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“What we measure affects what we do. If we have the wrong measures, we will
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En este trabajo se estima el valor del stock de capital humano para Colombia en el
periodo 2001-2009, a partir del enfoque de ingresos vitales. Se identifica una tasa
de crecimiento del stock agregado de 3,24%, a la cual los hombres contribuyen en
mayor medida, al igual que las personas con nivel educativo superior incompleto,
mientras los individuos mds jovenes contribuyen mas por grupos de edad. Las
tasas de inversion bruta, depreciacion y revaluacion estimadas en 7,48%, 4,44%, y
0,1%, respectivamente, arrojan una tasa de inversion neta de 3,09%. Finalmente,

! Economista de la Universidad de Antioquia. Direccién de correspondencia: calle 44 No. 94-60
interior 203, Medellin, Antioquia. Correo electrénico: jdavidcra@gmail.com.

2 Economista de la Universidad de Antioquia y actualmente es estudiante de la maestria en Econo-
mia Matematica en la Universidad Auténoma de San Luis Potosi (UASLP). Direccién de corres-
pondencia: calle 78 sur No. 40-30 interior 108, Medellin, Antioquia. Correo electrénico: monto-
yajaime@live.com.

Este articulo fue recibido el 21 de marzo de 2012, ajustado el 3 de agosto de 2012 y su publi-
cacion aprobada el 21 de mayo de 2013.

429



430 Cuadernos de Economia, 32(60), julio-diciembre de 2013

el stock es sensible a cambios paramétricos, pero sus tasas de crecimiento pare-
cen inalteradas.
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This work estimates the value of the human capital stock for Colombia over the
period from 2001to 2009based on the lifetime income approach. It finds a growth
rate for the aggregate stock of 3.24%, men contribute more to this rate by gen-
der, like people within complete higher education by educational attainment, whe-
reas younger individuals contribute more by age group. Likewise, the rates of
gross investment, depreciation and revaluation of human capital, are estimated
in 7.48%, 4.44% and 0.1% respectively, yielding a net investment rate of 3.09%.
Finally the stock is sensitive to parametric changes; nonetheless their growth rates
seem unaffected.
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INTRODUCCION

El crecimiento econémico per cdpita de la economia colombiana entre 1925 y
2000 fue, en promedio, del 2,1% (Posada y Rojas, 2008). Muiltiples factores con-
tribuyeron a la realizacién de esa tasa, entre ellos el efecto del capital humano.
Ya desde la introduccién del concepto de capital humano en la teoria econémica
(Schultz, 1961 y Becker, 1964) se reconoce su importancia per se; posteriormente
suscité aportes tedricos que lo destacan como uno de los que mds impacta sobre el
crecimiento a largo plazo de las economias (Romer, 1986; Lucas 1988). Por esta
razén, se ha convertido en el eslabdn entre el proceso de educacién de los indi-
viduos, la productividad de la fuerza laboral y el impacto de esta sobre el creci-
miento econdémico, mds aun cuando en la mayoria de los paises el capital humano
contabiliza mds del 60% de la riqueza de una nacion, la cual incluye los recursos
naturales, el capital fisico y el capital humano (Li et al., 2010).

Asi, definir el capital humano como “los conocimientos, habilidades, capacidades
y atributos incorporados en los individuos que facilitan la creacién del bienestar
personal, social y econémico” (OCDE, 2001), implica que una medicién adecuada
del valor de este recurso debe ir acorde con su definicién. Sin embargo, para el
caso colombiano y a nivel mundial, son muy pocas las mediciones del valor del
capital humano que se han realizado y que sean totalmente satisfactorias.

Por ello, en muchos paises los gastos hechos en capital humano se ubican en la
categoria de intangibles y su contabilidad es considerada en términos de gas-
tos corrientes en lugar de inversién. Esto se debe principalmente a que, primero,
dicha clasificacion sigue convenciones contables, y, segundo, el capital humano
no puede ser transado de manera explicita en el mercado a diferencia del capital
fisico. Por ultimo, ciertos gastos que hacen parten de un concepto mas amplio de
capital humano que incluye los gastos de la crianza infantil, el costo de oportuni-
dad en que incurren los estudiantes al no laborar, entre otros, no son directamente
medibles sino que requieren ser imputados.

Segtn la teoria econdmica, al realizar un desembolso, si los beneficios de dicho
gasto se materializan en el momento en que este ocurre, se categoriza como gasto
en consumo, mientras que si los beneficios son percibidos a futuro, se considera
como una inversion. En cuanto al capital humano, de acuerdo a lo anterior y reco-
nociendo la existencia de los retornos que genera el aumento en los afios de edu-
cacion y otros factores intrinsecos a este, como la experiencia y la salud, ;por qué
clasificar desembolsos en educacion, por ejemplo, como gastos corrientes, cuando
en verdad sus frutos se materializaran posteriormente? Los gastos realizados en
educacion y, por tanto, en capital humano, deben ser clasificados como inversion
y, ademads, estar apropiadamente agregados en el stock de cada individuo, dado
que sus beneficios son acumulados y percibidos por cada uno ellos durante todo su
ciclo vital (Gu y Wong, 2010).

De lo anterior se deduce que contar con una medicién del capital humano cuyos
gastos asociados se perciban como inversion, permite entender en mayor medida
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su evolucién en el tiempo, asi como sus efectos en la generacién de riqueza en un
pais. Dicha medicién permitirfa realizar una mejor estimacién de su contribucion
al crecimiento econdmico, al desarrollo y al bienestar social, a través de investiga-
ciones empiricas y tedricas (Li ef al., 2010); ademads, provee informacién valiosa
para los hacedores de politica, pues permite evaluar y disefiar planes de creci-
miento a largo plazo.

Asi, la necesidad medir de forma mads acertada el capital humano ha llevado a que,
recientemente, los paises miembros de la Organizacién de Cooperacién para el
Desarrollo Econémico (OCDE), como parte de su iniciativa “The Human Capi-
tal Project” (Fraumeni, 2011), manifiesten su interés en establecer una metodo-
logfa estandarizada que permita elaborar la medicién y comparacion entre paises
del verdadero valor del capital humano y su acumulacién, e incluir dicha medi-
cion en las cuentas nacionales (Jorgenson, 2010). El propésito de este trabajo es
dar un paso hacia dicho objetivo, al realizar una estimacién del valor del stock de
capital humano para Colombia, a partir del valor presente de los ingresos vitales
durante el periodo 2001-2009% en particular, con la metodologia propuesta por
Jorgenson y Fraumeni (1989 y 1992), actualmente implementada por los paises
de la OCDE. Al ser este el primer trabajo en Colombia en abordar la medicién del
valor de este activo intangible, y uno de los primeros en Latinoamérica con dicho
enfoque, su aplicacién cobra una mayor relevancia. Asimismo, busca contribuir al
acervo de conocimiento sobre capital humano, especificamente en lo referente a
su medicion.

Cabe destacar los trabajos de medicién de capital humano previamente realizados
en Colombia. Dos de estos, en particular, buscan cumplir dicho objetivo, aunque
sin aplicar la metodologia Jorgenson-Fraumeni. El primero de ellos es el de Vargas
(2002), quien, a partir de una serie de datos estadisticos de las personas que aprue-
ban cada nivel educativo, estima la inversiéon mediante el salario esperado por
cada nivel y, finalmente, el capital humano total, por medio del método de inven-
tarios perpetuos. Posada y Rojas (2008) calculan un indice de capital humano via
inventarios perpetuos, pero miden su inversién como el cociente entre alumnos
matriculados en secundaria y la poblacion total, e identifican una tendencia seme-
jante a la de Vargas (2002). Si bien ambos estudios abordan metodologias recono-
cidas para medir el capital humano, al ser estimaciones basadas principalmente en
caracteristicas educativas, resultan ser mediciones parciales, pues no logran cap-
turar el efecto que tiene sobre el capital humano la transicion de la poblacién hacia
personas con mayor edad y experiencia, y con niveles educativos mds altos, como
en efecto este articulo pretende lograr. Adicionalmente, a diferencia de estos estu-
dios, este trabajo no requiere suponer una tasa de depreciacion del capital humano
para hallar el valor del stock a través del tiempo, pues esta ya estd incluida dentro
de la medicion y se puede separar de los demds componentes de la inversién bruta.

3 Para Reino Unido Jones y Chiripanhura (2010) llevan a cabo una estimacién del capital humano
para este mismo periodo.
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Este documento estd compuesto por cinco secciones: la primera de ellas es la pre-
sente introduccion; la siguiente seccién presenta la metodologia para estimar el
stock y la inversidn de capital humano; la seccién tres ofrece el resumen de los
datos y la construccién de los mismos; la seccidn cuatro presenta los resultados
empiricos y, finalmente, en la seccién cinco se realizan las conclusiones del trabajo.

METODOLOGIA
Metodologias para medir el valor del capital humano

En general, hay varias alternativas a través de las cuales se puede estimar el stock
de capital humano, aqui se citardn tres de ellas*. La primera forma de valorarlo
se conoce como el enfoque basado en el costo (Cost-based approach), y se lleva
a cabo a partir de la suma acumulada de los costos de adquirir cierta cantidad de
capital a través del tiempo, realizando las respectivas sustracciones por deprecia-
cion y deterioro de los activos. La segunda forma de encontrar el valor del capital
es por medio del valor presente neto de los ingresos que generard dicho stock, lo
que en la literatura se denomina el enfoque basado en los ingresos (Income-based
approach). El tercer método es por medio de la medicidén tradicional de los afios
promedio de educacién de la fuerza laboral.

En concreto, el método del costo busca estimar la inversién en capital humano y
sumar esta al valor inicial del activo. Asi, la inversion incluye el costo de crianza
infantil y los costos asociados a la educacién del individuo, incluidos los ingresos
perdidos por el estudiante. Estos valores son después agregados por el método de
inventarios perpetuos para derivar una estimacioén del valor del capital humano.
Un articulo cldsico que usa este método es el de Kendrick (1976), en el que se
estima el valor del capital humano para Estados Unidos®, y mas recientemente el
trabajo de Kokkinen (2008), que mide el stock de capital humano para Finlandia.
Sin embargo, es necesario mencionar, al menos de forma sucinta, algunas limita-
ciones de este enfoque®. La primera es el criterio para discernir qué parte del gasto
en capital humano corresponde al componente de consumo y cudl al de inversion.
La segunda es que, bajo este enfoque, la eleccién de la tasa de depreciacion para
el capital humano es arbitraria.

Ahora bien, segtin los principios tedricos de la medicién del valor de un activo,
y segun la idea de que el capital humano es uno de ellos, se puede encontrar que
en un ambiente de competencia perfecta, en donde exista un mercado de capi-
tales perfecto y no haya presencia de externalidades, los enfoques del ingreso y
el costo son equivalentes (Graham y Webb, 1979). Sin embargo, parece razona-

4 Li et al. (2009) y Gibson, Le y Oxley (2003) enumeran otras formas utilizadas para realizar una
medicién del capital humano.

