento (promedio simple, estimacioncs 
üDEPA). 

Con estos datos se estimó un stock de capital a comienzos del año 1974. 

289.404 
Ko = =: 1.929.360 miles de pesos de ] 977 

(0,13 + 0,02) 

Los stock de años posteriores a ]974 se estimaron cn la forma habitual, 
mientras que de ] 974 hacia atrás se supuso que el valor del stock de ganado 

40p. cit. 

'd"====añol de vida úlil 
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reproductor, productor de leche y de trabajo era proporcional a la masa ga­
nadera. El stock de ganado calculado anteriormente, dividido por la masa 
ganadera, dio como resultado 558,15, factor que se aplicó sobre la masa ga­
nadera de 1960 a 1973. 

2.4. Valor del suelo agrícola 

Cuando se hahla del valor de un predio agrícola se está hablando del va­
lor de la tierra más el stock de infraestructura existentes (pozos, eanales de 
regadío, mejoras, etc.). Los datos disponibles de todo el sector agrícola son 
los avalúos que realiza el Servicio de Impuestos Internos para fines tributa­
rios. Por supuesto que este valor no necesariamen te coincide con el de mer­
cado, además que no se realiza la distinción entre tierras y obras de infraes­
tructura. 

Harberger soluciona este problema para la economía colombiana del si­
guiente modo. Tomando los valores para Estados Unidos, calcula dos rela­
ciones: tierra respecto a la suma de edificios, instalaciones permanentes y 
existencia y una segunda relación de tierra respecto a PNB. Estos coeficien­
tes fueron calculados entre los años 1945 y 1958. Tomando el promedio de 
estos catorce años, aplicó sobre la suma dc edificio, construcciones, maqui­
narias, equipos y existencias, el primer coeficiente; mientras que el segundo, 
sobre el PGB de Colombia; se obtiene así, dos series sobre el valor de la tierra 
en ese país para los años 1960 -1967. 

La mayor limitación de este método es que en los países en v¡'as de de­
sarrollo, como los latinoamericanos, el valor de la tierra respecto al PGB y al 
stock de capital fijo debe ser más importante que en un país desarrollado 
romo Estados Unidos, que posee una gran ac..umulación de capital, y un PGB 
importante, de tal forma que la tierra durante el proceso de crecimiento ha 
ido disminuyendo en valor su importancia relativa. Esto hace incomparable 
ambas realidades. Se tendería a pensar que existe una subestimación del va­
lor de la tierra. 

En este trabajo se usó el cómputo realizado en la tesis de Robeno Ca­
sás,6 que se basa en el avalúo del Servicio de Impuestos Internos del Minisle­
rio de Hacienda: según Casás,la tierra en 1950 tenía un valor de 35.400 mi­
llones de pesos de ese año, lo que llevado a escudos de 1965 se convierte en 
2.492,96 millones de escudos de ese año. Este valor se le sumó como una 
constante al stock de capilal para el sector agropecuario chileno entre los 

6Roberto Casás "Factore~ que "r..clan el comportamiemo dc la laniclpación rclatNa del trabajo: s.·c­
lor agropecuario chileno 19.'10, 1970", Unh·euidad Católica de (~ik. oc!obre 1977. 



años 1949 a 1970. Aplicando el mismo criterio de sumarlo como una cons· 
lante,lIevó este valor a pesos de 1977 mediante el deflactor del PGB,lo que 
dio un valor para la tierra de $ 30.476.284 miles de pesos. 

El mponer que este valor es constante para los años 1960 a 1982 parece 
ser razonable ya que el valor de la tierra cambia, debido a la inversibn en in­
fraestructura y mejoras,las cuales ya han sido contabilizadas. 

Sin duda que en economías tan inestables y con altas tasas de inflación 
como la chilena, el tomar un valor de la tierra tan anticuado, trae una grave 
Iimitación_ El deflactor dd PGB es el índice de precios más general que se 
conoce, aunque posiblemente no refleje las variaciones de los precios de 
mercado de la tierra, se pensó que era lo mejor que se disponía para actuali­
zar la cifra. Además, como ya se mencionó, es probable que este valor de la 
tierra no refleje los precios de mercado de ésta. Finalmente. se debe men­
cionar que el actualizar esta cifra como se hizo. para una serie tan larga, trae 
el problema de que el cambio en precios relativos no se ve fielmente reflejado. 

2.5. Valor del suelo urbano 

Tal vez la tierra de mayor valor se encuentra en la fonna de suelo urba­
no. La superficie de Chile continental alcanza aproximadamente a 756.626 
Km 2 (sin incluir el territorio antártico). De ésta, sólo 220.000 Km 2 aproxi· 
madamente es territorio habitable y al año 1982 un poco más de 1.000 Km 2 

era ocupado por áreas urbanas con más de 5.000 habitantes.7 Esto represen­
ta un 0,5 por ciento del territorio habitable y un 0,9 por ciento de la superfi­
cie agrícola. Por lo que las ciudades se pueden expandir, tan lo a costa de la 
superficie agrícola como de territorio habitable al que no se le ha dado nin­
:;ún uso. El supuesto de que las áreas urbanas, al ex;pandirse, van disminu­
yendo en superficie agn'cola es bastante razonable. dada la distribnción de la 
tierra para sus diversos usos. Generalmente, las ciudades se encuentran ro­
deadas de zonas agrícolas de tal forma que las primeras representan el mer­
cado de los productos de {as segundas. 

El ..'alar del suelo urbano corresponde al valor del suelo agn'cola más el 
valor de obras de infraestructura, que aparecen contabiJizadas en la 1GB en la 
parte de otras obras (por ejemplo alumbrado, alcantarillado) más una dife­
rencia. El valor de mercado del suelo urbano excede el valor del suelo agrí­
cola más la inversión en infraestructura y para ser consecuentes con la meto­
dología de valorar los tipos de activos a precios de mercado, deberíamos con­
tabilizar esta diferencia. 

7Datos obtenidol de ''Tierra pllIll Ioli ucRtamirnlol humanos R abril de 1911~. MlNVU, MiniAt"rio de • 

V¡\'icnda y Urbanismo. 



