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Resumen

La estimacion del acervo de capital fijo y de los flujos de consumo presenta retos para
muchos paises debido a la limitada informacidn disponible sobre precios, perfiles de activos
y vidas utiles. Con el fin de fortalecer la medicidn de variables netas como valor agregado,
ingreso y ahorro, la Division de Anadlisis de Datos y Estadisticas del Banco Central de Costa
Rica revisé y actualizé las metodologias utilizadas para los balances de activos no
financieros, al ampliar la secuencia de cuentas del pais (afio base 2022) y el aumento en la
calidad de las estimaciones mediante una funciéon geométrica.

El estudio aplica el Método de Inventario Permanente por tipo de activo, con ajustes para
viviendas y recursos bioldgicos. Las vidas utiles se definieron a partir de tasas de
depreciacidn oficiales del Ministerio de Hacienda y de la Encuesta de Inversién y Venta de
Capital Fijo No Financiero del Banco Central de Costa Rica. Ademas, incluye la verificacion
de coherencia de los resultados por activo y por sector institucional. El marco conceptual
sigue las recomendaciones del Manual de Medicion del Capital de la OCDE 2009 vy del
Sistema de Cuentas Nacionales 2025.

Palabras clave: Acervo de capital, Depreciacién, Método de inventario Permanente.

Clasificacién JEL: EO1, E22, 047, C82, 011

* Departamento Captura y Depuracién de Datos. Divisién Analisis de Datos y Estadisticas, BCCR. piercepa@bccr.fi.cr
" Departamento Captura y Depuracién de Datos. Divisién Analisis de Datos y Estadisticas, BCCR. saboriomg@bccr.fi.cr

* Departamento Captura y Depuracidn de Datos. Divisién Andlisis de Datos y Estadisticas, BCCR. sandiea@bccr.fi.cr
t Centro Regional de Asistencia Técnica para Centroamérica, Panama y Republica Dominicana, CAPTAC-DR. martha.tovarsoria@cepal.org
/ elena.tovar68@gmail.com



mailto:martha.tovarsoria@cepal.org
mailto:elena.tovar68@gmail.com

Net capital stock for Costa Rica: compilation process
and results

Allison Pierce?t
Gabriela Saboriot
Adriana Sandit
Martha Tovart

The ideas expressed in this paper are those of the authors and not necessarily represent the
view of the Central Bank of Costa Rica.

Abstract

The estimation of fixed capital stock and consumption of fixed capital continues to pose
challenges for many countries due to the limited availability of asset prices, depreciation
profiles, and information on service lives. To address these constraints and to strengthen
the measurement of net value added, income, and saving, the Data Analysis and Statistics
Division of the Central Bank of Costa Rica conducted a methodological review of the
compilation practices for non-financial asset balances. This effort extended the national
sequence of accounts for the 2022 reference year and introduced improvements consistent
with a geometric approach to the measurement of consumption of fixed capital.

The study applies the Perpetual Inventory Method for each category of non-financial assets
defined in the System of National Accounts, with specific adjustments for dwellings and
cultivated biological resources. Service lives were determined based on official depreciation
rates issued by the Ministry of Finance and empirical evidence from the Central Bank’s
Survey on Investment and Sales of Non-Financial Fixed Capital. The analysis also provides
an economy-wide consistency assessment across asset types and institutional sectors. The
methodological approach follows the standards set out in the OECD Capital Measurement
Manual 2009 and the System of National Accounts 2025.
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1. Introduccién

Los acervos de capital constituyen uno de los componentes fundamentales del marco
analitico de las cuentas nacionales y del analisis macroecondémico. Representan la totalidad
de activos no financieros producidos que participan de forma continua en los procesos
productivos durante mas de un periodo contable.

La medicion adecuada del acervo de capital permite evaluar la capacidad productiva de la
economia, analizar la acumulacién de factores y garantizar la coherencia entre los flujos de
inversion y los balances de activos no financieros. La disponibilidad de estimaciones
consistentes fortalece el analisis del crecimiento econdmico, de la productividad y de la
sostenibilidad fiscal.

En el marco del SCN, los acervos de capital constituyen un vinculo contable entre la
formacion bruta de capital fijo (FBCF), la depreciaciéon econémica y los balances de activos.
Este vinculo refuerza la integracién del sistema de cuentas y mejora su utilidad analitica.