3 En el articulo de Gibson et al. (2003) puede apreciarse un buen resumen de trabajos que hacen
referencia a la metodologia basada en el costo.

© Para mayor detalle sobre dichas limitaciones y desventajas, véase Gibson et al (2003).
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ble que una economia dindmica, preocupada por la evaluacién de sus capacida-
des productivas futuras, esté mas inclinada hacia la propuesta del valor presente
del ingreso que hacia la del costo (Graham y Webb, 1979). Adicionalmente, el
capital humano, a diferencia del capital fisico, no es un activo al cual pueda ser
facil encontrarle el valor asociado al costo de adquisicién de una unidad de capital
(muchos de estos costos, como el de crianza y otros, no se transan explicitamente
en el mercado), por tanto surgen problemas a la hora de determinar su valor a tra-
vés de este método.

Asi, dentro de las formas de valoracién del stock de capital humano a través del
método de los ingresos se encuentra la metodologia basada en el flujo de ingre-
sos futuros descontados propuesta por Jorgenson y Fraumeni (1989 y 1992). Su
método estima el valor del capital humano en términos del ingreso laboral vital
para todos los individuos considerados, con la ventaja de que se mide directamente
el concepto que se estd buscando, puesto que el ingreso vital mide, en dltima ins-
tancia, el valor econémico potencial de un activo.

La aplicacién de la metodologia Jorgenson-Fraumeni ha llevado a multiples esti-
maciones del capital humano a nivel internacional, todas ellas en paises de la
OCDE. Estas han permitido encontrar que el valor del capital humano, a través
de esta metodologia, es muchisimo mas alto que el del capital fisico. Ademas, se
han obtenido valores de la depreciacién asociada a este recurso, han permitido
una descripcion de la evolucion del valor del capital humano a través del tiempo e
incluso estimar de forma alternativa a la tradicional el valor de la produccién en el
sector de la educacion, a través de la inversion en capital humano’.

Por tltimo, el método de los afios promedio de educacion formal pretende expresar
que el capital humano de un pais se refleja en qué tan educada es su fuerza labo-
ral, lo cual es un indicio del potencial que esta puede tener para combinarse con
los demads factores de produccién y potenciar el crecimiento de un pais. Los estu-
dios y estimaciones que se realizan por medio de esta medicion han sido amplia-
mente aplicados en la literatura, principalmente por contar con la ventaja de su
facil entendimiento y construccién; sin embargo, de igual forma tiene varios pro-
blemas. Wo mann (2003) sefiala los siguientes:

* Un afio de educacién adicional no incrementa el stock de capital humano en
igual proporcién entre logros educativos.

» No toma en cuenta la calidad de la educacidn.

» Asume perfecta sustituibilidad de trabajadores entre niveles alcanzados y
una elasticidad constante de sustitucion entre subgrupos de trabajadores sin
importar el momento o lugar.

7 Para ver resultados empiricos sobre las estimaciones de capital humano usando la metodologia de
Jorgenson y Fraumeni, véase Fraumeni (2011), Christian (2011), Gibson et al. (2003), y Mira y
Liu (2008).
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Por lo dicho anteriormente, considerar otros métodos diferentes al de afios pro-
medio de educacién parece pertinente en el momento de realizar una medicién
acertada del capital humano®. Para realizar una aproximacién al stock de capital
humano de Colombia usando la metodologia Jorgenson-Fraumeni, se presenta a
continuacién una revisién de algunos trabajos que la utilizan y se dan a conocer
sus principales resultados, para después describirla y mostrar los detalles adicio-
nales que deben ser tenidos en cuenta en su aplicacion.

Revision de literatura

Los estudios pioneros de este enfoque se remontan a Petty (1690) (citado por Le,
Gibson y Oxley, 2003); sin embargo, muchos fundamentos y motivaciones que
incentivaron el trabajo de Jorgenson y Fraumeni (1989) se encuentran en Graham
y Webb (1979), quienes presentan una estimacion del stock de capital humano de
EE.UU. para el aio 1969 y concluyen que un mayor nivel educativo estd asociado
a una mayor riqueza en todos los afios de los individuos; también muestran que
el capital humano parece tener un proceso de apreciacion durante algunos afios, y
que continua con una depreciacion de tipo lineal en los afios posteriores. De igual
forma, el stock de capital humano agregado bajo la propuesta del valor presente es
mucho mayor al de la estimacién seguida por el método del costo’.

Jorgenson y Fraumeni (1989) presentan un nuevo sistema de cuentan nacionales
para EE.UU en el que contabilizan el capital humano para el periodo que va de
1948 a 1984. Esta medicién muestra que el capital humano es mayor que el capital
fisico en forma significativa (relacién de 11 a 1), y que su crecimiento durante el
periodo de postguerra fue estable. Los factores que mas influyeron en dicho creci-
miento fueron: el incremento de la poblacién, el aumento en el nivel promedio de
la educacién alcanzada y, en especial, el incremento en la tasa. Finalmente, iden-
tifican que la riqueza humana, medida a partir del capital humano, representa mas
del 90% de la riqueza de EE.UU. en el periodo de la postguerra, lo que hace evi-
dente que soslayar la inversién en forma de riqueza humana en las cuentas nacio-
nales es un grave problema de omision.

Varias aplicaciones adicionales se han llevado a cabo a partir de la metodologia
de Jorgenson y Fraumeni. Asi, Gibson, Le y Oxley (2003) estiman el valor del
capital humano para Nueva Zelanda en el periodo 1981-2001. Por su parte, Wei
(2001, 2008, 2009) propone un esquema formal para incluir la medicién del capi-
tal humano como otro agregado del sistema de cuentas nacionales en Australia, y
lleva a cabo su estimacidn para los censos de 1981, 1986, 1991 y 2001 de dicho
pais. Asimismo, Christian (2009) presenta una estimacion del capital humano para
EE.UU., que comprende el periodo entre 1994 y 2006, el cual incluye actividades

8 Wopmann (2003) hace una excelente critica a los métodos que buscan aproximarse al capital
humano que solo consideran variables educativas.

° Esta comparacion hace referencia al trabajo realizado por Kendrick (1976).
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de mercado y de no mercado. Liu y Greeker (2009) estiman el valor del stock de
capital humano de Noruega para el afio 2006.

De igual forma, Li et al. (2009) presentan una estimacion del stock de capital
humano en China para el periodo comprendido entre 1985 y 2007, y encuentran
que el crecimiento del capital humano en los tltimos afios se debe en mayor parte
a factores que incrementaron el logro educativo y no al incremento de la pobla-
cion. Por otro lado, Gu y Wong (2010) realizan la estimacién del capital humano
para Canadd en el periodo que va de 1970 a 2007, e identifican que la mayor parte
del crecimiento del stock agregado se dio a partir del aumento en la poblacién de
personas en edad de trabajar; ademads, resaltan el papel que tuvo el aumento en el
nivel de educacion de la poblacion, asi como su envejecimiento, que consideran
como el factor que mas contribuyo a la depreciacion del capital humano.

Jones y Chiripanhura (2010) estiman el stock de capital humano del Reino Unido
para el periodo que va desde el afio 2001 hasta el 2009, destacan el efecto de la
crisis financiera sobre el capital humano y concluyen que, si bien el tamafio de la
poblacién ocupada aument6 durante el periodo, el capital humano per cépita redujo
su ritmo de crecimiento en la época de recesion de 2009. Finalmente, Coremberg
(2010) realiza una estimacién de la riqueza en capital humano de Argentina para
los afios 1994, 2001 y 2004, mediante el método de Jorgenson y Fraumeni (1989,
1992), y sefiala que el efecto de la crisis en este pais en el afio 2001 condujo a una
obsolescencia del capital humano derivada de la experiencia, pues, al cambiar el
perfil salarial de los individuos, se requiere de mds afios de experiencia para maxi-
mizar el efecto de la educacién sobre los ingresos y, por tanto, se modifica el per-
fil de los flujos descontados de ingresos futuros.

Metodologia Jorgenson-Fraumeni

El objetivo de la propuesta de Jorgenson y Fraumeni (1989), como se detallara
mas adelante, es valorar el capital humano de los individuos como el ingreso total
que estos pueden generar en el mercado laboral a lo largo de sus ciclos vitales. Al
aplicar esta metodologia, se busca estimar el valor del stock de capital humano de
una economia por medio del flujo de ingresos futuros esperados que pueden gene-
rar las personas, teniendo en cuenta el incremento del nivel educativo y su expe-
riencia, ajustando estos valores por medio del crecimiento de los ingresos y una
probabilidad de supervivencia, y considerando las condiciones del mercado labo-
ral (Gibson, et al., 2003). Igualmente, es posible medir el aporte que hacen al capi-
tal humano las actividades de mercado, es decir, aquellas que estan relacionadas
con la actividad laboral que realice el individuo, e incluso aquellas que se reali-
zan fuera del mercado, como son la produccién doméstica o la educacién formal
—medios con los que los individuos pueden incrementar su habilidad y capacidad
productiva!?. De esta forma, se tiene una medicién del capital humano a precios

1°Jorgenson y Fraumeni (1989) identifican seis actividades de no mercado: produccién doméstica,
trabajo voluntario, desplazamiento al trabajo, educacion formal, ocio y satisfaccion de las nece-
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de mercado (Li et al., 2009), lo que permite capturar efectos ciclicos propios de la
dindmica de la economia. Como en toda metodologia, en esta se pueden encontrar
algunas ventajas interesantes, pero a la vez algunas desventajas.

Ventajas

No se hace necesario suponer de manera arbitraria una tasa de depreciacion,
debido a que el célculo de esta ya estd implicito dentro de la medicién del
capital humano (Gibson et al., 2003), por lo cual es posible determinar su
valor en cada periodo'’.

Este enfoque permite incluir el valor potencial creado por las personas que
estan participando en la educacién formal y que prevén un ingreso y un
empleo como resultado de una educacién adicional (Gibson ef al., 2003).

Da la posibilidad de medir directamente el ingreso vital asociado con las
actividades laborales, lo que a su vez puede ser usado para caracterizar
el curso vital de un individuo, en el que se identifica una transformacién
gradual del capital humano potencial en consumo, inversién y su mejora-
miento, asi como la transformacién de los ingresos presentes en riqueza
financiera a través del ahorro destinado a apoyar la etapa de retiro de un
individuo (Gu y Wong, 2010).

Desventajas’?

En el modelo se supone implicitamente que las diferencias observadas en
los salarios reflejan, a su vez, diferencias en la productividad, ademas de
requerir proyecciones hacia el futuro.