La economía espaLial entreRa distintos argumentos del porqué se debe 
hacer esta contabilización de un aumento en el valor del stock de capital al 
puar la tierra de agrícola a urbanas. Al expandirse la ciudad, por el hecho de 
urbanizar nuevos terrenos en la periferia, se produce una externalidad positi­
va para los propietarios dc terrenos ubicados en el centro, ya que aumenta el 
valor de sus terrenos. Esto se debería al ahorro en los costos de transporte) 
a la cercanía dc los mercados como lug-ar físicu (tiendas, teatros, almacenes. 
t:tc.). lo que hace descable dichos lerrenos. Además, la escasez de terrenos 
CII. ciudades rodcadas de cerros hace más valiosos estos terrenos. Todo eslo 
t:.tá en t:streeha relación con el porqué se fonnan y se expanden las ciuda­
dt:s, ya que éstas pasan a ser mercados atractivos que justifican la construc· 
ción de cines, teatros, centros comerciales, etc. 

Los elementos mencionados en los párrafos anteriures permitcn visuaJi­
zar algunos de los motivos que haeeu gne el valor de mercado, de los suelos 
urbanos sea mayor que el suelo aRTicola más la inversión en infraestructura. 

El stock de capilal en suelo urha/1') para el aiJo 1960 es igual a su precio 
de mercado (a precios de 1977) menos ell.-·osto de urbanizar, a fin dc e\"Ítar 
lUla doble contabilización de la infucstructura. Por otro lado, el valur del 
sudo agrícola ya está cuntabilizad(l cu el punto anlerior, por lo que, en este 
ítt:m, st: considerará súlo el incremento de valor quc cxperimenta el sucio 
urbano por sobre el co.st(J de urbanizar más el pf('cio del sucio agrícola. 

Para el año 1977, la estructura de precios indicaba que al pasar un te­
rreno de agrícola a urbano, la diferencia entre su valor de mercado y el valor 
dt: la tierra más la infraestructura (costo de urbanizar) era aproximadamente 
igual a un tercio del precio. Luego, el capilal en suelo urbano para el perill' 
do está dado por la ecuación: 

KSLT + 1 = K811 l + 6T x P x 0,33 (JI )
t 

El primer problema consistía en obtener datos acerca de cual era la su­
pt:rficit: urhan¡l a los distintos anos. Para sabcr que es urbano y qué es rural 
t:xi§te la dificultad de una definiciéJn dara. Aquí se optó por lbmar urbano 
a las ciudade.'i con m,ís de 5.000 habitantes. Sin duda quc esto es ;lrhitr;lrio 
como cualquier definición dc este ¡lpO. Lo lógico es tratar de de!eTlllinar un 
"nr.·cI mínimo dc urbanización", pero como esto es impracticable, hacer el 
supuesto anterior es una buena proxy de lo que es un centro urlulIo. Salva­
da esta parte del problema persistia aún la inlerrag-ante accrca dc cua1cs eran 
los metros cuadrados en cada aiio que ocupahan l<ls dislinlas ciudades. 

Se obtuvo un dalu a nhcl re~jlln;¡1 en cl c.studio "Tierra para los asen­
tamientos humanos"s para el ::lila 1982. Se Ilc(TsitaiJa alguna serie rdacio­
BOp. cil. 



nada mediante la cual extrapolar hacia atrás. Sin embargo. Santiago tiene 
una dinámica distinta al resto de las ciudades del país, por lo cual se estimó 
cn forma distinta al resto. Del Atlas del Instituto Geográfico f¡,filitar de Chile 
se obtuvieron un par de puntos para los años 1961 y 1980, los que totaliza­
ban 19.094,09 hectáreas y 37.365,41 hectáreas. respectivamente. De tren­
Corf09 se obtuvo otro punto para el año 1973. 

paJ°a interpolar entre cada uno dc estos años se utilizó la serie de metros 
cuadrados edificados. Esta serie se obtuvo al aplicarle una rurva gasto­
tiempo a los datos publicados por el INE sobre edificación aprobada e inicia­
da por el sector privado y público respectivamente. Suponiendo que la su­
perficie urbana crcce proporcionalmente a los metros cuadrados construidos 
se interpoló entre los años 1961 - 1973 Y 1973 - 19BO. Para 1960 se supuso 
que el comportamiento era semejante al primer período mencionado y para 
19B1 - 19B4, se considero que el comportamiento era similar al segundo pe­
ríodo. 

Para el resto del pars se tomaron los datos a 19B4 y la serie de pobla­
ción urbana se extrapoló hacia atrás. Para la Región Metropolitana se exclu­
yó a SantiaKo que ya se había estimado. En el resto de esta región. la pobla­
ción urbana disminuye entre 1960 y 1970, pero como parece poco probable 
que el suelo urbano haya disminuido se supuso que la superficic existente a 
principios de 1970 era la misma para la década de los 60. En general, cuando 
se habla de la expansión wbana se toma como referencia el crecimiento de la 
población que vive en estos centros, con lo cual parece acertado el supuesto 
de que para el resto del país, la superficie urbana crece en forma proporcio­
nal a la población. 

El segundo problema que se encontró fue el de la valoración, es decir, 
"btener precios representativos de 1977 para los terrenos urbanos de todo el 
país. En un estudio de mercado de tierras de Santiago,l Ose obtuvieron pre­
cios de 1979 para las distintas comunas del área metropolitana, pero para el 
resto del país no se encontró nada. Se promediaron los precios para cada 
una de las nueve macroáreas en que se dividió el área metropolitana y a tra­
vés del deflactor del PGB se llevaron a pesos de 1977. 

A los precios obtenidos se restó un costo de urbanización igual a $ 80 el 
metro cuadrado. Para valorar Santia1i\o, se calculó un promedio ponderado 
de todos estos precios. Las ponderaciones eran iguales a la proporción que 

9"Calidad d", U$OI d", la li",na: Provincia de: Atacamil iI Provincia dt Magalliln",!". IREN-COR FOo f'Jo­
ye~lo rotognlm~ri~o 1973. 

IOE5t'" ",nudio fUe publicado por el M1NvtJ ",n iIll<JII<J d", 1981. ''Mero;:ado de litnas. áre¡¡ m"'Uopoli­
tUlil d", SantD¡p')" rn.1i7.ado por Instítuto dt l'Ianifia.C"ión d",] Desarrollo Urbano, Uni~tt,idild Cató­

lica d" Olí"". 



ocupaba la comuna dentro del total al año 1977. El precio promedio para 
Santiago se estim/) en 252,7 pesos dc 1977. 

Para el resto del pais nl) se conodan los precios y se estimaron median­
te información del Servicio de Impuestos Internos. El precio neto utilizado 
para provincias fne de 93,44 pesos de 1977. 

