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The pure theory of production is fundamentally microeconomic in
character; it deals with physically identifiable inputs and outputs.
In the classroom one usually says that the economic theory of
production takes for granted the “engineering” relationships bet-
ween inputs and outputs and goes on from there. By contrast,
much (though not quite all) of the recent interest in the theory of
production has been macroeconomic in character. Since the
“Inputs” and “outputs” are statistical aggregates like “labor,”
“plant,” “equipment,” “durable manufactures,” there is no
possibility of finding engineering relationships. Econometric
methods have to do duty instead. Still, it remains an intriguing
idea to deduce economically useful production functions from raw
technological information.

Robert Solow (1967),
Some Recent Developments in the Theory of Production
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Funcion de Produccion
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Modelo VAR cointegrado
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Datos:
Terminos del intercambio
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Estimacion empirica
Determinacion del orden de cointegracion: Test de la traza

El analisis I(1) basado en los valores criticos simulados:

Analisis I(1)

Eig.Value Trace Trace® Frac95 P-Value P-Value*

0.315 85,713 77.779 80.876  0.019 0,078
0208 49,039 44.368 55,861  0.167 0,327
0,162 26,451 23.853 35,157  0.316 0,469
0,092 9327 8612 17,995 0,516 0,586
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Estimacion empirica

Determinacion del orden de cointegracion: Raices del proceso

Tabla B.2: Mdédulo de las raices del proceso
r=0 1.000 1.000 1.000 1.000
1 1.000 1.000 1.000 0.621
2 1.000 1.000 0.660 0.660
3 1.000 0.725 0.725 0.762
4 0.832 0.792 0.792 0.657
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Estimacion empirica

Tabla 1: Estimacién del modelo VAR cointegrado (r = 1)

Los vectores propios (transpuestos)

LY LKQ LN LT LTOT T(1972:01) TREND

Beta(l) 25261 —11,550 —10,087 —2,491 -2462 0,227 —0,288

Las matrices basadas en 1 vector de cointegracion:

‘B/
LY LKQ LN LT LTOT T(1972:01) TREND
Beta(1) 1,000 —0457 —0,309 —0,099 —0,007 0,000 —0,011
[NA]  [-3,178] [-1,240] [-2,194] [-2,138] (4,079] [—1,297]
(84
Alpha(1)
DLY  —0,158
[—1,650]
DLKQ 0,073
[5,314]
DLN 0,020

[0,738]

DLT 0,360
[1,624]




Estimacion empirica

Prueba del modelo restringido: x2(1) = 0.007 [0.933]
Correccién Bartlett: x21) = 0.004 [0.951] (Factor de correccién: 1.903)

Los vectores propios (transpuestos)

1A% LKQ LN LT LTOT T(1972:01) TREND

Beta(l) —25,158 11,802 10,872 2,483 2461  —0,226 0,262

Las matrices basadas en 1 vectores de cointegracion:

‘BI
{54 LKQ LN LT LTOT T(1972:01) TREND
Beta(1) 1,000 -0469 -0432 -0,099 —0,098 0,009 —0,010
[NA]  [-4,203] [-4,130] [-2,190] [-2,155] [4,064] [—7,634]
8
Alpha(1)
DLY —0,152
[—1,600]
DLKQ 0,072
5,312]
DLN 0,021
[0,789)]
DLT 0,363

[1,645]




Estimacion empirica

Analisis de los residuos

Tabla 2: Pruebas multivariadas

Prueba Estadistico obs.  p-valor
Autocorrelacion en los residuos:

LM(1) x2(16) = 15,444  0.492

LM(2) x2(16) = 17,992  0.324

Normalidad de los residuos:
TestdeNormalidad ~ x*(8) = 5,533 0.699
Efectos ARCH:
LM(1) x2(100) = 71,765  0.985
LM (2) x2(200) = 181,442  0.822
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PIB y producto potencial

26.8

26.6 —

26.4 —

26.2 —

26.0 —

25.8 —

25.6

25.4

1970 1973 1976 1979 1982 1985 1988 1991 1994 1997 2000 2003 2006 2009 2012 2015



Anatomia del recalentamiento

Tabla 5: Crecimiento y Brecha PIB

ay ay~ YY"