La estimacion es altamente sensible a la tasa de descuento que se utilice, asi
como a la edad de retiro del mercado laboral que se establezca y a la tasa
con la que crecen los salarios reales.

Este enfoque asume que el capital humano aumenta en igual proporcién la
productividad del tiempo dedicado al ocio y a las actividades laborales.

Se critica la forma de imputacién de Jorgenson y Fraumeni (1989 y 1992)
sobre las actividades de no mercado. Esto se debe a que asumen que las per-
sonas desempleadas son relevantes a la hora de imputar el capital humano

sidades psicoldgicas, tales como comer y dormir. Esta ltima actividad no se considera como una
fuente aportante para incrementar el capital humano de una persona, pues se puede afirmar que
son actividades de sostenimiento para los individuos.

""En Colombia, Posada y Rojas (2008), al realizar una estimacién de un indice de capital humano,

asumieron que la tasa de depreciacion de este era la tasa de mortalidad. Como tal, mds adelante
se explicard que la depreciacion en este activo estd asociada a otras cosas, ademds de la muerte de
las personas, por lo que es una medida reducida de determinar esta variable.

2Todas estas desventajas estdn basadas en el documento de Gibson ef al. (2003).
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de las actividades de no mercado, por lo que la existencia del desempleo
no tendria efectos negativos en el stock agregado. Segun esto ultimo, Con-
rad (1992) resalta que no habria cambios en el capital humano, tanto si la
poblacién estd completamente empleada como si estd totalmente desem-
pleada, puesto que el tiempo no trabajado serd imputado de todas formas
como parte de las actividades de no mercado, y asi el salario promedio de
los trabajadores se imputa como ingreso no laboral para los no trabajadores,
lo que implica un sesgo de selecciéon de muestra.

» Es posible la presencia de sesgos de habilidad, puesto que la metodologia
no permite variaciones grandes en la dotacién personal debido a las dife-
rencias intrinsecas entre individuos para la misma edad, sexo y educacién.
Estas limitaciones provocan sesgos en la estimacion de los flujos de ingreso
y por tanto sobre el stock de capital humano.

De acuerdo con los fines de este trabajo, el termino capital humano es restringido
a conocimientos, habilidades y competencias, lo cual excluye atributos como la
salud (Jones, 2010), aunque esto es perfectamente compatible con la metodologia
a seguir. La propuesta Jorgenson-Fraumeni busca imputar el valor de los ingresos
vitales esperados en el futuro, teniendo en cuenta las probabilidades de supervi-
vencia y de matricularse al sistema educativo. De igual manera, para el desarrollo
de este andlisis se tomard en cuenta solo la poblacién ocupada’® que se encuentra
entre 15 y 62 afios de edad (momento de retiro del mercado laboral)™, es decir, se
incluirdn solo a las personas ocupadas que estdn en edad de trabajar. Este supuesto
considera la perspectiva de Wei (2001), quien estimd el valor del capital humano
para Australia teniendo en cuenta solo la poblacién ocupada. Igualmente, en cada
periodo de tiempo el salario presente de las personas es medido en relacién con el
salario actual que percibe cada una, mientras que los ingresos futuros se calculan a
partir del ingreso de los individuos que son mds viejos para una cohorte dada. Los
ingresos futuros se incrementan usando una tasa de crecimiento del ingreso labo-
ral, para luego ser traidos a valor presente utilizando una tasa de descuento cons-
tante. La estimacion es llevada a cabo de manera recursiva hacia atras, es decir,
se estima primero el ingreso laboral vital para los agentes con mayor edad, para
luego proceder a la estimacion de los que son un afio menor que estos, y asi suce-
sivamente, hasta llegar a la poblacién mds joven (Li et al., 2009 y 2010). De esta

En muchos trabajos internacionales la poblacién que se toma para llevar a cabo dicha medicién
es la fuerza laboral, por lo que serfa un grupo mas amplio a las personas ocupadas. Desde esta
perspectiva, se puede afirmar que la medicion realizada en este trabajo hard referencia al capital
humano usado en la economia, y no al capital humano que hay en esta. Sin embargo, como la
poblacion ocupada es el mayor grupo dentro de la fuerza laboral, se tendria una buena proxy del
valor del capital humano.

!4 Si bien la legislacion en Colombia establece la edad de retiro laboral en 62 afios para los hombres
y en 57 para las mujeres, en este trabajo se homologard la edad de 62 afios, tanto para hombres
como mujeres, debido al limite en edad establecido por los demads paises, los cuales son muy
cercanos a este valor.
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manera, el método para calcular el ingreso vital esperado se resume en la siguiente
ecuacion:

Poae= VoaetSTan™ 8 :i; |:sean,a+l,e+1 Ry giren T (1 - Se””s,a+1,e+1) * hx,a+1,e] (D
En donde:
S Sexo
a: Edad
e: Nivel de educacién logrado o alcanzado.
y: Ingreso anual del mercado per cépita.

Ingreso vital del trabajo per cdpita o medida del capital humano por per-
sona.

sr:  Tasa de supervivencia, definida como la probabilidad de llegar a ser un afio
mads viejo.

g Tasa de crecimiento de los ingresos laborales, la cual es constante a través
de la estimacion.

p:  Tasa de descuento de los ingresos futuros, la cual es constante a través del
periodo estimado.

senr: Probabilidad de que un individuo que ha alcanzado un nivel de educacion e
esté matriculado en el proximo afio en el nivel de educacién e + 1.

Y se asume, finalmente, para las personas que estdn en el periodo de retiro o son
menores a 15 afios:

h.. =0 @)

La ecuacion (1) expresa que el flujo de ingresos futuros de un individuo de sexo s,
edad a y nivel educativo e es igual a su salario actual mas el valor descontado del
valor promedio del flujo de ingresos futuros que podria adquirir el afio siguiente,
considerando la posibilidad de educarse y de sobrevivir en este afio, ademds del
incremento en sus ingresos. Fraumeni (2011) sugiere como usar la ecuacién (1) a
la hora de llevar a cabo la estimacién del capital humano, considerando el hecho
de que la vida de los agentes econdmicos se puede dividir en 5 estepas: 1) No edu-
cacion y no trabajo, que es la etapa entre los 0 y 4 afios de edad; 2) solo educacion,
que hace referencia a los agentes que tienen entre 5 y 15 afios de edad; 3) trabajo y
educacion, que comprende a los individuos entre los 16 y 34 afios; 4) solo trabajo,
en la cual se encuentran las personas con una edad entre los 35 afios y la edad de
retiro; y 5) retiro, cuando las personas han alcanzado una edad en la que no parti-
cipan del mercado laboral. Para la realizacién de este trabajo solo se consideraran
personas mayores a 15 afios de edad —como lo hacen muchos de trabajos inter-
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nacionales—, por lo que las etapas 1 y 2 fueron descartadas, algo a lo que se hace
referencia en la ecuacién (2), mientras las etapas 3 y 4 se hacen idénticas, pues en
el presente documento se asume que las personas pueden educarse en cualquier
momento sin importar la edad. Finalmente, la etapa 5 se resume en la ecuacion (2).

Debido a que el capital humano proveniente de las actividades de no mercado es
dificil de cuantificar y valorar, se opta en este trabajo por excluir su medicién, pues
requeriria la estimacion del tiempo gastado en las actividades de no mercado'®. No
obstante, se puede argumentar que el capital humano de las actividades laborales
es mds importante al evaluar la capacidad productiva de la poblacién en su con-
junto (Gu y Wong, 2010).

Ahora bien, de acuerdo con Fraumeni (2011), para calcular el cambio en el stock
agregado real de capital humano, se utiliza una medida obtenida a partir de un
indice de volumen de Divisia, el cual captura el crecimiento de este como la suma
ponderada de las tasas de crecimiento de la poblacién de las diferentes cohortes de
sexo, edad y nivel educativo, de tal forma que:

AII’IH = zvsya'eAlan,a,e (3)

s,a,e

Donde el operador A representa el cambio entre dos periodos de tiempo consecuti-
vos del volumen de capital humano, H es el valor real del stock del capital humano
y L es la poblacion, que con los subindices indica cada uno de los grupos por sexo,
edad y nivel educativo. De igual forma, para capturar los cambios en precios rela-
tivos se utiliza el siguiente factor:

— 1 I -1 s,a,e”s,a,e
Vs,a,e = z[Vs,a,e + Vs,a,e]’ Vs,a,e = 2 h (4)

Siendo v, ,, el valor promedio de la proporcién v

s,a,e

s.a.c €0tre dos periodos de tiempo
t,enel que £, es el flujo de ingresos laborales vitales promedio definido para
una cohorte de sexo, edad y nivel educativo. Por ende, ceteris paribus, el indice
de volumen se incrementard en tanto aumente la poblacién en el tiempo; no obs-
tante, también lo hara por un aumento de la poblacién de aquellos individuos que
presenten un flujo de ingresos vitales mayor, debido a que se encuentran en una
etapa temprana de su vida laboral, o a causa de los aumentos del nivel educativo,
la experiencia o los ingresos laborales asociados a un perfil salarial superior.

No obstante, si bien se ha definido el indice con el cual se medira el cambio en el
valor real del stock de capital humano, también se hace necesario especificar la
construccion de tres indices de Divisia parciales, los cuales son mediciones alter-
nativas de interés, debido a que permiten capturar las contribuciones por sexo,

5Una referencia detallada de cémo se puede llevar a cabo la estimacion de las horas gastadas en
actividades de no mercado puede consultarse en Jorgenson y Fraumeni (1992).
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nivel educativo y edad al crecimiento agregado. Es asi como se define el indice
parcial de Divisia para el género de la siguiente forma:

AlnH =" v AlnL, 3)

Donde:

v, = %(Vﬁ + vi’l), Vo=V, (6)

a.e

De manera similar son definidos los indices parciales para los grupos de edad y el
nivel educativo.

