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1. ;QUE ES LA UTILIZACION DE LA
CAPACIDAD INSTALADA?

La utilizaciéon de capacidad instalada hace refe-
rencia al porcentaje de la capacidad instalada de
un sector industrial que se encuentra en uso. Esta
definicion simple genera dos preguntas adicio-
nales: (i) ;qué se entiende como capacidad insta-
lada?, y (ii) squé se define cémo utilizacion?

El total de capacidad instalada debe ir rela-
cionado a un nivel sostenible y razonable de
capacidad. Al respecto, Klein (1960) define a la
capacidad instalada como el punto sobre la fun-
cién de produccion en el cual se utilizan plena-
mente los insumos. Por su parte, Winston (1974)
refina el concepto al afirmar que la capacidad total
implica un nivel de produccion que representa
el minimo en su curva de costo medio de corto
plazo; asi cuando toda la economia opera a este
nivel, el capital y el trabajo son plenamente utili-
zados. Por otro lado, Klein y Long (1973) definen
la capacidad total como un cuello de botella en un
sistema de equilibrio general y Kennedy (1998)
sostiene que la capacidad suele hacer referencia a
un techo en la produccion.

El concepto de utilizacién presenta otro reto
adicional. Si la capacidad se mide s6lo en térmi-
nos de capital, la utilizacién puede ser entendida
como el tiempo efectivo de utilizacion del capital
o como el tiempo ponderado por intensidad de
uso del capital. En términos de empleo, hace
relaciéon al nimero de trabajadores, turnos u
horas de trabajo usados respecto al nivel 6ptimo;
y en términos de produccidn, es la produccion
respecto al nivel maximo de produccién o al
nivel deseado o una mezcla de capital, trabajo y
produccion. Es importante senalar que en todos
los casos se hace referencia a un uso razonable de
los recursos; es decir, el cociente considera que
el nivel maximo es aquel que considera el cierre

(( La medicion

de la utilizacion de la
capacidad instalada se
realiza para un periodo
de tiempo en especifico
pues la misma puede
variar durante el dia,
semana, mes o aﬁo.,,

regular y el mantenimiento de los recursos de
produccion.

El uso de la capacidad instalada se acerca pocas
veces al 100 por ciento: un uso total de la capa-
cidad instalada puede ser muy costoso para la
empresa, puede reducir la vida util del capital y
las ganancias en productividad respecto al nivel
optimo podrian ser negativas. Existen ademas
limitantes tecnoldgicos, retrasos en la entrega
de insumos, problemas para encontrar mano de
obra capacitada, problemas de infraestructura y
acceso a las fuentes de energia. Generalmente,
si la empresa se acerca al maximo nivel de uti-
lizacion de la capacidad instalada y prevé que el
aumento en la demanda por sus productos sera
permanente, la empresa invertira para ampliar
su capacidad productiva, con lo cual la tasa de
utilizacion de la capacidad instalada convergera

Porcentaje de utilizacion de capacidad instalada
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CUADRO

Leche evaporada
Cerveza

Bebidas gaseosas
Polos

Caja de cartén
Papel bond
Detergente
Cemento Portland
Transformador

FUENTE: PRODUCE.

CUADRO

Manufactura primaria

Manufactura no primaria
Alimentos y bebidas
Textil, cuero y calzado
Madera y muebles
Industria de papel e imprenta
Productos quimicos, caucho y plasticos
Minerales no metdlicos
Industria del hierro y acero
Productos metdlicos, maquinaria y equipo
Manufacturas diversas
Servicios industriales

Manufactura total

FUENTE: PRODUCE.

Tasa de utilizacion de la capcidad
instalada — Pincipales productos
manufactureros

2013 2014
75,2 76,6
85,7 86,0
18,2 79.3

56,5 456
46,6 495
416 350
815 829
90,1 915

64,6 67,1

nuevamente a su nivel éptimo.

Cabe anadir que la tecnologia juega un rol fun-
damental en el uso de la capacidad: un cambio
tecnoldgico entendido como el menor uso de
recursos para alcanzar el mismo nivel de pro-
duccidon puede reducir la tasa de utilizacion de la
capacidad instalada. Asi, lalectura de los datos de
utilizacion de la capacidad instalada debe ir acom-
paiada de un conocimiento especifico de cada
industria, pues la subutilizacién o sobreutilizaciéon
se puede deber a motivos econdémicos en funcién
de los costos o debido a hechos especificos de la
industria en la que se desarrolla.