2.6. Yacimientos mineros 

Otra categoría importante dentro del stock de capital son los yacimien­
tos mineros. Esto tiene relevancia para una economia como la chilena, don­
de el principal generador de divisas es un producto de la minen'a: el cobre. 
Se pensó que además de este producto, podria ser de importancia medir el 
stock en dos riquezas mineras adicionales: el hierro y el petróleo. A pesar de 
las relativamente bajas reservas que posee Chile de este último producto, su 
bajo costo de explotación y su elevado precio de los últimos años, hace pen­
¡¡ir que sea relevante. 

La metodologia utilizada se basó en el concepto dd valor presente de 
los nujos futuros que origina cada una de las riquezas anteriormente mencio­
nadas. 

Para estimar el horizonte de este valor presente se trabajó con el con· 
cepto de reservas y producción estimada. El primer término presentó algu­
nas dificultades en el sentido de qué considerar como reservas económica­
mente explotables. Existen tres categorias de reservas: Reservas probadas, 
reservas probables y reservas posibles. Cada uno de estos conceptos tiene 
asociada una cierta probabilidad de existencia efectiva, con 10 cual es posible 
que lo que se denominaría reservas cconómicamente explotables sea una 
.:ombinación de las tres categorias mencionadas. Para salvar este problema se 
trabajó con el concepto de reservas probadas o demostradas. 

Los flujos de producción que generan los yacimientos fueron valorados 
en un monto igual a precio de mercado menos costo medio, es decir: 

n Q¡ (r -- C~le)
V.Y.M. ~ ¿ 

1=0 (I + r)1 

en que: 

VYM = V<llor del yacimiento minero 
Q¡ = Producción del producto en el año i 
r = Precio de mcrcado en pesos de 1977 
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eMe =< Costo medio en pesos de 1977 
r =< Tasa de interés 
n =< Numero de años en el cual se estima que esté produciendo el yaci­

miento. 

La tasa de interés utilizada fUe del 10 por ciento anual. Se eligió ésta 
por ser la lasa de descuento utilizada en la evaluación social de proyectos de 
DDEPLAN. 

El stock de capital en maquinarias e instalaciones ya fue estimado ante­
rionnentc por lo cual no lIe le induye en el valor de los yacimientos. 

El cobre 

Pan. estimar los costos medios se lomaron cifras de 1977 para la gran y 
mediana minería del cobre. Los costos medios para la primera eran de 47 ~ 

de dólar la libra y para la segunda eran de 57 q de dólar la libra,tl ponderan. 
do 105 eMe de la gran minería por su importancia dentro de la producción 
total de cobre, que equivale en promedio para los últimos años a 83 por cien­
to, y los CMe de la mediana mineria por el restante] 7 por ciento se obtuvo 
un CMe para la producción de cobre de 49 ~ de dólar la libra. 

El precio utilizado para calcular la renta fUe de 59 • de dólar la libra, 
que corresponde al precio de 1977, dado que queremos valorar la serie a pre­
cios de ese año. Sin embargo, el mercado del cobre está muy sujeto a fluc­
tuaciones en su precio, con lo cual el precio usado en ténninos reales compa­
rado con el de hoy día sería muy alto. Pero comparado con lo que h<t sido eJ 
pTecio en la déacla de los 60 y 70. parece más bien bajo. Se optó por man­
tener este precio para guardar la consistencia con el resto de la metodología 
de este tr<tbajo. 

Con estos precios y CO:liluS se calculó una renta de 1U f. de dólar la libra, 
lo que equivale a una renta de 220 dólares de] 977 ,la tonelada. 

Los datos de producción fueron proyectados a partir de 1985, supo­
niendo que. en este año, la producción alcanzaba a 1.370,2 mil toneladas y 
se iría jncrementando en un 9 por ciento para los años venideros, de tal foro 
ma que se estabilizaría en 2.400 mil toneladas a partir del año 1992. 

llEttol CM" dC' la mo:diaRi mincTí. le obtuv;tton como pCOlIlC'lÜQ dC' JOB CM" dC' ENAMI, MiJ.nlO' 
Blanml y la Dilputada dC' Lu Gondu pondendot por la impoTtanci&d" la. producción d" cada Unf, 
d" C'Uu ttl d tolal dC' la mediana minttía. 



las últimas estimaciones de reservas chilenas de cobre akanzaban a 
J89 millones de toneladas métricas. I 1 Cun lo cual, en el año 1992 aún qut' ­
darían reservas para 73 años más, as,' que, a partir de ahí en adelante, se ~u· 

puso que era una Pt'fpt'tuidad. 

El l:uadro siguiente mueslra la producción estimada y su valoración de 
acuerdo a la renla. 

CUADRO 

VALOR DE LA PRODUCCION CUPRIFERA 

PRODUCCION RENTA X PRODUCCION 
A~O (miles de tOIl.l.) (miles de USI r1e 1977) 

1985 1.370,2 301.444 
1986 1.493,6 328.592 
1987 1.628,0 358.]60 

1988 1.774,5 390.390 
1989 1.934,2 425.524 
1990 2.108,3 463.826 
1991 2.298,0 505.560 
] 992 2.400,0 528.000 

Al utilizar el mélodo antes mencionado, se calculó el valor en yacimien­
tos de cobre (V.Y.C.). 

:lOl.H4 328.592 358.160 390.390 
V.Y.C.~ + + + 

(1 ,1 ) (1,1)2 (1.1)3 (1,1)4
 

425.524 463.826 505.560 528.000 
+ + + + 

(1,1)5 (1,1)6 (1,1)7 (1,1)7 (0,1) 

El valor dc los yaeimit'nlos dt' cobre alcanzú a 4.576.778 miles de dóla­
res de 1977. Para transformarlo a pesos se usó el tipo dt' cambio de 1977 
promedio que fue de 2 J ,54 pesos. El stock de capilal en yacimientos mine­
n.s para la serie completa es de 98.573.028 miles de pesos de 1977. 

12arra entlell'lda por la Comisión Üli/ena dd C..('/)re m sU anunio de' 1983, "F.stadínicas del Cobre". 
AHí In ddin..n c"mo el I'('cursn ..conÓmicamenjr ellplolabl... 



El hierro 

En la actuaJidad existen tres minas en explotación que son la de El Al· 
Rarrobo, El Romeral y Los colorados. Esta última pertenece al grupo de mi~ 

nas Santa Fe y es la única de éstas en explotación. 

Definir reservas económicamente explotables en el caso de hierro es 
(tirícil, ya que este eoneepto está en función de la tecnoloRía y de los precios 
del mineraJ. De hecho existen más minerales de hierro, que no se explotan 
en la actuaJjdad debido a las condiciones de precíos. 