Ahora bien, siguiendo a Gu y Wong (2010), al igual que en el caso del cambio en
el stock de capital fisico, el cambio en el capital humano puede ser interpretado
como inversion neta, y se puede descomponer en tres elementos: inversion bruta,
depreciacion y revaluacion del capital humano. Por tanto, para derivar los elemen-
tos de la variacién en el stock, se parte de la formulacién matemdtica de stock de
capital humano, que en valores monetarios corrientes en el periodo f es la suma del
flujo de ingresos vitales por el total de la poblacién en edad de trabajar:

PH =YW, L,, 7

s,a,e

Donde P,y H' son respectivamente los indices de precios y de volumen del stock
agregado de capital humano. Asi, el cambio en el stock del periodo ¢ — 1 al periodo
t puede ser escrito como:

PIIIHt _PItlilHt l Z s.a,e :ae Zh”] L17] (8'1)

s,a,e”s,a,e
s,a,e s,a,e

e DI WD WS T W S T | A (8.2)

s,a,e s,a,e s,a,e

Reorganizando la ecuaciéon anterior, y al sumar y restar el término
t =1 gt .
Zs,a ehv atl, esri a+1Lv a,e» tenemos que'

t—1 t—1 t—1 =1 t—1
(z s.a,e xac Ehsaﬂes}:'aﬂLsne] [z saeLsne z :a+lesrxa+lL:aej

s,a,e s,a,e s,a,e s,a,e

+ 3 (.= h )L,

s,a,e

(8.3)

El primer componente del cambio en el stock de capital humano (primer término
de la ecuacién 8.3) es la inversion bruta en capital humano, la cual refleja incre-
mentos en el stock debido al aumento de la poblacién, la educacién formal, la
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experiencia laboral, la salud y la inmigracién. En el caso de esta estimacidn, la
inversion en capital humano refleja adiciones de nueva fuerza laboral a la pobla-
cién ocupada, debido a la insercién de individuos, a la inmigracién y a aumentos
en su nivel educativo. Es posible reescribir la inversion en capital humano de la
siguiente forma:

t =1 gt-1
2 ht a, eLv a,e 2 hs,a+l esrt a+1Lv ae
s.a.e s,a.e (9)

_ t t t I =1 yi-1
- 2 hsaeLsat 2 hsae( s,a,e SrsalLsale)

s,ac{15}.e s.az{15}.e

Asi pues, esta inversion es estimada como la suma de los cambios en los flujos de
ingresos a causa de la educacion formal y al flujo de ingresos vitales de aquellos
individuos que entran a formar parte de la poblacién ocupada. El primer término
del lado derecho de la expresion anterior equivale al flujo de los ingresos vitales
de aquellos individuos que han alcanzado la edad necesaria para formar parte de
la poblacién en edad de trabajar, lo que captura el efecto de la crianza y educacién
de los individuos hasta los 15 afios de edad que son ocupados. El segundo término
de la ecuacién es la adicién al stock de capital humano debido a la educacién for-
mal, la cual es calculada como el capital humano promedio de un individuo para
una determinada cohorte con edad superior a los 15 afios, multiplicado por el cam-
bio en la poblacién de un nivel educativo especifico.

El segundo componente del cambio en el stock de capital humano surge a partir de
la depreciacion (segundo término de la ecuacién 8.3), la cual concierne al cambio
en el stock debido al envejecimiento, la muerte y la emigracién de la poblacién.
Este componente puede ser reescrito de la siguiente forma:

-1 t—1 t=1
2 saeL:ae z sa+lesrsa+1ane
s,a,e s,a.e (10)
=1 yi-1 t -1 r I ge-1
z ( s,a,e : a+1 e)yrs a+1Lx a,e hs,a,e (Ls,a,c - s, a+1Ls a e)

s,a,e s,a,e

Por tanto, la depreciacion es calculada como la suma de los cambios en el flujo de
ingresos vitales relacionados con el envejecimiento de todos aquellos que perma-
necen en la poblacién ocupada (primer término del lado derecho de la ecuacién
10), asi como los ingresos laborales vitales de todos los individuos que mueren,
emigran o alcanzan la edad de retiro. Igualmente, cabe recordar que, dado el carac-
ter finito del periodo laboral de un individuo, su flujo de ingresos laborales sera
cada vez menor por cada afio que pase.

En lo que respecta a la revaluacion -tercer componente del cambio en el stock de
capital humano de la ecuacién 8.3-, representa el cambio en el capital humano de
todos los individuos de un periodo a otro para un conjunto dado de caracteristicas
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demogrificas (sexo, edad y nivel educativo), y es calculada como el total de cam-
bios en el flujo de ingresos laborales para cada cohorte poblacional. Estos cambios
pueden darse debido a varias razones, pues la revaluacion es susceptible al efecto
de los ciclos econémicos, a los efectos generacionales y a las dindmicas del mer-
cado laboral.

RESUMEN DE LOS DATOS

A fin de implementar la metodologia referenciada para realizar la estimacién de
capital humano, se requiere informacién poblacional anual sobre caracteristicas
socioecondmicas (el sexo, la edad, el nivel educativo, entre otras). La fuente de
datos utilizada es la Gran Encuesta Integrada de Hogares (GEIH), elaborada por
el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE), para periodos
de muestra anual entre 2001 y 2009 para el total nacional, la cual brinda informa-
cidén explicita sobre muchas de las variables de interés y a su vez permite construir
algunas que asi lo requieran, como la probabilidad de matricula por nivel educa-
tivo'®. Ademads, se requeriran valores exdgenos para la construccién del flujo des-
contado de ingresos vitales, como la tasa de descuento (tasa de interés de largo
plazo) y la tasa de crecimiento de los ingresos reales, que serdn tomadas de la lite-
ratura existente.

Como se habia mencionado anteriormente, los datos se clasifican en sexo, edad y
nivel educativo para la poblacién ocupada a nivel nacional. El rango de edad de la
muestra fue entre los 15 y 62 afios!” —el motivo por el cual se escogié este con-
junto son las recomendaciones dadas por la OCDE, ampliamente adoptadas por el
consorcio internacional para la medicién del capital humano—. No obstante, esta
recomendacion es algo arbitraria y, por tanto, este supuesto se podria relajar y con
ello ampliar el rango de edad (Jones y Chiripanhura, 2010)'8.

En cuanto al nivel educativo de cada persona, se utilizaron los afios de educacién
que cada una de ellas reporté en la GEIH, excluyendo a los encuestados que no
cuentan con este dato, para luego definir una variable categérica que toma valores
de 1 a 5y clasificar los logros educativos de la siguiente manera:

'°Es necesario aclarar que existen variaciones de nivel en las encuestas debido a cambios en la me-
todologia del DANE, por lo que en este trabajo no se realiza ningtin tipo de empalme que busque
hacer coincidir la informacién. No obstante, los autores creen que este impase es compensado por
la intencién de obtener un valor del stock de capital humano.

I7Es necesario hacer claridad en que la poblacion ocupada utilizada en este trabajo no es igual a
la reportada por el DANE. Las razones de esto son, primero, que la estimacion realizada en este
trabajo toma un grupo de personas que no es el total de la poblacion ocupada de la economia del
pais, y, segundo, se suprimi6 las personas que no reportaban afos de educacién en la encuesta.

8Es claro que existen personas que tienen una edad superior a la requerida para el retiro y atin
permanecen en el mercado laboral e incluso con una alta productividad. Esto justamente es lo que
permite aumentar el rango de edad, mds aun si se toma en cuenta que la esperanza de vida de un
individuo es superior a la edad de retiro obligatoria.
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e Primaria: de 0 a 5 afios.

e Secundaria: de 6 a 11 afios.

* Superior Incompleta: de 12 a 15 afios.
» Pregrado: 16 afios.

» Postgrado: mayor a 16 afios.

De esta forma, la poblacién considerada esté clasificada en 2 sexos, 48 grupos de
edad y 5 categorias de nivel educativo, lo que da un total 480 grupos de individuos
considerados en esta medicion.

Para la tasa de supervivencia, la cual es definida como la probabilidad de que un
individuo pueda llegar a vivir un afio mds, fue tomada de las series poblacionales
de mortalidad nacional y departamental entre 1985-2020 calculadas por el DANE.
Este estudio contiene informacion sobre la tasa de mortalidad por sexo en grupos
de 5 afios de edad para cada quinquenio. De esta forma, a partir del hecho de que
la suma de la tasa de mortalidad y supervivencia es igual a uno, se puede hallar
facilmente la tasa de supervivencia; ademds, se asume que dicha tasa no varia por
nivel educativo, puesto que los cdlculos hechos por el DANE no tienen en cuenta
explicitamente el impacto de esta variable sobre las tasas de mortalidad. De igual
manera, la tasa de crecimiento de los salarios reales se asumié como la tasa de cre-
cimiento del PIB per cdpita de largo plazo', que es igual a 2,3% (Rhenals y Sal-
darriaga, 2007)%. Este supuesto fue tomado de Li et al. (2009), mientras que la
tasa de descuento del flujo de ingresos fue tomada como un promedio de la tasa
de interés real de Colombia, a partir de los datos del Banco de la Republica, que
es igual a 4,8%*'.

Ahora bien, la Tabla 1 muestra un resumen de la poblacidon objetivo a partir de
varias caracteristicas. En efecto, se observa cdmo la participacién de la poblacién
ocupada por género se mantiene estable para el periodo de andlisis, lo cual mues-
tra que no hay cambios significativos en esta caracteristica. De la misma forma,
cuando se observa por nivel educativo, la poblacién con mayor participacién es la
que posee un nivel de secundaria, sin embargo, su participacion se ha mantenido
estable. Igualmente, para el grupo de primaria (el segundo més grande), se destaca

YEste supuesto es correcto a la luz de los modelos de competencia perfecta de la teoria del creci-
miento econdmico, en los que se demuestra que el crecimiento del salario real en el largo plazo es
equivalente al crecimiento del producto per capita. Para mayor detalle véase, por ejemplo, Barro
y Sala-i-Martin (2003), y los miiltiples modelos en los que esto se demuestra.

2La tasa de crecimiento del PIB per cépita calculado por los autores corresponde al periodo 1905-
2006.

2'El perfodo de referencia fue 1986-2010. Igualmente, se hizo un ejercicio de estimacién de un
modelo ARIMA de orden 2, 1,1 para encontrar el promedio de largo plazo de esta variable, y los
resultados fueron muy similares al valor del promedio aritmético, por lo cual se eligié este tltimo.
Ademds, es de resaltar que Misas et al. (2006) encuentran un valor promedio de 4,6% para la tasa
de interés de largo plazo.
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una disminucién significativa en su participacién a través del tiempo, lo cual ha
llevado a que se incremente la proporcion de la poblacién con niveles educativos
superiores al de secundaria, y en especial en los niveles de superior incompleta y
postgrado. Respecto a los grupos de edad, se observa un envejecimiento paulatino
en la poblacién ocupada.