El presente documento describe el trabajo desarrollado para estimar el acervo de capital
neto de Costa Rica como parte de la compilacion de los balances de activos no financieros
producidos. El trabajo fue realizado por personal de la Division de Analisis de Datos y
Estadisticas (DDE) del Banco Central de Costa Rica y se extendié por un periodo superior
a tres anos.

El proceso de investigacion se estructuré en dos enfoques. El primero consistié en estimar
los acervos mediante el Método de Inventario Permanente (MIP). El segundo empled curvas
de retiro basadas en las funciones de Winfrey para estimar perfiles de supervivencia por
tipo de activo. En ambos enfoques se utilizd un perfil de depreciacion geométrica,
fundamentado en tasas de depreciacion obtenidas para el pais.

De acuerdo con el Manual de Capital de la OCDE 2009, el acceso a tasas de depreciacion
permite inferir vidas utiles implicitas para cada tipo de activo. La aplicacion geométrica de
estas tasas genera perfiles edad-precio y edad-eficiencia, consistentes entre si. Con el fin
de disponer de estimaciones de depreciacién por actividad econdémica, se analizé la
relacion entre el excedente de explotacién por actividad econdémica y el total de activos por
subsector.

Este documento presenta los conceptos relativos a los activos no financieros en el marco
del SCN, su clasificacion, los métodos de medicion del acervo y de la depreciacion, asi
como los resultados obtenidos para el caso de Costa Rica.

2. Los acervos de capital como parte del SCN de Costa Rica

El acervo de capital fijo y la mano de obra representan factores esenciales para explicar el
crecimiento de una economia. Para un nivel de desarrollo tecnolégico determinado, ambos
factores condicionan la capacidad productiva y los patrones de crecimiento econémico de
largo plazo.

Existe un creciente interés en disponer de variables netas de los saldos contables, como el
valor agregado neto, el ingreso y el ahorro netos, especialmente para fines analiticos
relacionados con politicas publicas, estadisticas del cambio climatico y evaluaciones de
impacto.



Sin embargo, la medicion del acervo de capital y de los flujos asociados de depreciacion
presenta diversos retos para los paises, debido a la necesidad de disponer de informacion
confiable sobre precios de activos, perfiles edad-precio, perfiles edad-eficiencia y vidas de
servicio. Esta informacién no siempre se encuentra disponible y, con frecuencia, requiere
investigaciones adicionales por parte de las oficinas de cuentas nacionales.

Con el fin de ampliar la cobertura de la secuencia de cuentas del pais (afio de referencia
2022) y mejorar la calidad de las mediciones del acervo y de la depreciacion, la DDE revisé
las metodologias existentes para el calculo de los balances de activos no financieros. El
propésito principal consistié en fortalecer las mediciones netas del valor agregado, del
ahorro y del ingreso.

Este documento describe la clasificacién de los balances, las fuentes de informacion
utilizadas y las metodologias empleadas, ademas de los resultados principales obtenidos.
Los aspectos conceptuales y tedricos se basaron en las recomendaciones del Manual de
Medicion del Capital de la OCDE 2009 y del Manual del Sistema de Cuentas Nacionales
2025 (SCN 2025), particularmente en lo relativo a la depreciacion geométrica. También se
contd con la asistencia técnica del CAPTAC-DR.

El SCN2025 proporciona una guia mas explicita que el SCN2008 en cuanto al uso del
Método de Inventario Permanente (MIP) y de la depreciacion geométrica para la mayor
parte de los activos fijos. Para cada activo incluido en la secuencia de cuentas se construyo
un modelo basado en el Método de Inventario Permanente (MIP), con adaptaciones
especificas para el caso de las viviendas y los recursos biolégicos cultivados. La vida util
de los activos se definid al utilizar tasas de depreciacién generadas por el pais, obtenidas
del Ministerio de Hacienda y de la Encuesta de Inversion y Venta de Capital Fijo No
Financiero. Asimismo, se estimo el acervo de inventarios de productos terminados.

Con el fin de evaluar la coherencia de los resultados obtenidos para la economia en su
conjunto mediante el MIP, se elaboraron estimaciones desagregadas por tipo de activo y
por sector institucional.