En este trabajo sólo se incluyen las reservas demostradas en estas tres 
minas. Se debe tener en cuenta que el horizonte aquí utilizado puede ir va­
riando en el tiempo en la medida que sea económicamente eficiente explotar 
otros recursos que existen, pero por razones de costos no se hace. Las reser­
vas del año 198 J alcanzaban a 140.850.000 de toneladas de fierro. l 3 

A partir de la Memoria de la Compañía Minera del Pacífico para el año 
1982. se obtuvieron ingresos medíos y costos medios igual a USti30.16 y 
US126.79 respectívamente. Esto dio origen a una renta 3,37 dólares de 
1982. Para transformarla a pesos se multiplicó por la paridad cambiaría de 
ese año que era de 150.9 por dólar con lo que se obtuvo una renta de 171.5 
pesos de 1982. Utílizaudo e11ndke de Precios al por mayor de la minería se 
llevó a pesos de 1977 • lográndose una renta igual a 33 pesos de ese año. 

Se supuso que la producción anual a partir del año 1984 sería de 7,6 
míllones de toneladas. y dadas las reservas existeuteslos yacimientos de hie­
rro reportarían un Oujo de rentas durante 18 años. Este Oujo sería de 
250.800 mil pesos de 1977 durante cada año. Aplicando el concepto de va­
lor presente se obtuvo el valor de 105 yacimientos de hierro a principios de 
1984. 

18 1 
V.Y.H ~ 250.800 E 

i=O (1,1)' 

= 2.262.606 en miles de pesos de 1977 

Para obtener la serie hacia atrás se empleó la eroación 

VY,
V'Y' = ~----"-- + P - 1 x Rt _ 1 t1,1 

I JFu"nt,,: "La Mino:rja en Oüle", lnltituto de Ingminol de Minas de {)¡ilo: 1980. 



V.Y = VaJor del yacimiento 

(t-1) El periodo en euestión 

Pt- 1 = Producción en el período t, 1 

R Renta estimada en 33 pesos de 1977. 

El petróleo 

Sin duda Chile no es un país rico en recursos petrolíferos, al menos, en 
lo que se refiere a los yacimientos conocidos. Sin embargo, resultó ser rele­
vante la medición de su vaJor, debido a los bajo, costos de extracción y con­
siderando el elevado precio. 

Para valorar los yacimientos se tomó el precio de 1977 que fue de 
US$12,4 el barril. Si bien es cierto que el precio aumentó fuertemente en 
los años siguientes, alcanzando valores de alrededor de 30 dólares el barril, 
durante la década de los 60 no superó los US$2, el barril. Por lo cual para 
mantener la consistencia de la metodología utilizada se mantuvo ese precio. 
Se supuso un costo medio de extracción de 40 centavos de dólar. Se debe 
tener en claro que lo que interesa establecer es la renta de extraer petróleo 
crudo, al margen del problema de la refinación. Con estos vaJores se obtuvo 
una renta de US$12 por barril o lo que es equivalente a US$75.36 el metro 
cúbico, lo que al tipo de cambio de 1977 nos da 1.623.254 miles de pesos de 
ese año. 

Al año 1974, las reservas alcanzaban a 36,6 millones de metros cúbi­
COS.1 

4 Dada las proyecciones de producción, éstas alcanzarían hasta 1990. 
Los datos de producción utilizados son los que aparecen en "lndicadores 
económicos y sociales 1960-1982" del Banco Central de Chile. En el cua­
dro siguiente aparece la producción desde 1982. De 1984 en adelante, son 
producciones estimadas. 

14Dal l.>1 uua.ido9 de "Seminario 90bl'l: 109 recursol Cnlrgélic09 de {]¡ilc". Sanlia¡o 16 al 19 de abril 

dc 1974. 



CUADRO 

VALOR DE LA PRODUCCION PETROLERA 

PRODUCCION RENTA x PRODUCCION 

ANO (milesdem 3) (miles de pesos dI!' 1977) 

1982 2.484,2 4.032.489 
1983 2.283,8 3.707,189 
1984 2.298,0 3.892.564 
1985 2.517,9 4.087.192 
1986 2.643,8 4.291.560 
1987 2.776,0 4.506.154 
1988 2.875,0 4.666.856 
1989 2.875,0 4.666.856 
1990 2.875,0 4.666.856 

Para calcular el valor de los yacimientos se usó la fórmula del valor pre­
sente. 

3.707.\89 3.892.56. 4.087.192 4.291.560 
V.Y.P.	 = 4.032.489 + ~---- + + + + 

1 ,1 (1,1)2 (1,1)3 (1,1)4 

4.506.154 4.666.856 4.666.856 4.666.8!16 
+ + + + 

( 1,1)5 (1,1)6 ( I ,1 )7 (1,1)8 

El valor de los yacimientos de petróleo en 1982 era de 26.626 millones 
de pesos de 1977. 

2.7. Bienes durables 

Los bienes durables en las Cuentas Nacionales de Chile son tratados co­
mo consumo del periodo. Sin embargo, se sabe que son bienes que producen 
un nujo de servicios durante un hu en número de años, de tal fonna que mas 
que consumo presente representan un stock de riqueza. 

, 
Considerando lo anterior, es[üs bienes pasan a ser activos de las familias, 

que eUas incluyen en sus funciones de producción y, por lo tanto, forman 
parte de su riqueza. Al comprar un refrigerador, por ejemplo, lo que se es· 
tá haciendo es invertir en un tipo de maquinarias que interviene en la produc­
ción de una parte de los bienes que consume la familia (bajo el concepto de 
la teoría moderna del consumidor). 



Por lo tanto, se dccidiú intentar estimar el stock de bienes durables a 
precios de mercado de 1977. En general, se esperan'a que los precios refle­
jaran el valor presente del flujo de servicios futuros quc generan dichos 
bienes descontados a una cierta lasa. 

Automóviles 

Para estimar el stock en automóviles se utilizaron las cifras de parque 
automotriz al año 1960, que aparecen en "Indicadores económicos y socia­
les", y también de allí se obtienen los datos de producción e importación 
física. 

Para valorar el parque inicial se utilizaron precios del año 1977. pero de 
autos fabricados en 1970. E.sto en razón a que, en el año 1960, los autos 
existentes eran muy antiguos; de los años 40 y 50. Por lo tan (o, el precio 
que se usó fUe de 74.560 pesos de 1977. Para valorar la producción y las 
importaciones se usaron precios de 147.714 pesos de 1977. 