2.;COMO SE MIDE LA UTILIZACION DE
LA CAPACIDAD INSTALADA?

La medicion de la utilizacion de la capacidad ins-
talada se realiza para un periodo de tiempo en
especifico pues la misma puede variar durante el
dia, semana, mes o afo. Por lo general, se reporta
el promedio de un periodo. Existen distintas
medidas para capturar el nivel de utilizacion de
la capacidad instalada en funcién de la especifi-
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Utilizacion de capacidad instalada
(En porcentaje)

cacion de los equipos y maquinaria, de su pro-
duccién posible y del nimero de trabajadores
integrados al proceso de produccion. Mas alla del
método, es importante poder distinguir y separar
los aumentos sostenibles en la produccién de los
incrementos que reflejan mayor uso.

Las medidas mas utilizadas por los bancos cen-
trales y agencias estadisticas son las siguientes:

(i) Elratio entrela produccion actualyla pro-
duccién maxima alcanzada en un periodo
reciente. El supuesto detras es que la pro-
duccion maxima alcanzada es la maxima
produccidn sostenible, es decir, el maximo
nivel de producto que una fébrica puede
mantener bajo un esquema de trabajo realis-
ta con un suministro adecuado de insumos.
Sin embargo, como se menciond antes, el
nivel de produccién maxima alcanzada no
refleja necesariamente el uso total de todos
los recursos.

(ii) Encuestas a empresas sobre el grado de
utilizacion de capacidad instalada. Esta
medida presenta los problemas inherentes a
cualquier encuesta,ademas de obviar la hete-
rogeneidad enlamedicién dela utilizaciéon de
la capacidad instalada por cada empresa.

(iii) Indicadores indirectos, tales como el con-
sumo de energia eléctrica, el nimero de
turnos trabajados, otros indicadores basa-
dos en encuesta o de estimaciones o filtros
apartirdelaserie de produccion oaalguna
serierelacionadaalaproduccion. Enel caso
del uso de la electricidad, se asume que esta
es la tinica fuente de energia en la industria.
Otra opcion es medir la utilizacién respec-
to a un promedio de largo plazo, pero esto




podria sobreestimar las presiones sobre la
capacidad si la tendencia de utilizaciéon de
la capacidad ha cambiado en el tiempo por
mayor competencia (si es que ésta ha hecho
que las empresas trabajen eficientemente) o
por cambios tecnoldgicos (que pueden hacer
que las empresas operen con menor capaci-

dad disponible).

En el caso de la zona Euro, existe una medida
directa de la utilizacion de la capacidad instalada
a partir de las Encuestas a Empresas y Consu-
midores de la Comision Europea, las cuales tie-
nen frecuencia trimestral. La encuesta pregunta
directamente a las empresas sobre un estimado
del porcentaje de la utilizaciéon de la capacidad
instalada. Otras medidas indirectas sobre el uso
de la capacidad instalada se pueden extraer de la
encuesta utilizada para calcular el PMI, realizada
por Markit, que les pregunta a las empresas sobre
cambios en la rapidez de entrega de sus insumos
y las rdenes de compra. Sila demanda crece res-
pecto a la oferta, los tiempos de entrega de los
proveedores deberian aumentar y las érdenes
de compra aumentar, por lo tanto se deberian
observar presiones sobre el uso de la capacidad
instalada.

En el caso de la Reserva Federal, debido a que
no hay informacioén directa sobre la capacidad
instalada total o las tasas de utilizacion con perio-
dicidad mensual, la FED estima primero indices
de capacidad a partir de la fuente de los datos, las
cuales se basan en informacién del US Geologi-
cal Survey, el Departamento de Energia, y de la
Encuesta Trimestral sobre Capacidad de Planta
del Census Bureau. Los agregados de capacidad
total se calculan en tres pasos: (i) los agregados
de utilizacién son calculados con frecuencia anual
a partir del ultimo aflo como promedios ponde-
rados de las tasas de utilizacién individual (utili-
zando el mismo peso que cada industria tiene en
el célculo del valor agregado), (ii) el agregado total
de capacidad se obtiene a partir de la produccion
y tasa de utilizacion respectivas; (iii) el agregado
total de capacidad se obtiene al interpolar con
un indice de Fisher el tltimo dato disponible (se
obtienen estimados de la capacidad instalada para
cada fin de afo al dividir el indice de produccién
de cada industria por las tasas de utilizacion obte-
nidas a partir de una encuesta bianual de plantas
manufactureras). Como los estimados mensuales
de la capacidad instalada son obtenidos al inter-
polar las cifras anuales la variacién mensual en
la capacidad instalada refleja de esta manera los
movimientos mensuales en el producto. Las tasas
de utilizacion se calculan al dividir la produccién
del mes de interés por la capacidad respectiva.