Y Y~ Y~
2005 | 8.8% 3.2% -7.4%
2006 | 8.1% 2.8% -2.0%
2007 | 8.3% 2.6 % 3.7%
2008 | 4.3% 3.1% 4.9 %
2009 | -2.6% 2.3% -0.1%
2010 | 7.1% 2.1% 4.9%
2011 | 5.0% 2.8% 71%




Pronosticos PIB potencial

Pronoésticos de crecimiento del PIB potencial

¥ 14 si (1) | 2 si (2) | 4 si (3)
2010 | 7.1% | 21% 2.1% 2.1%
2011 | 5.0% | 2.8% 2.8% 2.8%
2012 1.9% 2.4% 2.9%
2013 1.2% 2.1% 3.0%
2014 1.1% 2.1% 3.0%
2015 1.1% 2.1% 3.0%

Escenario (1): los términos del intercambio disminuyen 5% por afio.
Escenario (2): los términos del intercambio se mantienen constantes.
Escenario (3): los términos del intercambio aumentan 5% por ano.




Conclusion

Hemos elaborado un modelo de correccion al equilibrio para
estimar el producto potencial de la economia argentina. El
equilibrio de largo plazo estd representado por una funcion
de produccion agregada de tipo Cobb-Douglas con fres
factores productivos: capital, trabajo vy fierra.

La estimacion del modelo VAR cointegrado indica que las
parficipaciones del capital y trabgjo ajustadas por calidad
son de 0.47 y 0.43 respectivamente, que la participacion de la
tierra es 0.10.

El nivel del producto depende de los términos del intercambio
que es una variable exdgena en el modelo VAR. El
coeficiente de los términos del intercambio en el vector de
cointegracion (funcion de produccion) es de 0.10.



Conclusion

Ante un desequilibrio, la variable que readliza el gjuste en el
modelo es el stock de capital, el Unico coeficiente de gjuste
a, significativamente distinto de cero es el del capital,
hubiéramos esperado que también el coeficiente de ajuste
del producto fuese significativo ya que su signo y magnitud

guarda coherencia con la teoria econdmica.

La infroduccion de los términos del intercambio como
variable exdgena en la funcidon de produccion y la validacion
empirica de los resultados obtenidos fiene consecuencias
relevantes ya que toda la dindmica vinculada al crecimiento
y la acumulacion de capital esté guiada por esa variable que
estd fuera del control de las autoridades econdmicas.



Conclusion

Los prondsticos respecto al crecimiento del
producto potencial para los proximos cuatro anos
muestran también el rol clave de esta variable en
el desempeno macroecondmico, si los términos del
infercambio se mantienen en 1os niveles actuales la
el producto potencial crecerd un 2.1%.

Si los términos del infercambio crecen un 5% por
ano el producto potencial crecerd un 3%.

Si los términos del intercambio disminuyen un 5%
por ano el producto potencial crecerd un 1.1%.



Conclusion

El andlisis de la brecha del PIB indica que durante el
2007 se alcanzd el pleno empleo y a fines de ese
ano el producto se encontraba un 3.7% por encima
del potencial.

La caida del PIB del 2009 permitid alinear el PIB
efectivo con el producto potencial, sin embargo las
politicas monetarias y fiscales expansivas del 2010 y
2011 volvieron a generar una brecha positiva.

En el 2011, el PIB se ubicd un 7.1% por encima del
producto potencial, alimentando el proceso
inflacionario.



Relacion de cointegracion
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Beta 1 (R1-model)
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Alpha 1 (R1-model)

0.25

0.00

-0.05

0.200

0.175

0.150

0.125

0.100

0.075

0.050

0.025

0.000

-0.025

T
1960

T
1963

T
1966

T
1969

T
1972

T
1975

T
1978

T
1981

T
1984

T
1990

T
1999

T
2002

T
2005

T
2008

T
2011

T T T T T T T T T T T T T T T T T T
1960 1963 1966 1969 1972 1975 1978 1981 1984 1987 1990 1993 1996 1999 2002 2005 2008 2011

T
1960

T
1963

T
1966

T
1969

T
1972

T
1975

T
1978

T
1981

T
1984

T
1987

T
1990

T
1993

T
1996

T
1999

T
2002

T
2005

T
2008

T
2011

T T T T T T T T T T T T T T T T T T
1960 1963 1966 1969 1972 1975 1978 1981 1984 1987 1990 1993 1996 1999 2002 2005 2008 2011