Para estimar la depreciación económica, lo relevante es ver cuál es la 
caída en el vator de mercado del automóvil. En general, este valor cae en for­
ma exponencial, es decir, el primer año cae fuertemente y en los años si­
guientes cae, pero a tasas decrecientes. Para poder ajustar una curva de este 
tipo se realizó la siguiente regresión: 

P=Poe-Q1t (12) 

En que el coeficiente estimado, Q l' es la tasa de depreciación. 

Para esta regresión se tomaron los precios que tenían los automóviles 
construidos entre 1970 y 1977 al año 1977 para los modelos Citroen AX­
.'HO, Fiat 600, Peugeot 404 y Renault 4. Estos precios se obtuvieron de "El 
Mercurio" de junio de 1977. Claramente, éstos son solamente precios de 
oferta, el precio en que realmente se transó tiende a ser más bajo. Sin em­
bargo, se supuso que la sobrestirnacibn es la misma para cada uno de los pre­
cios. La variable t tom3 los valores O, 1, ... ,7 que corresponden a los años 
1977,1976, ... , 1970, respectivamente. 

Los resultados obtenidos fueron los si¡¡;uienles; 

Cilroen AX-330 P DodJ.híeftTe9l:'~ , Informad"" 

Peugeo L {04 
Bllí' "'"ó ... 

Fc:fc.=,-1.2,1,_~-lI, 7.< 
CEN:~' L 

drninistrat. 

Fiat 600 P lt¡I~"t'~,l'l-t I,­ de Chil. 

Rcnault 4 P 11 7 e-O,09, 



Para el resto de los modelos, se supuso que su comportamiento era si­
milar al de estos autos lipa. La tasa de depreciación para todo el stock de 
automóviles fue de 9,6 por ciento, la que alcanzó como promedio ponderado 
de las cuatro tasas antes calculadas. 

El parque a principios del año ] 960 era de 50.500 automóviles lo que 
en valor equivalía a 3.765.280 miles de pesos de 1977. Para estimar el 
stock de años posteriores se utilizó la ecuación sig:uiente: 

St ~ St_1 (1 --<>1) + PN + 1M (13) 

St = Stock en el período t 

1 = Tasa de depreciación estimada en 9,6 por ciento 

PN Producción nacional de automóviles 

1M = Importaciones de automóviles 

Otro~ bienes dUr.lbles 

Los otros bienell durables considerados fueron televisores, refrig:er.ldo­
res, cocmas y lavadoras. Para este ítem se utilizó la misma metodología que 
para la estimación del stock de capital en maquinarias. 

Los dalas de importación y producción nacional utilizados fUeron los 
publicados en "Indicadores económicos y sociales 1960-1982". Los pre­
cios utilizados para valorar las series físicas fueron los siguientes (en pesos 
de 1977), 

Refrigeradores $8.573,25 

Cocinas $2.380,5 

Lavadoras $3.309,5 

T devisares $6.809,3 

Se debe tener en cuenta que estos son bienes ofrecidos y no necesaria­
mente demandados en el mismo período, es decir, es una aproximación 
a la demanda por inversión en bienes durables. 

Las tasas de depreciación utilizadas fueron las siguientes: 



Tasa depreciación 
Vida útil % 

Re frigeradores 20 años 5 

Lavadoras 15 años 6,7 

Cocinas 15 años 6,7 

Televisores 10 años 10 

Para estimar el stock de capital del año base, se necesita la inversión 
considerada nonnal para ese año (1960, en este caso) y las tasas de creci­
miento del stock de capital. En la estimación de la inversión considerada 
normal se utilizó una elasticidad ingreso de 1,5 con un crecimiento de 3,5 
por ciento en el ingreso disponible. 

2.8. Capital humano 

En este trabajo se trató de estimar en forma gruesa el stock de capital 
humano, de tal forma de alcanzar ciertos órdenes de magnitud acerca de cuál 
ha sido su monto y su evolución en el tiempo comparado con el resto de los 
activos de capital y el producto geográfico bruto de la economía chilena. 

Para la estimación se utilizaron los datos de pagos al factor trabajo, Se 
supuso que se remunera el factor de acuerdo a su productividad mar¡;{inal, 
la cual a su vcz refleja en parte el capital humano del individuo. 

Suponiendo que la vida út,1 del capital humano es de 35 años. se utilizaron 
los flujos de pago factor trabajo al año 1960. Los pagos al factor trabajo de 
1960-1982 se obtuvieron aplicando la participación de este factor en el ingreso 
geográfico, sobre el PGB en miles de pesos de 1977 para cada año. Esta par­
ticipación incluye a los trabajadores por cuenta propia cuyos ingresos son 
contabilizados como excedente de explotación. Desde 1983 y 1994 se supu­
so que la participación promedio seria igual a 0,61 y que el PCB a partir de 
1984 crece a 3,5 por ciento promedio. La tasa de descuenlo utilizada fuc de 
18 por ciento, que seria la tasa interna de relamo privada de educarse en 
promedio para el perlado 1960-1982. Según estudios de Luis Riveras esta 
rentabilidad ha ido cayendo y ha ak.anzado a 19,5 por ciento, 18,8 por cien­
to y 16,8 por ciento para los años 1965, 1972 Y 1978 respectivamente. 1 ~ 

Este monto actualizado alcanzó a 926.458 millones de pesos de 1977. 

lSVéue Luí. Riverol "Difet'encí.u ,,",ctoria!es de ín'll'clQ y relorno. privados y social de la educaciOo". 
Ocpanamenlo de [tooom;a, Univenida,l de o.ik. 
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Al dividir el valor presente de los flujos de pago, el factor trabajo por 
la fuerza de trabajo promedio del período 1 6 se obtuvo una especie de capi­
tal humano promedio para el año 1960. Se tomó la fuerza de trabajo prome­
dio, ya que las personas que integraban la fUerza de trabajo en el año 60, les 
quedaba distinto número de años de trabajo, con lo cual los flujos de pago 
en los años siguientes reflejan pa1iOs a personas que entraron a la fuerza de 
trabajo menos las que salieron. 

Este promedio posiblemente esté siendo subestimado, ya que las perso­
nas tienen una vida útil de trabajo mucho mayor que 35 años. Pero era apro­
ximadamente [o que la gente se demoraba en jubilar. 

La fuerza de trabajo se dividió en diferentes niveles de calificación: 

l. Educación básica incompleta 

2. Educación básica completa 

3. Educación media incompleta 

4. Educación media completa 

5. Educación universitaria incompleta 

6. Educación universitaria completa. 

A partir de los datos publicados por Mercedes Rivera!' sobre ingresos 
asociados a cada nivel de calificación se establecieron ingresos relativos. 