La FED reporta datos de utilizacién de capaci-
dad instalada desde 1972 (con una encuesta pre-

Resultados sobre el uso de la
capacidad instalada

PORCENTAJE DE UTILIZACIGN DE CAPACIDAD INSTALADA
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30,0

Rapidez de entrega de insumos

Ordenes de compra y rapidez de insumos

FUENTES: PRODUCE Y ENCUESTA DE EXPECTATIVAS BCRP.

(( Si la capacidad
se mide sdlo en términos
de capital, la utilizacion
puede ser entendida como
el tiempo efectivo de
utilizacion del capital o
como el tiempo ponderado
por intensidad de uso del

capital. ,,

via, la encuesta McGraw-Hill/DRI, que se realizo
desde 1955 hasta 1988). Dentro de las 71 ramas de
la manufactura, la FED separa entre (i) bienes de
consumo, (ii) insumos no industriales, (iii) insu-
mos industriales y (iv) equipo. Un asunto respecto
alos porcentajes es que a pesar del paso del tiempo
y los avances tecnoldgicos y la expansion de la
frontera de produccion, ellos deben representar
lo mismo: asi, un porcentaje determinado debe
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indice 2013=100

Uso de capacidad instalada, electricidad y stock de capital
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FUENTES: USO DE CAPACIDAD INSTALADA, ELECTRICIDAD Y STOCK DE CAPITAL

INDICE 2013=100

representar el mismo nivel de restricciones a lo
largo del tiempo. Otro potencial problema son las
inconsistencias que podrian surgir entre los movi-
mientos de la produccién industrial, la cual viene
de gremios y agencias de gobierno, y de las tasas
de utilizacion, las cuales se basan en encuestas.

En la region, el célculo de la capacidad instalada
se realiza con metodologias similares. Asi, Argen-
tina estima la utilizacion de la capacidad instalada
desde 2002 para toda la industria y para 12 grupos
industriales a partir de una muestra de 600 a 700
empresas. A diferencia del indicador de la FED,
la capacidad total se mide como el aprovecha-
miento total de las plantas productivas empleando
el maximo de turnos posible y las paradas nece-
sarias para el mantenimiento apropiado de dicha
capacidad.

De acuerdo al Instituto Nacional de Estadis-
tica y Censos de Argentina, para el calculo de la
capacidad instalada se tiene en cuenta cudl es la
maxima capacidad de produccién que cada indus-

Utilizacion de la capacidad instalada
Indice Enero 2004=100
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indice de produccion - HP

FUENTES: PRODUCE.
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€@ La tasa de utilizacién
de la capacidad instalada
nos da una medida del
aprovechamiento de los
recursos de una empresa. En
ese sentido, nos es dtil para
prever si existen presiones de
demanda, lo que es Util para Ia

politica monetaria. ,,

tria puede obtener con la capacidad instalada
vigente. En Colombia, se mide el uso de la capa-
cidad instalada con frecuencia trimestral a partir
de la Encuesta de Opinion Empresarial, llevada
a cabo por Fedesarrollo. Por su parte, en Brasil
también se mide la utilizacion de la capacidad
industrial a través de encuestas empresariales. Esta
encuesta es realizada por la Confederacion Nacio-
nal de Industrias, que incluye en su cuestionario
de indicadores industriales una pregunta acerca
del uso de la capacidad instalada mensualmente.