TABLA 1.
PARTICIPACION DE LA POBLACION OCUPADA

Porcentaje

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

Sexo
Mujer 40,22 | 41,23 | 41,49 | 41,21 | 41,04 | 41,10 | 42,12 | 41,45 | 40,53
Hombre 59,78 | 58,77 | 58,51 | 58,79 | 58,96 | 58,90 | 57,88 | 58,55 | 59,47
Nivel educativo
Primaria 40,81 | 40,06 | 39,70 | 38,37 | 37,23 | 36,35 | 32,88 | 34,27 | 34,58
Secundaria | 43,39 | 43,22 | 42,65 | 43,17 | 43,42 | 43,42 | 43,99 | 42,49 | 43,63

Superior
incompleta 6,30 6,32 7,05 7,40 7,87 9,11 | 11,35 | 11,26 | 11,19

Pregrado 7,07 7,29 7,26 7,88 8,12 7,52 7,44 7,68 6,62
Postgrado 2,431 3,10| 3,33| 3,17| 335| 3,61 433 430 3,99

Grupo de edad

15-34 49,24 | 48,40 | 47,90 | 46,92 | 46,18 | 45,39 | 44,89 | 4391 | 45,59
35-50 38,21 | 38,68 | 38,79 | 39,52| 39,80 | 39,75 | 39,70 | 39,96 | 39,20
51-62 12,55 | 12,92 | 13,31 | 13,56 | 14,02 | 14,87 | 1541 | 16,13 | 15,21

Fuente: elaboracion propia con base en datos de GEIH 2001-2009.

En cuanto a la probabilidad de matricula escolar, se definié como la posibilidad de
que un individuo alcance un nivel educativo mas alto, y se calculé como la propor-
cidén de personas de sexo s, y de edad a, con nivel educativo e que estan estudiando
para lograr uno de e + 1 (Gu 'y Wong, 2010)*. La Tabla 2 muestra un resumen des-
criptivo de la probabilidad de matricula escolar.

Como se puede observar, la proporcion de personas matriculadas en general aument6
a lo largo del periodo de estudio. En relacion con los géneros, se puede identifi-

2 Algunos trabajos incluyen dentro de la probabilidad de matricula escolar el nimero de afios que
le toma a un individuo pasar del nivel educativo e al e+1, tales como Gu y Wong (2010) y Liu y
Greaker (2009). Igualmente, la OCDE ha recomendado para futuras estimaciones optar por este
método.
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car que las mujeres tienen una mayor participaciéon de matricula que los hombres,
mientras que en relacién con los niveles educativos es de resaltar el incremento en
cada uno, menos para el nivel de superior incompleta, lo cual sugiere una redis-
tribucién de la poblacién que se encuentra estudiando. Respecto a los grupos de
edad, se presenta un comportamiento esperado para todos los rangos de edad,
puesto que las personas mds jévenes poseen mayores tasas de matricula que aque-
llas con mayor edad.

TABLA 2.
PROBABILIDAD DE MATRICULA

Porcentaje

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
General 6,39 | 594 6,11 | 538 | 564| 6,09 | 744| 733 | 7,88
Sexo
Mujer 695| 652 653| 595| 632| 699 | 861| 841 8,89
Hombre 595| 548 579| 495| 5,13| 540 6,50| 647 7,08
Nivel educativo
Primaria 0,67 068| 064| 066| 069| 094 1,20| 125| 1,51
Secundaria 544 491 503| 472 473| 496| 597| 589 6,66
Superior
incompleta 37,01 | 33,79 | 32,74 | 29,25 | 29,20 | 25,90 | 25,05 | 25,75 | 26,83
Pregrado 4,56 | 430| 4,02| 3,12| 3,51| 503| 690 | 564| 574
Postgrado 1,17 939| 9,60 | 839 | 995| 10,32 | 12,42 | 11,23 | 12,68
Grupo de edad
15-34 11,40 | 10,82 | 11,45| 10,38 | 10,93 | 11,49 | 13,90 | 14,00 | 14,66
35-50 1,89 | 1,66 1,57| 1,24| 146| 193| 259 | 246 2,77
51-62 048 | 046 035| 029| 041| 0,75| 096| 090 1,20

Fuente: elaboracion propia con base en datos de GEIH 2001-2009.

Los ingresos de los individuos, tomados de la GEIH, fueron aquellos que se repor-
taron como de la primera actividad, que son aquellos pertenecientes a la principal
fuente de ingresos que poseen las personas encuestadas®. No obstante, no se les

ZLos ingresos de la primera actividad son aquellos que estdn mds relacionados con los retornos
a la educacion. Por ende, desde la concepcion de capital humano como resultado de un proceso
de aprendizaje y experiencia acumulada, el ingreso por primera actividad es el mds relevante
para representar la idea desarrollada por la metodologia Jorgenson-Fraumeni, y los otros tipos de
ingresos son complementos de la principal fuente de remuneracién laboral.
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hizo imputacién a las personas que reportaron un salario de cero, lo cual podria
dar una subvaloracién del capital humano, algo que se puede refinar en futuros tra-
bajos.

RESULTADOS
Stock de capital humano

El stock de capital humano agregado es la suma de los flujos de ingreso futuro,
traido a valor presente, de todos los individuos ocupados entre 15 y 62 afios de la
economia colombiana, diferenciados por sexo, edad y nivel educativo. En la Gra-
fica 1 se muestra el flujo de ingresos futuro promedio por nivel educativo para el
afio 2008.

GRAFICA 1.
FLUJO DE INGRESOS FUTUROS POR NIVEL EDUCATIVO ANO 2008
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Fuente: elaboracion propia con base en datos de la GEIH 2008.

Como se aprecia, el flujo de ingresos vitales presentado en esta grafica eviden-
cia que, cuanto més alto sea el nivel educativo, mds alta estard su curva, es decir,
que las personas con mayor educacion obtienen mayor riqueza. De igual forma, se
nota un incremento en algunos flujos de ingreso futuros vitales para los tres niveles
educativos superiores, que luego decrecen de forma estable. Esto se explica por-
que el tiempo dedicado a alcanzar niveles educativos superiores pospone para eda-
des posteriores las ganancias de mayor calificacién (Gibson, Le y Oxley, 2005).
Igualmente, en el caso de los niveles educativos bajos (primaria y secundaria), se
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presenta un flujo de ingresos plano, en comparacién con los mads altos, lo que da
a entender que los beneficios de la educacién a través de la experiencia son mds
altos para las personas ocupadas que alcanzan mayores niveles educativos (Cor-
emberg, 2010)**. Cabe afiadir que el comportamiento de la Grafica 1 es semejante
para el resto de los afios de andlisis (es decir, 2001-2009) y el patrén de los flujos
de ingresos vitales es similar al mostrado en muchos trabajos internacionales?.

Por otra parte, al tomar el agregado de todos los flujos de ingreso futuros vitales, se
obtiene el valor del capital humano de la poblacién ocupada entre 15 y 62 afios. La
Tabla 3 contiene los resultados del stock agregado de capital humano en términos
nominales y reales. Este dltimo fue calculado utilizando el indice de volumen de
Divisia para el stock agregado, tal como se explicé en la seccidn dos. Ademads, se
presenta su respectivo indice de precios de Divisia tomando el 2001 como afio base.

TABLA 3.
STOCK DE CAPITAL HUMANO AGREGADO
Billones de pesos

T I e
2001 927,1 927,1 1,00
2002 9854 949.8 1,04
2003 1.079,9 1.002,6 1,08
2004 1.189,4 1.012,5 1,17
2005 1.466,9 1.057,0 1,39
2006 1.704,3 1.057,3 1,61
2007 2.019,8 1.127,8 1,79
2008 2.051,8 1.134,4 1,81
2009 2.635,2 1.194,1 2,21

Fuente: elaboracién propia.

Igualmente, en la Tabla 4 se descompone la tasa de crecimiento del stock de capi-
tal humano en términos reales, entre la tasa de crecimiento del capital humano por
trabajador y la tasa de crecimiento de la poblacién ocupada.

**Esto es lo que evidencia la teorfa microeconémica del capital humano.

»Por ejemplo, observar Liu y Greaker (2009), Coremberg (2010), Gibson ef al. (2003) y Mira y Liu
(2010). Este tltimo, en especial, hace una comparacion de varios paises de la OCDE, referente al
comportamiento del capital humano y el flujo de ingresos futuros.
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TABLA 4.
DESCOMPOSICION DE LA TASA DE CRECIMIENTO
DEL CAPITAL HUMANO
Porcentaje
2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Stock de capital
humano 245 | 556 | 099 | 439 | 0,03 | 6,66 | 0,58 | 526
Capital humano
por trabajador 1,60 1,07 0,86 1,24 0,45 4,31 | -0,82 | -0,58
Poblacién
ocupada 0,84 | 445 | 0,12 | 3,11 | -042 | 226 1,42 | 587

Fuente: elaboracién propia.

Durante el periodo de andlisis, el capital humano agregado en términos reales cre-
ci6 a una tasa promedio de 3,24%?, mientras que por trabajador lo hizo al 1,02%;
ademds, la poblacién ocupada aument6 al 2,21%. Como se puede apreciar, el stock
agregado de capital humano en términos reales presenta grosso modo una ten-
dencia creciente en los afios de andlisis, con excepcion de 2006, que muestra un
aumento casi nulo, pues si bien el cambio en el flujo de ingresos futuros para los
individuos fue apenas positivo, este aumentd en una proporcion levemente supe-
rior a la disminucién en la poblacién ocupada, siendo esta la tnica presente para
todo el periodo. Con relacion al capital humano por trabajador, continta con una
tendencia creciente hasta 2007, y, si bien tanto en 2008 como en 2009 decrece, el
aumento en la poblacién ocupada es suficiente para compensar este efecto nega-
tivo. Bajo la hipétesis de Jones y Chiripanhura (2010), lo anterior sugiere que
en épocas de crisis el ritmo de crecimiento del capital humano tiende a dismi-
nuir”’. No obstante, se requiere validar empiricamente esta hipétesis a través de
un periodo de estudio mas amplio, el cual permita observar el efecto de una ver-
dadera crisis en Colombia sobre el comportamiento del capital humano, como lo
fue la depresion de 1999.

La Tabla 5 presenta el stock agregado de capital humano a través de sus compo-
nentes demograficos en términos reales.

*Esta tasa de crecimiento estd en un punto intermedio entre las halladas para algunos paises en la
tltima década. Por ejemplo, la tasa de crecimiento del capital humano para China fue, entre 2000
y 2007, equivalente a 6,7% (Li et al., 2009), mientras que la de Canadd en ese mismo periodo
fue de 1% (Gu y Wong, 2010). Igualmente, la estimacién realizada por Coremberg (2010) para la
economia Argentina del perfodo 1997-2004 muestra una tasa de crecimiento del capital humano
igual a 3,3%, semejante a la calculada en este trabajo.