Estos ingresos por nivel de calificación en pesos de 1977 son los SI­

guientes: 

YI ~ 5 2.271,2 

Y2 ~ S 3.430,1 

Y3 ~ S 5.180,7 

Y4~S 5.944,0 

Y5 ~ S 8.977,5 

Y6~ SlJ.817,5 

16btll fu~ de trabajo ernimou;la alcanzó a .'1..'111,.'1 milel de peUOIU.I. 
17"Cálculo del nocJr. de capital humano rormado por la mveui¿'n en rouCilción en O1ile". Mn-cedn 

Rivera obtíene eltol ingrelOl il panir de un modelo eeonom¿trioo desarrollado por Luil Ri,,~t en 
"E!tudio de rentabilidad delt¡tlema educacional chileno". 



Se debe tener en cuenta que estos son ingresos estimados los que pue­
den diferir de la remuneración por los servicios del factor trabajo. 

Se supuso que el ingreso percibido es una cierta proporción del stock 
de capital humano. el cual es constante para cada nivel de calificación, es 
decir, 

y.,= aH·, 1=1.2, ... ,6	 (14) 

Hi	 Stock dc capital asociado al nivel de calificación i. 

a =	 Es un coeficiente de rentabilidad. 

A partir dc este supuesto se deduce: 

y., H·, 
Conit-j	 (15 ) 

y. H·
J J 

Se puede definir la sig"uiente ecuación para el año 1960. 

(16) 

"Yi	 Número de individuos con una calificación del tipo i en la fuer­
za de trabajo, dividido por la fucrza de trabajo total. 

H =	 Stock de capital bumano promedio estimado en $279.787 (pe­
sos de 1977). 

Las cinco ecu<lciones restantes se obtienen de; 

y. H·
--'- ~ --,- conl=I, ...• 5 (1 7) 

y 1 H 1 

es decir, el ingreso para Una perSOna con educación básica incompleta se to­
mó como numerario. 

Mercedes Rivera obtuvo el número de individuos para cada año con un 
determinado número de años de estudio, pero que no sigue estudiando, es 
deeir, las cifras no se arumulan de año a año. La contabilidad se hizo en fur­
ma excluyente. Por ejemplo, un individuo que terminaba Una carrera univer­
sitaria no es contabilizado cuando terminó la educación básica y media. Se 
supuso que la participación de cada nivel de calificación en la fuerza de tra· 



bajo correspondía a la panicipación promedio de cada subgrupo en el total 
para los años 1940-1959, ya que la mayoría de 105 individuos que dejaron 
de estudiar en esa época, se tienen que haber inrorporado a la fuerza de tra­
bajo, ron lo cual la estructura sería similar. 

Los valores para cada uno de los coeficientes son Jos siguientes: 

0,57~1 
~ 

0,19~2 

0,13~3 
~ 

0,05~4 

0,05~5 
~ 

0,01~6 

Con lo cual se obtiene: 

H ~ 182,4141
 
H ~ 275.445
2
 

H3~ 415,904
 

H ~
 477.9254
 
H ~ 720,535
5
 
H ~ 948,553
6 

Cada uno de los individuos que se incorpora a la fuerza de trabajo con 
los distintos niveles de educación en cada año hacen aumentar el stock de 
capital humano de la economía, ya que dejan de ¡nvenir en la educación for­
mal 18 para empezar a recibir los flujos de ingreso por esa inversión.19 So­
lamente se ha considerado la educación formal y no la inversión que están 
realizando los individuos que estudien en institutos de capacitación, con lo 
cual el stock estaría siendo subestimado. Además, si el ingreso potencial es 
mayor que el observado, implica que la gente está invirtiendo en capital hu­
mano, pero lo rele-.'ante para valorizar el stock son los flujos de ingresos po­
tenciales que son desconocidos. 

t IlRecuénine que exilten varias (ormat de in\'Crti:: en eapiuJ h.umano. que incluyen capacitación en 
el Inbajo. 

19Só1o la. penoTllU ocup¡odu ení.n ~cibimdo ingreao., ún embargo, el nocl de capiuJ hUmM\o le en­
cuentn en todu la. penoRIU que integran la fuerz. de Imb'ojo. Si le quilkn cenllruir perfile. de 
ingnso para cad. pc:r'Onll dellerían corngine nto. por la probabilidad de enQ;J1'II:11ll tnIb.jo. 



Las personas que salen a la fuerza de trabajo son una especie de depre­
ciación del stock dI" capital humano, ya que no están oontribuyendo al PGB, 
aunque aprovechando su capital podrían estar realizando otras actividades 
fuera del mercado. Como que los datos disponibles son acerca de transaccio­
nes que pasan por el mercado, solamente se estimará un stock de capital hu­
mano paTa aquellas personas que están en la fuerza de trabajo. 

El incremento neto de la fuerza de trabajo constituiría las adiciones ne­
tas al stock de capital humano. Es necl"sario, por lo tanto, conocer la califi· 
cación de las personas que salen de la fuerza de trabajo así como las que en­
tran para asociar a cada una de ellas el stock de capital humano por niveles 
de calificación anteriormente calculado. 

Nuevamente se recurrió a los datos de individuos con una detenninada 
calificación que dejan de estudiar en cada ano. Se supuso que la estructura 
de calificación del incremento neto era similar a la de los datos antes re· 
feridos. 

Con esta información se procedió a calcnlar un promedio punderado 
del stock de capital incorporado en el incremento neto de la fuerza de tra­
bajo, es decir, 

13i son las participaciones de cada categorra. 

/1FT ~ ¡nuemen,o neto en la fuma de ',"bajo 

LlKH = nriación en el stock de capital humano 

Al stock calculado para el aiio 1960 se le van sumando los LlKH de tal 
forma de construir la serie completa. 

3. RESULTAOOS 

3.1. Stock de capital físico 

El stock de capital físico comprende m<lquinaria y equipos, construc· 
ción y otras obras, ganado e inventarios. Este 5tock alcanzó a alrededor de 
717 mil millones de pesos de 1977 en el año 1960 y 1.263 mil millones de 
pesos de 1977 en 1984. Si se utiliza la tasa de crecimiento entre los dos 
peak de 1971 y 1981 se obtiene un crecimiento anual de 2,2 por ciento en 
el stock de (;apital ante un crecimienlo similar del producto. El crecimiento 
del stock de capital en todo el pertodo 1960-1984 es de 2,4 por ciento anual. 