En Peru existen varias fuentes para realizar esti-
maciones sobre el uso de la capacidad instalada
del sector industrial. Por un lado, es posible esti-
mar la maxima produccién alcanzada a partir de
los indices mensuales de la Estadistica Industrial
Mensual del Ministerio de la Produccién. Asi, la
tasa de utilizacion de la capacidad instalada de cada
industria o rama de la manufactura se obtiene divi-
diendo el indice mensual de produccion total entre
la maxima produccion. La agregacion a nivel de




cada grupo y para toda la industria se realiza pon-
derando por la estructura de la produccion del afio
base. Los resultados se muestran en el Cuadro 1 (ver
pag. 20). Debido a que se dispone informacion por
productos para algunas industrias, es posible repli-
car este ejercicio para una muestra representativa
de productos pero sin ningtin tipo de agregacion. El
resultado para cada afio se obtiene como promedio
dela utilizacion de la capacidad instalada mensual.

La capacidad instalada de la manufactura total
tuvo una utilizacién de 66,3 por ciento en 2018,
su mayor nivel desde 2014. Esto coincide con el
crecimiento del sector manufactura en 2018 des-
pués de 4 aios de caidas. Algo similar sucede con
la manufactura no primaria. Asimismo, la tasa
de utilizacion de la capacidad instalada es mayor
en la manufactura no primaria; sin embargo, esta
diferencia se ha reducido desde 2012, lo que refleja
las mayores tasas de crecimiento de la manufac-
tura primaria.

Dentro de la manufactura no primaria, en 2018,
las mayores tasas de utilizacién se encuentran las
industrias de minerales no metalicos y en la indus-
tria de hierro y acero. En el primer caso, la tasa
de utilizacién se mantiene por encima de 80 por
ciento desde 2012; mientras que en el otro caso, la
tasa ha ido incrementando desde 2012. Por el otro
lado, la menor tasa de utilizacion se encuentra en
las manufacturas diversas. Esto se debe a un pico
de produccién en octubre de 2018.

Asimismo, existe informacion de encuestas
donde se les pregunta directamente sobre la uti-
lizacién de la capacidad instalada. La Encuesta de
Expectativas Macroecondmicas del BCRP es una
encuesta mensual aplicada a 350 empresas repre-
sentativas de la economia nacional desde 2002. A
partir de julio de 2013 se incluyo la pregunta “;cudl
es el nivel actual de utilizacion de su capacidad
instalada?” Agrupando a las empresas manufac-
tureras, el uso de la capacidad instalada se obtiene
como la mediana de las respuestas de cada mes. Los
resultados se muestran en el Grafico 2 (ver pag. 21).
Por otro lado, es posible utilizar indicadores relacio-
nados como la rapidez de entrega de los insumos
y 6rdenes de compra para validar las fluctuaciones
en la tasa de utilizacion de la capacidad instalada.

Como se menciond previamente, es posible
utilizar indicadores indirectos para medir el uso
dela capacidad instalada. Para el caso peruano, se
ha tomado el uso de electricidad del sector manu-
facturero, el cual se obtiene de la informacion
brindada por el COES sobre demanda eléctrica de
clientes libres, y el stock de capital. Se construyd
un indice con base 2013=100 (afno de maxima
produccién manufacturera) para las tres varia-
bles y se compard su evolucion en el tiempo. Se
observa que la variable de electricidad ha aumen-
tado con respecto a 2013 (cerca de 5 por ciento);
mientras que tanto el stock de capital como la

Capacidad instalada en dos
escenarios

CAPACIDAD INSTALADA E INFLACION

Corr. (t-12): 26,5 70

Variacién anual de capacidad instalada
Inflacion 12 meses

CAPACIDAD INSTALADA Y EXPECTATIVAS DE INFLACION

1507 Corr. (t-12): 7,5 50

Variacion anual de capacidad instalada
Expectativas de inflacion

Expectativas de inflacion

FUENTES: PRODUCE Y ENCUESTA DE EXPECTATIVAS BCRP.

capacidad instalada han caido con respecto al afio
base. Sin embargo, desde 2015 las tres variables
han tenido comportamientos parecidos.

Debido a la dificultad para medir la capacidad
instalada o parallegar a un consenso sobre su defi-
nicion, algunos autores han propuesto medidas
alternativas. Kennedy (1998) utiliza la tendencia
del indice de produccion industrial obtenida a
partir de un filtro Hodrick-Prescott como una
medida de la capacidad instalada. Para este autor,
la capacidad es simplemente la tendencia estocas-
tica del producto. Kennedy (1998) sefiala que la
serie muestra la misma tendencia que la serie esti-
mada por la FED y ademds la misma correlacion
con la inflacion que la serie de la FED. Asi, esta
medida podria ser util para aquellas industrias
que no cuentan con informacién sobre capacidad
fisica. En el caso de Pert, un filtro H-P de la pro-
duccién manufacturera muestra una tendencia
similar a la serie de utilizacién de capacidad ins-
talada de Produce.