Y’Segtin algunos expertos, una economia estd sobre su senda de desarrollo sostenible si el total de
su capital per cdpita no decrece (Arrow et al., 2007; UNECE, 2009).
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TABLASS.
DESAGREGACION DEL STOCK DE CAPITAL HUMANO REAL

Billones de pesos
2001 | 2002 | 2003 2004 2005 2006 | 2007 | 2008 | 2009
Total 927,1]949,8|1.002,6| 1.012,5| 1.057,0( 1.057,3 | 1.127,8 | 1.134,4| 1.194,1
Sexo
Mujer 363,31 386,0| 404,5| 415,8| 424,4| 419,6| 458,7| 4464 392,22
Hombre 563,71563,7| 598,2| 596,7| 632,6| 637,7| 669,1| 688,01 801,88
Nivel educativo
Primaria |[176,5|180,2| 191,8| 181,0| 1752| 172,1| 154,3| 173,7| 191,7
Secundaria [402,6(399,3| 413,6| 414.4| 426,5| 415,8| 4342 425,0| 49273

Superior
incompleta

Pregrado 146,3| 151,6| 157,01 171,01 189,3| 172,2| 176,1| 1822 1592
Postgrado | 76,6 96,7| 101,9| 101,9| 104,3| 109,1| 137,9| 137,5| 1299
Grupo de edad
15-34 555,1|562,8| 593,0| 580,1| 6089 611,7| 6584| 662.8| 6828
35-50 332,2(342,9| 362,4| 378,0| 391,7| 386,1| 4054| 403,6| 427,77
51-62 39,7| 44,01 4772 544 56,4 59,5 64,0 67,9 83,6

125,1|122,0| 138,4| 1442| 161,7| 188,2| 2252| 216,0f 221,1

Fuente: elaboracion propia.

La participacién del grupo de los hombres en el stock agregado es superior en
proporcién al de las mujeres, y esta es una tendencia que se mantiene y tiende
a incrementarse en los ultimos afos, lo cual es un hecho que se repite en muilti-
ples trabajos a nivel internacional. Asi, el valor de mercado estimado del capi-
tal humano en términos reales de las mujeres fue entre 64% y 70% del estimado
para los hombres, con excepcion del afio 2009, el cual represent6 solo el 49%; en
total fue un 65% en promedio durante todo el periodo®. Con respecto a los nive-
les educativos, el mayor aporte del stock agregado real se concentra en Secundaria
durante todos los afios; no obstante, es de resaltar el aumento observado en el nivel
de Superior incompleta y Postgrado (77% y 70% respectivamente). Cabe mencio-
nar que el stock de capital humano se encuentra concentrado en la poblaciéon mas
joven, pues es de esperar que al tener relativamente mds afios de trabajo restantes

%La mayor concentracion de capital humano en los hombres, bien sea debido a un mayor flujo de
ingresos futuros o a una mayor participacion laboral, es un hecho que se replica en mdltiples tra-
bajos a nivel internacional, tales como el de Jones y Chiripanhura (2010) en Reino Unido (quie-
nes realizan estimaciones similares a las presentadas aqui para el mismo periodo 2001-2009),
como también Li et al (2009) para el caso de China, Gu y Wong (2010) en Canad4, Gibson et 4l
(2005) en Nueva Zelanda, entre otros.



El valor del capital humano Juan David Correa y Jaime Alberto Montoya 451

y la posibilidad de acumular un mayor flujo de ingresos futuros, se logra compen-
sar el efecto de tener menores salarios en comparacién con la poblacién relativa-
mente mas vieja.

Al comparar la Tabla 1 con la Tabla 5, cabe preguntarse qué proporcién de la
poblacién ocupada en cada una de las categorias demograficas concentra el mayor
porcentaje del stock real de capital humano. Por ejemplo, se puede observar, al
analizar el capital humano entre hombres y mujeres, que ellos representan en pro-
medio el 58,8% de los ocupados, y poseen en promedio el 60,7% del stock agre-
gado, y el resto lo representan las mujeres, lo que evidencia que al observar el
capital humano por sexo, los hombres que representan la mayor parte de la pobla-
cién ocupada, concentran el mayor porcentaje del stock agregado. Resultados
similares se hallan al comparar los diferentes grupos de edad, pues el grupo mas
joven, que tiene mayor participacion, también concentra la mayor parte de capital
humano, tal como lo identifican Jones y Chiripanhura (2010) para el Reino Unido,
y Gu y Wong (2010) en Canada. Por tanto, al analizar las categorias de género y
grupos de edad, se concluye que aquellos subgrupos que mayor poblacién ocu-
pada poseen, son los que concentran mas capital humano.

En lo que respecta a la distribucion del capital humano segtin el nivel educativo,
no se cumple lo anterior, puesto que el nivel educativo de primaria, que com-
prende en promedio el 37,1% de la poblacioén ocupada, solo representa el 17% del
stock de capital humano, mientras que los niveles de superior incompleta y post-
grado, que representan el 8,6% y el 3,5% de los ocupados respectivamente, apor-
tan el 16,1% y el 10,5% del mismo. Asi, se puede concluir que, al mejorar los
niveles educativos en la poblacion, se incrementa el flujo de ingresos laborales
vitales para los individuos y, por tanto, el stock agregado de la economia para los
afios futuros®.

La Tabla 6 muestra la composicién del stock de capital humano por trabajador.

En general, se observa que el capital humano per cdpita crecié de 64 millones en
2001 a 69 millones en 2009, a una tasa anual promedio de 1,02%; si bien hay una
tendencia creciente en el periodo, también se aprecia una disminucién en los ulti-
mos dos afos. En el caso del género, es claro que el capital humano en las muje-
res sufre una disminucién en el periodo, especialmente con una marcada baja en
el dltimo afio. Por el contrario, un acentuado comportamiento creciente prevalece
en los hombres durante todo el periodo. Con respecto a los niveles educativos, pri-
maria y secundaria tienen aumentos leves, no obstante, la secundaria incompleta
presenta una fuerte tendencia decreciente, mientras que pregrado muestra oscila-
ciones no muy pronunciadas pero con tendencia a la baja en los ultimos afios. El
nivel de postgrado muestra claramente un comportamiento descendiente que, al

¥Gu y Wong (2010) argumentan algo diferente en este aspecto. Con relacion a su estimacién para
Canadd, concluyen que el incremento en el nivel educativo fue compensado por el envejecimiento
poblacional después de los afios 80, por tanto, lo que llevé a aumentar el capital humano fue el
incremento de la poblacién joven que reemplazé a los baby boomers.
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igual que la superior incompleta, es argumentable, pues la participacion de estos
grupos aumentd mds que proporcionalmente con relacion al incremento en su con-
centracion de capital humano.

TABLA 6.
STOCK DE CAPITAL HUMANO POR TRABAJADOR

Millones de pesos

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009

Total 640| 650| 657 662 67.1| 674| 703| 69.7] 693
Sexo

Mujer 623| 641| 639 660| 656 651| 679| 662| 562
Hombre 651| 656| 67.0| 664| 681 690| 720| 722| 782
Nivel educativo

Primaria 298| 308| 31.6| 309| 299| 302| 292| 31,1| 322
Secundaria | 64,0| 632| 63.5| 628| 623| 610 615| 615| 655
Superior |50 01 1300 | 1286 | 1275 | 1304 | 1317 | 1237| 1179 | 1147
incompleta

Pregrado 1429 | 1423 | 141,6 | 141,9 | 1479 | 146,0 | 1474 | 145,7| 139,5
Postgrado 217,3 | 213,3| 200,4 | 210,1 | 1974 | 192,5| 1984 | 196,5 | 189,1

Grupo de edad

15-34 778 | 79.6| 81,1 | 809 | 83,7| 859| 914 92,7 869
35-50 60,0 60,7 61,2 626| 624| 619 636| 62,1 | 633
51-62 218 233| 232 262| 255| 255| 259| 259| 319

Fuente: elaboracién propia.

Por otra parte, al analizar las contribuciones a la tasa de crecimiento del stock
de capital humano por sexo, edad y nivel educativo, se pueden observar algunos
resultados mds desagregados. La Tabla 7 da cuenta de ello:

En cuanto a las contribuciones por sexo, se resalta que las mujeres contribuyen mas
al crecimiento del capital humano en los afios 2002, 2006 y 2007, mientras que los
hombres tienen mayor influencia para el resto de afios en el periodo de estudio. Cabe
afiadir que, durante el periodo, se observan contribuciones positivas a la tasa de cre-
cimiento por parte de las mujeres, a excepcion del afio 2008. Asimismo, en los afios
en que hay altas tasas de crecimiento, la contribucién de los hombres es mayor al de
las mujeres, con excepcion de 2007. De tal forma, la contribucién al crecimiento del
stock agregado de capital humano por parte de mujeres y hombres durante todo el
periodo fue en promedio 1,42% y 1,79%, respectivamente.
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TABLA 7.
CONTRIBUCIONES A LA TASA DE CRECIMIENTO DEL
CAPITAL HUMANO

Porcentaje

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Total 2,45 5,56 0,99 4,39 0,03 6,66 0,58 5,26
Sexo
Mujer 2,14 2,43 0,07 1,96 0,37 4,00 | -0,20 0,56
Hombre 0,30 3,06 0,91 2,38 | -0,33 2,56 0,79 4,67
Nivel educativo
Primaria -0,31 047 | -0,76 | -0,11 -0,68 | -1,50 0,72 1,32
Secundaria -0,02 1,16 0,32 1,27 | -0,49 0,84 | -0,95 4,07
Superior 011 | 205 | 062 | 131 | 223 | 454 | 045 | 117
incompleta
Pregrado 0,45 0,70 1,25 1,04 -1,46 0,19 0,51 -1,20
Postgrado 2,21 1,07 | -0,43 0,82 0,47 2,52 | -0,08 | -0,14
Grupo de edad
15-34 0,87 2,98 | -0,27 2,13 | -0,06 3,72 | -0,02 4,76
35-50 1,00 2,16 1,00 1,73 | -0,42 2,30 0,29 0,64
51-62 0,55 0,34 0,26 0,48 0,52 0,52 0,37 | -0,16

Fuente: elaboracion propia.

Respecto al comportamiento de los aportes hechos por nivel educativo, es de resal-
tar que en la mayoria de afios la contribucién de las personas en primaria fue nega-
tiva, a tal punto que en promedio su aporte es de -0,11%. Para el resto de niveles
educativos, sus contribuciones en general son positivas para todos los afios, y es la
de superior incompleta la mds alta en los 9 afios, con una tasa promedio de 1,56%.
Algo semejante se observa en Gu 'y Wong (2010).

Por tltimo, cuando se analizan los grupos de edad, se observa que, en general, los
dos primeros explican un gran porcentaje de la tasa de crecimiento, lo que da a
entender que las personas con edad entre 51 y 62 afios son los que menos contri-
buyen al crecimiento del capital humano. La razén de lo anterior es que, bajo la
metodologia Jorgenson-Fraumeni, el flujo de ingresos vitales para este grupo de
edad es menor que el de los otros dos grupos, puesto que su periodo de vida labo-
ral es mas corto y los rendimientos marginales decrecientes del salario son mas
pronunciados para estas personas y, aun teniendo una alta tasa de crecimiento, su
participacion en el stock agregado es relativamente baja. De igual forma, en los
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periodos en los que la tasa de crecimiento es mds alta, el grupo de edad que mas
aporta es el de 15 a 34 afios, con una contribucién promedio de 1,76%.