La relación capital físico.producto ha variado entre 4,23 y 3,11. Los valores 
cercanos a 3,1 corresponde a los años de aURe económico. Los valores más 
altos se encuentran en periodos recesivos. Si se toma el período 1960-1984 
se obtiene un crecimiento del PGB de 2.6 por ciento anual, lo que indica 
que la relación capital·producto ha permanecido relativamente constante. 

3.2. Stock en tierras y yaeimientos 

El stock de capital en tierras y yacimientos comprende suelos agrícolas 
y urbanos y yacimientos de cobre, petróleo y hierro. Este se estima en 245 
mil millones de pesos de 1977 al año 1960 y en 268 mil millones de pesos de 
1977 al año 1984. La tasa de crecimiento de estos activos en los últimos 25 
años es de 0,4 por ciento anual. El crecimiento se e'xplica básicamente por 
el aumento en el valor de los suelos urbanos. Al comparar este stock con el 
PGB se advierte una tendencia decreciente a lo largo del tiempo. 

3.3. Stock en bienes durables 

El stock en automóviles. cocinas, lavadoras, refrigeradores y televisores 
alcanzó alrededor de 7 mil millones de pesos de 1977, en el año 1960. Al 
año 1984, el stock aumentó a 82 mil millones de pesos de 1977. Esto signi­
fica un 10.8 por ciento de crecimiento anual en ese período. En relación al 
producto, el stock de capital de bienes durables aumenta desde un 4 por 
ciento hasta 23 por ciento del PGB. La explicación de este incremento se 
puede encontrar en el bajo stock inicial de durables, en aumentos en el in­
greso y en la política de apertu!"'.. comercial aplicada a partir de 1974. 

3.4. Stock de capital humano 

El stock de capital humano alcanzó en 1960 a 698 mil millones de pe­
~as de 1977,10 que significó 3,7 veces el PGS de dicho año. En 1984, este 
stock fue de 1.211 mil millones de pesos de 1977, lo que si¡;;-nificó 3,5 veces el 
producto. Esto significa que el ritmo de acumulación de capital humano fUe 
similar al ritmo de crecimiento del stock de capital físieo. 

3.5. Composición del stock de capital de Chile 

La inversión acumulada en vivienda, edificaciones y obras de ingenie­
ría así como la inversión acumulada en educación aparecen como los com­
ponentes más importantes del stock de capital estimado para la economía 
chilena en los últimos 25 años. Le siguen en importancia la inversión acu­
mulada en maquinaria y equipos, así como la inversión acumulada en inven­
tarios que superan el valor a los yacimientos de cobre. Utilizando precios de 
1977, se obtiene la siguiente composición del stock de capital para los años 
1960 y 19B<, 
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CAPITAL DE STOCK F1SICO 

(millones de USI de 1977) 

ACTIVO 19114"60 
(mili. USI) (010) mili. USI) (Ojo) 

Constrocción y 

otras obras 19.987 60,0 36.911 63,0 

Maquinarias y equipo 5.B18 17.5 11.517 19,6 

Inventarios 7.410 22,3 10.119 17,3 

- Ganado 75 0,2 86 0,1 

Capital 1: ísico 33.290 100,0 58.633 100,0 

STOCK DE CAPITAL EN TIERRAS Y YACIMIENTOS 

(millones de USI de 1977) 

ACTIVO 1960 1984 
(mili. USI) ("/O) (mili. USI) ("/O) 

Suelos agrícolas 1.415 12,4 1.415 ll,4 

Sudos urbanos 3.758 33,1 5.284 42,4 

Yacimientos de cobre 4.576 40,3 4.576 36,7 

Yacimientos de hierro 156 1,' ID' 0,8 

Yilcimientos petrolífero. 1.454 12,8 l.OBO 8,7 

Capital en tierras 

y yacimientos 11.H9 100,0 12.460 100,0 

STOCK DE CAPITAL EN BIENES DURABLES 

(millones de USI de 1977) 

ACTIVO 1960 1984 

(mili. USI) ("/0) (mill. USI) ("/0) 

- Automóviles 175 54,3 2.205 58,9 

- CocIDas y LavadoTu 62 19,3 32' 8,7.,.- Refrigeradores 25,8 12,1 

- Televisores ", O,. 7.0 20,~ 

Capital en bienes 
durables 32' 100,0 ~.744 100,0 



STOCK DE CAPITAL TOTAL 

(millones de US¡ de 1977) 

ACTIVO 1960 1984 

(mili. 1.).'1') 1"/oJ (mill. ['SI) (%) 

Capital rl,ico 33.290 43,0 58.63.3 44) 
Tierral y yacimientoJ 11.:-159 14,7 12.460 9,5 
Bienes durablu "2 0,4 3.744 2,9 

- Capital humano 32.398 41,9 56.21.') 42,9 

Capilal lota] 77.369 100,0 131.052 100,0 

CUADRO I 

STOCK DE CAPITAL FISICO 
(millones de pesos en 1977) 

Año Coll5l:rucción Maquinaria Ganado Inventarios Total 
y otra5 obra. y equipo. 

1960 430.525 125.330 1.626 159.605 717.086 
1961 445.574 130.050 1.669 148.251 725.344 
1962 457.542 137.260 1.700 140.053 736.555 
1963 4H.044 143.163 1.684 124.685 744.576 
1964 500.440 146.841 1.709 108.483 757.473 
1965 521.086 151.506 1.602 102.160 776.354 
1966 540.184 154.012 1.602 97.745 793.543 
1967 557.237 159.357 1.609 109.312 827.512 
1968 574.164 165.032 1.52!í 114.495 855,316 
1969 592.787 172.672 1.650 119,793 886.902 
1970 613.871 179.4 82 1.674 126.559 921.586 
1971 636.906 186.860 1.703 134.896 960.365 
1972 659.858 191.913 ] .744 142.480 995.995 
1973 674.969 192.551 1.829 143.682 1.013.031 
1974 685.423 194.709 1.929 142.547 1.024.608 
1975 704.892 195.549 1.933 166.942 1.069.3] 6 
1976 712.387 196.321 2.175 163.429 1.074.312 
1977 715.261 195.700 1.982 165.750 1.078.693 
1978 718.630 199.684 2.065 168.913 1.089.292 
1979 724.775 207.203 2.166 175.L39 1.I09.2S3 
1980 735.288 217.281 2.260 IS8.710 LJ43.539 
1981 751.910 231.824 2.316 211.417 1.197.467 
1982 773.902 250.350 2.294 242.495 1.269.041 
1983 785.%5 252.213 2.057 229.781 1.269.416 
19&4 795.062 248.074 1.852 217.971 1.262.9:,9 
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CUADRO 2 

STOCK DE CAPITAL EN TIERRAS Y YACIMIENTOS 

(mil/orle.< de pesos de 1977) 

Suelnt Suelos Y~cimiento8 Y~cimiento' Y~cimienlo! 