En general, los resultados para todos los méto-
dos presentados muestran que a partir del 2014
hubo una reduccion en el uso de la capacidad
instalada, y que tras un periodo de ajustes, esta
aumento en 2018.
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3.;PARA QUE SE UTILIZA?

La tasa de utilizacion de la capacidad instalada
nos da una medida del aprovechamiento de los
recursos de una empresa. En ese sentido, nos es
util para prever si existen presiones de demanda,
lo que es util para la politica monetaria.

Si hay presiones de demanda y un porcentaje
alto de utilizacion de la capacidad instalada, las
empresas podrian responder aumentando su
inversién, ampliando asi su capacidad. En el corto
plazo, sin embargo, un aumento en la utilizacién
de la capacidad instalada puede incrementar las
presiones inflacionarias al aumentar los costos
de produccion y al otorgarle a las empresas algin
poder de mercado. Asimismo, con niveles altos
de utilizacion de la capacidad instalada, cuellos
de botella en la produccion y escasez de recursos
pueden aparecer, y las empresas pueden enfren-
tar costos mayores debido a estos factores. Por
otro lado, altas tasas de utilizacion pueden estar
asociadas con una menor productividad mar-
ginal, lo que puede implicar costos unitarios de
produccion mayores. Si las empresas tienen cierto
poder de mercado, pueden aprovechar la mayor
demanda para aumentar sus margenesy por ende
sus precios.

Lucas (1970) relaciona la utilizaciéon de la
capacidad instalada con la inflacion a través de la
inversion. La inflacion afecta la inversion, lo cual
determina la capacidad instalada futura. Lucas
afirma que una mayor inflaciéon podria aumentar
la inversion en el corto plazo (informacién imper-
fecta), lo cual aumenta la capacidad instalada
futura. Una mayor capacidad instalada hace que la
inflacion no aumente en la proporcion esperada;
sin embargo, esto ocasiona una desaceleracion de
la inversion. Esta desaceleracion concluye en un
mayor uso de la capacidad instalada y, por ende,
presiones inflacionarias. Lucas concluye que de
esta manera, shocks de corto plazo en los precios
pueden generar largos swings en los precios. McE-

lhattan (1985) estima que la inflacion es estable
cuando la tasa de utilizacién es 81,7 por ciento
usando informacion de Estados Unidos entre
1959y 1983.

El uso de la capacidad instalada puede ser-
vir para proyectar. Por ejemplo, Koenig (1996)
evalta si la capacidad instalada publicada por la
Reserva Federal sirve como predictor del com-
ponente permanente de la produccion manu-
facturera, y encuentra que esta variable contiene
informacion util.

Ademas, la tasa de utilizacion de la capacidad
instalada puede brindar informacién relevante
sobre variables no observables como la brecha
producto. Koberl and Lein (2011) proponen un
método para calcular un tasa de utilizacion de
capacidad instalada que no ejerza presiones infla-
cionarias. Ellos utilizan microdatos de empresas
en Suiza, que cuentan con datos de capacidad
instalada y precios actuales y deseados. Lima
y Malgarini (2014) estiman que la utilizacién
de la capacidad instalada sirve para mejorar las
medidas de la brecha producto. Contreras et al.
(2017) estiman una capacidad instalada que no
acelera la inflacién (NIRCU) y construyen una
brecha de capacidad instalada como la diferencia
entre la capacidad instalada y la NIRCU. Los
autores encuentran que el movimiento de la uti-
lizacion de la capacidad instalada parece seguir
al PBI con una correlacion de 40 por ciento y que
ademas representa una medida mds oportuna
de la brecha producto debido a que se obtiene
a los pocos dias de terminado el mes. Misas y
Lopez (2000) realizan el mismo ejercicio para
Colombia, mientras que Sahinoz and Atabek
(2016) estiman una brecha de la utilizacion de
la capacidad instalada como una medida alter-
nativa a la brecha del producto para evaluar el
estado de los ciclos econémicos y de las presiones
inflacionarias. Los autores utilizan microdatos de
empresas en Turquia.
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