Finalmente, al comparar el valor del stock agregado de capital humano con el PIB,
se observa (Gréfica 2) una tendencia creciente en la ratio de estas dos variables en
términos nominales y un comportamiento levemente descendente en términos rea-
les, aunque en todos los casos esta proporcion es superior a 1, siendo en promedio
de 4,3 para la relacion nominal y 3,9 para la relacion real. La evidencia internacio-
nal respalda dicha relacién y en todos los paises se ha encontrado este comporta-
miento. Por ejemplo, el valor del capital humano de Estados Unidos es 15 veces
su PIB en 2006 (Christian, 2011), y el de Argentina es de 4,53 en 2004 (Corem-
berg, 2010)*.

GRAFICO 2.
RELACION ENTRE CAPITAL HUMANO Y PIB

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
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Fuente: elaboracién propia y DANE.

Inversion en capital humano

El cambio en el stock agregado de capital humano, tanto en términos nominales
como reales, se puede dividir en tres componentes: inversién bruta, depreciacion
y revaluacion. La Tabla 8 muestra la inversién nominal y sus componentes para
los afios 2002-2009.

30 Es importante aclarar que en las estimaciones realizadas en la mayoria de trabajos internacio-
nales la poblacion objetivo de los estudios es la PEA, un grupo mayor al utilizado en este trabajo.
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Billones de pesos
Afio Total inversion Tot.al 5 Total. ) Total inversion
bruta depreciacion revaluacion neta
2002 64,53 41,68 35,46 58,31
2003 101,89 45,51 38,21 94,59
2004 62,30 50,31 97,47 109,45
2005 124,45 62,82 21591 277,54
2006 80,91 80,54 236,93 237,31
2007 212,94 89,63 192,25 315,56
2008 112,60 98,54 17,90 31,97
2009 246,13 112,63 449,88 583,37

Fuente: elaboracion propia.

Como se puede apreciar, la inversién nominal tiene una tendencia creciente en
estos afios. Al observar sus componentes se puede notar que la inversion bruta es
bastante voldtil, pues no es posible identificar un patrén regular en su comporta-
miento. Con relacion a la depreciacidn, se hace clara su tendencia creciente, mien-
tras que la revaluacidn, si bien crece, tiene cambios abruptos en los afos 2005,
2008 y 2009.

En cuanto a la inversion real y sus componentes, la Tabla 9 resume los resultados.

TABLA 9.
COMPONENTES DE LA INVERSION REAL (ANO BASE 2001)
Billones de pesos
Afio Total;;:;zrsmn Total depreciacién | Total revaluacién | Total inversidn neta

2002 62,20 40,18 0,69 22,71
2003 94,59 42,25 0,51 52,86
2004 53,03 42,83 -0,28 9,92
2005 89,67 45,26 0,05 44,46
2006 50,20 49,97 0,10 0,34
2007 118,90 50,05 1,61 70,47
2008 62,26 54,48 -1,18 6,60
2009 111,53 51,04 -0,82 59,67

Fuente: elaboracién propia.
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Para estimar los componentes de la inversién real, se utiliz6 la ecuacién (8.3),
deflactando con el correspondiente indice de precios de Divisia los flujos de
ingreso futuro por género, edad y nivel educativo. En primer lugar, es facil notar
que la revaluacion del capital humano tuvo cambios drésticos en relacién con
su valor nominal. Asi, este componente se suavizé a través de los afios, y fue
el menos representativo respecto a los cambios en el stock agregado de capital
humano. En segundo lugar, la depreciacién real sigue presentando una tenden-
cia creciente y bastante estable, tal como sucede con su valor en términos nomi-
nales. En tercer lugar, la inversion bruta real sigue siendo el componente que mas
variacién presenta, sin embargo, sus cambios son mds suaves que en sus valores
nominales. Todo lo anterior refleja, en especial, la revaluacion, pues al obtener las
estimaciones en términos reales, se evidencia una alta influencia del indice de pre-
cios en los valores nominales de los flujos laborales vitales.

En la inversidn real neta se aprecia un alto grado de variabilidad en sus valores.
Al observar sus componentes, se puede decir que esta varia poco por efecto de la
revaluacion, pues es casi insignificante para todo el periodo. Igualmente, la depre-
ciacién real es un componente importante, pero este es lo suficientemente estable
para explicar las variaciones del stock agregado de capital humano. Asi, el prin-
cipal factor de variacion de la inversion real neta es la inversion real bruta, por lo
que su comportamiento estara explicado en gran medida por los cambios en este
componente. Asi, la Tabla 10 representa para los afios 2002-2009 la proporcién
de cada uno de estos componentes en relacion al stock real agregado del respec-
tivo aflo.

TABLA 10.
PROPORCION DE INVERSION REAL EN RELACION AL
CAPITAL HUMANO

Porcentaje
Afio Tasa de inversion Tasa de Tasa de Tasa de
bruta depreciacion revaluacion inversién neta
2002 6,55 4,23 0,07 2,39
2003 9,43 4,21 0,05 5,27
2004 5,24 4,23 -0,03 0,98
2005 8,48 4,28 0,00 4,21
2006 4,75 4,73 0,01 0,03
2007 10,54 4,44 0,14 6,25
2008 5,49 4,80 -0,10 0,58
2009 9,34 4,27 -0,07 5,00

Fuente: elaboracion propia.
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Como se observa, las tasas de revaluacién y depreciacién no varian sustancial-
mente durante estos afos, a diferencia de lo que sucede con la tasa de inver-
sién bruta, a la cual se deben los cambios generados en la tasa de inversion neta.
Igualmente, los valores promedios para la tasa de inversion bruta, depreciacion y
revaluacion son 7,48%, 4,4% y 0,01%, respectivamente, lo que genera una tasa
promedio de inversién neta del 3,09% para estos afios’'.

Analisis de sensibilidad

Hasta ahora los valores calculados han mantenido el supuesto de tasas constan-
tes para la de crecimiento de los salarios y para la de descuento, los cuales son
del 2,3% y 4,8%, respectivamente. Sin embargo, una pregunta interesante es cudl
seria el cambio que produciria alterar estas tasas. Esto tltimo es lo que se conoce
en la literatura como anélisis de sensibilidad, el cual se resume en la Tabla 11. En
primer lugar, se debe decir que las tasas usadas para realizar el andlisis de sensi-
bilidad son elegidas arbitrariamente, pues son incrementos y disminuciones en un
punto porcentual de las tasas utilizadas en la estimacion original; es decir, la tasa
de crecimiento del ingreso original, que es del 2,3%, y la tasa de descuento, que
es de 4,8%, cambian su valor en 1% al alza y a la baja. Segundo, la intencién lle-
var a cabo estos cambios es observar cudl es el efecto marginal que tienen sobre
las estimaciones, puesto que, de haber grandes variaciones en la tendencia de las
variables (es decir, en el crecimiento de las mismas), se tendran estimaciones alta-
mente sensibles a los cambios paramétricos, lo que no daria confianza en la medi-
cién hecha.

Asi, la primera columna hace referencia al stock de capital humano nominal de
2008, el cual se toma como afio de linea base. Solo se hizo el andlisis para este afio
pues el resto de estos presentan comportamientos similares. En cuanto a la segunda
columna, hace referencia a cudl es la variacién porcentual del valor estimado con
las nuevas tasas en relacién con el valor de linea base. La tercera columna mues-
tra el crecimiento anual promedio durante el periodo de estudio y la cuarta es la
diferencia entre la tasa de crecimiento del stock de linea base y la estimada con el
cambio de las nuevos valores. Las dos columnas restantes se refieren al comporta-
miento del indice de nivel de precios.

3Posada y Rojas (2008) utilizan una tasa de depreciacion igual a 4,92% para llevar a cabo la
estimacion del acervo de capital fisico para el periodo 1925-2000. Igualmente, GRECO (2002)
usa una tasa de depreciacion de 2,71% para su estimacion de capital fisico entre 1950 y 1999. La
tasa de depreciacion de capital humano que se calcul se encuentra entre estos dos valores, lo que
sugiere que para periodos de andlisis mds largos esta tasa puede mantenerse en este intervalo.
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En general, se encuentra que los valores nominales son altamente sensibles, tanto
a cambios en la tasa de crecimiento de los salarios como a la tasa de descuento®.
Se observa que un incremento de un 1% en la tasa de crecimiento de los salarios o
de reduccién de la tasa de descuento llevan a un aumento del 12,69% y del 12,49%
del stock nominal de capital humano, respectivamente. Igualmente, un incremento
del 1% en la tasa de descuento o de reduccion en la tasa de crecimiento de los
salarios disminuye el capital humano en términos nominales en un 10,2% y un
10,52%, respectivamente. Sin embargo, a pesar de que el valor del stock agregado
tiene cambios significativos, se observa estabilidad en las tasas de crecimiento
para el indice de cantidades y para el de precios, mostrando que la tendencia del
capital es resistente a los cambios en estas tasas, lo que significa que se tiene una
estimacion fiable®.

CONCLUSIONES

En este trabajo se llevé a cabo la mediciéon del capital humano por medio de la
metodologia de Jorgenson y Fraumeni (1989, 1992), para la poblacién ocupada
de la economia colombiana entre los 15 y 62 afios en el periodo 2001-2009. A par-
tir de las estimaciones realizadas se identificé que la tasa de crecimiento del capi-
tal humano en términos reales fue del 3,24% promedio anual, un valor inferior al
del PIB real, el cual crecié a un 4,38% para el periodo 2001-2009. Igualmente,
se encontrd que este crecimiento fue impulsado en general por el incremento de
las personas ocupadas, aportando 2,17% a ello. Asimismo, se observa una contri-
bucién més alta por parte de los hombres a la tasa de crecimiento del stock agre-
gado. Al observar la dindmica por nivel educativo, se tiene que es el de superior
incompleta el que mds contribuye a la tasa de crecimiento global, mientras que
por edades se pudo concluir que son las personas mds jovenes las que mds aportan
al incremento del stock de capital humano agregado. Se encuentra, ademds, que
los hombres y las personas jovenes son quienes mds concentran parte del capi-
tal humano y, a su vez, representan la mayoria de la poblacién ocupada; lo mismo
ocurre con las personas en el nivel educativo de secundaria.

Sin embargo, se encuentra que a en estos ultimos afios las personas con primaria,
que concentran el 37% de la poblacién ocupada, representan solo el 17% del stock
agregado del capital humano, y que grupos con menor participacioén en el empleo
han ganado relevancia en la concentracién del mismo, lo cual sugiere que incre-
mentar la participacién laboral de las personas con mayor nivel educativo con-
duce a aumentos superiores en el capital humano. De igual forma, se mostré que
el valor del stock de capital humano es superior al PIB, y que en términos reales
esta relacién disminuye, mientras que en términos nominales aumenta para el total
del periodo.