Año agrícola& urh~nu8 de "obre de hierro petrolirero8 Tonl 

1960 30.476 80.946 ' 98.5 7j 3.355 31.310 244.660 
1961 30.476 81.616 98.573 3.4 71 32.389 246.525 
1962 30.476 82.287 98.573 3.565 32.998 247.899 

1963 30.476 8:1.1 3(l 98.573 3.6::'8 32.979 248.792 

1964 30.476 83.968 98.573 3.681 32.528 249.226 

1965 30.476 84.708 98.573 3.691 31.896 249.344 
1966 30.476 85.544 98.573 3.619 31.479 249.691 
1967 30.476 86.366 98.573 3.538 31.099 250.052 

1968 30.476 87.133 98.5i3 3.501 30.697 250.380 
1969 30.476 88.014 98.573 3.418 29.879 250.360 
1970 30.476 88.977 98.573 !U41 29.077 250.444 
1971 30.4 76 89.952 98.573 3.230 28.456 250.687 

1972 30.476 91.088 98.573 3.145 27.644 250.926 
1913 30.476 92.079 98573 3.146 26.853 25l.I27 
1974 30.476 92.986 98.573 3.119 26.294 251.448 

1975 30.476 94.634 98.573 3.057 26.068 252.808 
~376 30.476 96.174 98.573 2.964 26.136 254.323 
1977 30.476 97.788 98.573 2.895 26.373 256.105 
1978 30.476 99.600 98.573 2.893 26.989 258.531 

1979 30.4 76 101.300 98.573 2.899 28.030 261.278 

1980 30.476 103.389 98.573 2.788 28.686 263.912 

1981 30.476 106.028 98.573 2.631 28.103 265.811 

1982 30.476 109.799 98.573 2.466 26.626 267.940 

1983 30.476 111.841 98.573 2.355 24.853 268.098 
1984 30.476 113.827 98.573 2.263 23.260 268.399 

Info,,",acllliiDocumentacIón 6 
rO;;!'J'1 Q' L

BH d ~ini.h'lIL 
foco é. 

UnivI:H~I..Ja.j d. Chil. 
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CUADRO 3 

STOCK DE CAPITAL EN BIENES DURABLES 

(millones d.e pesos de 1977) 

Afio Automóvilfl LaV3doral y coci.oa~ R~frigcndorf' Trt~i!lOreJ Total 

1960 3.765 1.342 1.796 ,. 6.939 

1961 4.453 1.413 1.891 37 7.795 

1962 5.089 l.522 2.066 85 8.761 

1963 5.841 l.675 2.354 297 10.167 

1964 6.462 1.8&4 2.735 319 11.300 

1965 7.023 2.104 3.079 412 12.618 

1966 7.678 2.350 3.552 '"0 14.160 

1967 8.049 2.624 4.059 791 15.524 

1968 9.271 2.831 4.520 1.200 17.822 

1969 11.010 3.015 4.971 1.664 20.660 

1970 13.099 :1.372 5.262 2.268 24.001 

1971 15.431 3.785 5.579 2.920 27.716 

1972 17.288 4.227 5.857 3.833 31.205 

1973 19.0S5 4.654 6.093 4.753 34.555 

1974 19.368 5.064 6.231 5.145 35.808 

1975 18.868 5.614 6.252 6.286 37.019 

1976 17.898 5.621 6.175 6.817 36.511 

1977 19.120 5.586 6.142 7.120 37.968 

1978 23.902 5.624 6.283 9.412 45.220 

1979 25.817 5.757 6.631 11.649 49.S55 

1980 30.842 6.102 7.537 13.896 58.383 

1981 39.137 6.594 8.642 16.116 70.489 

1982 50.137 7.214 9.868 17.995 85.214 

1983 50.969 7.187 9.926 17.526 85.608 

1984 47.502 7.010 9.773 16.379 81.664 
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CV¡\ORO 4 

Stock de (apilal humano 
Año (en millone~ de pesos de 1977) 

1960
 
1961
 
1962
 
1963
 
1964
 
1965
 
1966
 
1967
 
1968
 
1969
 
1970
 
197]
 
1972
 
1973
 
1974
 
1975
 
1976
 
1977
 

1978
 
1979
 
1980
 
1981
 
1982
 
1983
 
1984
 

697.856 
712.912 
727.314 
HI.392 
755.963 
770.615 
779.892 
795.366 
806.690 
816.445 

832.270 
841.333 
852.547 
865.006 
872.812 
888.153 
925.757 
935.829 
995.611 

1.036.698 
1.068.087 

1.097.625 
1.122.169 
1.177.885 
1.210.866 
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CUADRO 5 

RELACIONES CAPITAL-PRODUCTO 

C¡piul Tierras y Bien('! Capital 
Año fi.k<l yacimientos durable! hUmall!) Total 

1960 3,83 1,31 0,04 3,73 8,91 

1961 3,70 1,26 0,04 3,64 8,64 

1962 3,59 1,21 0,04 3,54 8,38 

1963 3,41 1,14 0,05 !I,39 7,99 

1964 3,39 1,12 0,05 3,39 7,95 

1965 3,45 1,11 0.06 3,42 8,04 

1966 3,17 1,00 0.06 3,12 7,35 

1967 3,20 0,97 0,06 3,08 7,31 

1968 3,20 0,94 0,07 3,02 7,23 

1969 3,20 0,90 0,07 2,95 7,12 

1970 3,26 0,88 0,08 2,94 7,16 

1971 3,11 0,81 0,09 2,72 6,73 

1972 3,27 0,82 0,10 2,79 6,98 

1973 3,52 0,87 0,12 3,01 7,52 

1974 3,53 0,87 0,12 3,01 7.53 

[975 4,23 1,00 0,15 3,51 8,89 

[976 4,10 0,97 0,14 3,54 8,75 

i 977 3,75 0,89 0,13 3,25 B,02 

1978 3,50 0,83 0,15 3,19 7,67 

1979 3,29 0,77 0,15 3,08 7,29 
1980 3,15 0,73 0,16 2,94 6,98 

1981 3.12 0,69 0,18 2,86 6,8:) 

1982 3,85 0,81 0,26 3,41 8,33 

1983 3,88 0,82 0,26 3~9 8,55 

1984 3,63 0,77 023 3,48 8,11 
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