32 La evidencia internacional muestra este mismo comportamiento.
$Gu y Wong (2010) encuentran resultados semejantes para estas variables.
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En cuanto a la inversidn, se observan tres resultados importantes. Primero, en tér-
minos nominales la revaluacién del capital humano es muy elevada al comparar su
valor en términos reales. Segundo, el comportamiento de la depreciacion es bas-
tante estable a través del tiempo, tanto en términos reales como nominales; mien-
tras que la inversién bruta es el componente mds volatil en términos reales, lo que
explica los cambios abruptos del stock agregado. Todo ello redunda en una tasa
de inversion bruta real del 7,48% durante el periodo, una tasa de depreciacion real
promedio del 4,44%, y una revaluacién promedio del 0,1%. Ademads, se aprecia
que las estimaciones son sensibles al cambio en las tasas de descuento y de creci-
miento de los salarios en términos nominales, pero las tasas de crecimiento reales
no se alteran significativamente ante estos cambios.

Si bien el enfoque de Jorgenson y Fraumeni presenta una metodologia sélida para
la estimacién del valor del stock de capital humano, se hace necesario indicar
algunas debilidades presentes en este trabajo. Primero, al considerar solo las acti-
vidades de mercado, no se incluye toda la poblacién en edad de trabajar, puesto
que el hecho de solo incluir la poblacién ocupada posee un sesgo de omision de
personas que pueden estar presentes en el mercado laboral. Segundo, ni la elec-
cion de las tasas de descuento y de crecimiento de los salarios ni la edad de retiro
de las personas siguen un criterio establecido en el marco de la metodologia uti-
lizada, lo cual puede significar subestimaciones o sobrestimaciones del valor de
mercado del capital humano. No obstante, en el corazén de la discusion teérica a
nivel internacional se espera superar estas dificultades, puesto que es generalizada
para todas las estimaciones a nivel mundial (Fraumeni, 2011).

Finalmente, es necesario comentar los retos a futuro derivados de este trabajo. Pri-
mero, construir un modelo de busqueda de empleo e incluir el total de la poblaciéon
en edad de trabajar. Segundo, refinar el calculo de las probabilidades de matricula
escolar con el objetivo de captar las transiciones en los niveles educativos. Ter-
cero, llevar a cabo estas estimaciones para periodos anteriores, a fin de obtener una
serie larga que dé cuenta de la dindmica del capital humano. Por dltimo, utilizar
las estimaciones del stock agregado para observar el impacto del capital humano
en el crecimiento econémico.
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APENDICE A

Tal como se mencion6 en la seccién metodolédgica, el flujo de ingresos futuros de
un individuo en particular se puede resumir en la siguiente ecuacion:

1+
hs,a,e = Vs.ae + ST a1 * El_’_i;[sen'},aﬂ,eﬂ * hs,a+1,e+1 + (1 - Senr;,a+l,e+l)* h:,a+l,e:| (Al)

La expresion (A.1) representa el flujo de ingresos futuros de un individuo de sexo
s, edad a y nivel educativo e. Esta ecuacién quiere decir que el flujo de ingresos
futuro de una persona con unas caracteristicas dadas, sexo, edad y nivel educativo
es igual a su ingreso laboral anual més el valor presente esperado de su ingreso vital
en el préximo periodo de vida, el cual depende de una probabilidad de matricula
(senr:’a’@ﬂ) y, por tanto, es un promedio ponderado del ingreso vital esperado que
recibiria con un afio mds de edad, de acuerdo a la probabilidad de alcanzar un afio
adicional de educacién. Para llevar a cabo la aplicacién de esta ecuacién se pro-

cedi6 de forma recursiva hacia atrds, para calcular el ingreso vital para cada edad.

Por ejemplo, el flujo de ingresos futuros vitales para un individuo de sexo y nivel
educativos dados y 62 afios de edad, en este estudio en particular, es simplemente
el ingreso que recibe en el afio, puesto que no acumula mas ingresos durante su
vida y porque se supone que los ingresos vitales de una persona con 63 afios es
igual a 0. Mientras que el flujo de ingresos vitales de un individuo con 61 afios de
edad es igual a su ingreso laboral mds el valor presente ponderado de los ingresos
futuros descontados de un individuo con 62 afios. Este procedimiento puede seguir
para el resto de edades.

Una forma simple de ilustrar lo anterior se presenta a continuacién. Supongamos
por simplicidad, un individuo que no busca estar matriculado el siguiente periodo
para obtener un nivel educativo mds alto, con lo cual senr, ., =0. Ahora bien,
supongamos que el individuo tiene 62 afios, sexo s y nivel educativo e; y como
este no acumula mads ingresos, puesto que a los 63 afios alcanza su edad de retiro,
tenemos que el flujo de ingresos futuros de esta persona seria igual a:

Bogre=Yesne (A.2)

De igual forma, un individuo de 61 afios recibe un ingreso anual de y , ,, y para
el siguiente periodo, cuando su edad sea un afio superior, recibird un ingreso espe-
radode y, ., el cual es incrementado por el crecimiento real de los salarios, traido
a valor presente usando la tasa de descuento, y este valor multiplicado por la pro-
babilidad de que el individuo sobreviva un afio adicional, es decir, que viva por un
afio mas. Asi, el flujo de ingresos de una persona de sexo s, nivel educativo e y 61
afios de edad se puede resumir como:

LUte
Bgie=Yoore T8he (1 n

*Voere (A.3)

E/\—/
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Reemplazando la ecuacién (A.2) en la expresidn anterior, tenemos que:

1
Bygre = Voore T 5T, *@*hs,sz,e (A3.1)

5,62 (1 + p)

Y asi sucesivamente para a = (60, 59, 58, ... ,15). Igualmente, este procedimiento
se puede generalizar para los individuos que tienen probabilidad de matricula
mayor a cero.

APENDICE B

A la luz de lo expuesto en la metodologia, en lo que respecta al valor del stock
de capital humano estimado bajo la metodologia de Jorgenson y Fraumeni, se ha
recomendado usar el Indice de volumen de Divisia para hallar la tasa de creci-
miento real de este (Fraumeni, 2011).

Acorde a las recomendaciones realizadas por el Sistema de Cuentas Nacionales,
cuando se pretende medir los cambios efectivos en precios o voliumenes, los indi-
ces deben eslabonarse Unicamente entre periodos consecutivos de tiempo, ya que
permiten obtener mejores comparaciones. Uno de estos indices tedricos es el de
Divisia, el cual cuenta con una aproximacién discreta conocida como Indice de
Torngvist. De esta forma, las principales ventajas que poseen los indices encade-
nados son: primero, al encadenar los componentes de volumen y precio, permiten
incluir nuevas bases de comparacién para cada periodo, con lo cual se reduce el
sesgo de sustitucion asociados a bases de comparacion fijas; esto se presenta, por
ejemplo, con la sustitucién que realizan los consumidores entre los productos nue-
vos que se introducen al mercado y los que conforman una canasta fija de com-
paracién, como la usada normalmente para la construccion del IPC que suele ser
calculado con un indice directo. Segundo, la existencia de ponderaciones variables
que se actualizan en cada periodo permite dar cuenta de la dindmica real de los
fenémenos econémicos y representar asi una medicién mas adecuada para captar
las variaciones efectivas en precios o volimenes.

Ademas, el indice de Divisia presenta ciertas propiedades particulares que son ven-
tajas en comparacion con otros indices: primero, al ser el indice de Divisia un indice
tedrico, el cual surge como un instrumento subyacente a un planteamiento desde el
punto de vista de la teorfa econdmica (como lo es la minimizacién de costos de una
firma o la maximizacion de la utilidad de un consumidor), es un indice consistente
desde lo empirico, pues es la mejor aproximacion tedrica a los cambios en precios
y volimenes. Segundo, por ser un indice simétrico, desde el punto de vista tedrico,
atribuye igual importancia a los dos periodos consecutivos en consideracion. Tercero,
al ser un indice superlativo, es consistente con un conjunto mas flexible de formas
funcionales. Asimismo, este tipo de indices tiene una alta probabilidad de aproxi-
marse muy bien a los indices tedricos ideales. Ademas, segtiin la SCN93: “El indice
de Tornqvist se utiliza corrientemente para medir variaciones de volumen con el pro-
posito de utilizarlas en las mediciones de productividad” (Erro y Olinto, 2006, 15).
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Ahora bien, este indice no estd exento de limitaciones, por lo que presenta algu-
nas desventajas. Primero, se trata de un indice que no es aditivo, por lo que difi-
culta la consistencia de un esquema de cuentas econémicas con un alto nivel de
agregacion; y segundo, exige una gran cantidad de datos debido a que se requiere
actualizar las canastas de bienes para hacerlas comparables entre periodos conse-
cutivos. Sin embargo, de acuerdo a la forma de calcular el capital humano en este
trabajo, lo anterior no es un problema, puesto que no se estan agregando compo-
nentes muy heterogéneos entre si, como sucede en el caso de las cuentas naciona-
les, ademds de contar con toda la informacién requerida para el cdlculo. Por ende,
el indice dard cuenta de los cambios reales en los componentes de precios y volu-
menes del stock agregado de capital humano, siendo el flujo de ingresos futuros
el primer componente, mientras que el total de la poblacién ocupada representa el
segundo. De esta forma, si se desea capturar los cambios reales de tal stock en los
periodos de andlisis, resulta razonable elegir el indice de Divisia por ser el mds
adecuado en dicho caso, puesto que captura los cambios relativos en la poblacién
y permite encadenarlos a través del tiempo.

Por dltimo, para fines practicos, es posible reescribir el indice de volumen de Divi-
sia de la siguiente forma:

Partiendo de la ecuacion presentada en la seccion dos:

AlnH =Y\ 7, AL, (B.1)

sare
Y recordando un hecho bésico sabemos que:

Alnx = Inx' — Inx"™" (B.2)

Al aplicar la funcién exponencial a ambos lados de la ecuaciéon (B.2), y recor-
dando las propiedades de los logaritmos, se tendria:

M= (B.3)

Aplicando el resultado anterior a la ecuacion (B.1), obtenemos que el indice de
volumen de Divisia puede ser expresado como:

L, | (B.4)
L

=1
's,a,e

t
Donde el cambio en el indice es presentado como un promedio geométrico en los
cambios de las poblaciones por sexo, edad y nivel educativo; ponderados por su
respectivo valor promedio del porcentaje que representan dentro del valor total del
stock y capturando asi los cambios en los valores relativos. Para mayores referen-
cias al respecto, véase Diewert (1976), y Erro y Olinto (2006).