3. Marco conceptual

3.1 Relacidon entre acervos de capital, produccién y crecimiento econémico

La teoria econdmica reconoce al capital como uno de los factores esenciales de la
produccion. Los acervos de capital reflejan el resultado acumulado de decisiones de
inversion pasadas y determinan el nivel potencial de produccion de la economia (OECD,
2009). El crecimiento sostenido depende tanto del volumen de la inversién como de su
composicion y calidad. Cambios estructurales en los acervos, como incrementos en activos
de propiedad intelectual, generan efectos significativos sobre la productividad multifactorial.

La medicion consistente de los acervos de capital permite analizar la relacion entre
inversion, productividad y crecimiento de largo plazo en un marco integrado con las cuentas
nacionales. Ademas, permite evaluar codmo varian los niveles de eficiencia del capital, el
impacto de la obsolescencia y el efecto de la renovacion de activos en los sectores
productivos.



3.2 Definicion de capital en el Sistema de Cuentas Nacionales

La teoria econdmica reconoce al capital como uno de los factores esenciales de la
produccion. Los acervos de capital representan el resultado acumulado de decisiones de
inversion efectuadas en el pasado y determinan el nivel potencial de produccién de una
economia. El crecimiento econdmico sostenido depende no solo del volumen de inversion,
sino también de su composicion y calidad. Cambios estructurales en los acervos, como un
aumento en la participacion de activos de propiedad intelectual, producen efectos
significativos sobre la productividad multifactorial (OECD, 2009).

Una medicion consistente del acervo de capital permite analizar la relacion entre inversion,
productividad y crecimiento econdmico de largo plazo dentro de un marco plenamente
integrado con las cuentas nacionales. El capital se define como el conjunto de activos no
financieros producidos que se utilizan de forma repetida o continua en los procesos
productivos durante mas de un periodo contable. Esta definicidon incorpora una delimitacion
clara de los activos intangibles y de su papel en la economia moderna.

A nivel macroecondémico, la secuencia de cuentas del SCN proporciona indicadores de
rigueza, incluido el patrimonio neto, que resultan esenciales para evaluar el bienestar
material y la sostenibilidad econdmica. La elaboracién de series temporales de riqueza
permite determinar si la base de capital de un pais presenta una trayectoria de
fortalecimiento o deterioro. Las medidas expresadas en términos reales o per capita aportan
informacién adicional sobre las tendencias agregadas. Estas definiciones se basan en el
borrador preliminar del SCN 2025 (ISWGNA, 2025).

Desde la perspectiva del SCN, el capital se distingue de los insumos intermedios por su
prolongada vida util y por no agotarse totalmente en un unico ciclo de produccién. El valor
del capital se reduce gradualmente por efectos de desgaste fisico, obsolescencia y factores
economicos, proceso registrado como depreciacion. Este concepto constituye un elemento
central en el analisis del ingreso y del ahorro nacionales, conforme a los principios del
Manual de Medicién del Capital de la OCDE 2009 y del SCN 2025.

3.3 Tipos de activos no financieros

Los activos no financieros surgen como resultado de procesos de produccion incluidos
dentro del marco integrado de las cuentas nacionales, con excepcién de los recursos
naturales no producidos. Estos activos comprenden activos fijos, inventarios y objetos de
valor.

Los activos fijos incluyen viviendas, otras edificaciones y estructuras, maquinaria y equipo,
equipos de transporte, productos de la propiedad intelectual y objetos de valor. La
incorporacion explicita de activos como la investigacioén y desarrollo, el software y las bases
de datos refleja la transformacion estructural de las economias contemporaneas.

Los activos no financieros originados por mecanismos distintos a la produccién comprenden
contratos, arrendamientos y licencias; criptoactivos sin pasivo de contraparte; fondo de
comercio adquirido; y activos de mercadeo. Todos ellos poseen valor econdémico y pueden
transferirse, con sujecién a derechos de propiedad bien definidos.

Los activos naturales abarcan la tierra, los recursos minerales y energéticos, los recursos
hidricos y los recursos animales, arbéreos, agricolas y vegetales que poseen valor
econdmico y sobre los cuales se puede ejercer y transferir propiedad. Se excluyen de esta
categoria los activos ambientales que no pueden ser objeto de derechos de propiedad,
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como la mayor parte de la atmésfera y las aguas internacionales fuera de jurisdiccion
nacional.

3.4 Distincioén entre flujos y acervos

El SCN establece una distincién esencial entre flujos y acervos. Los flujos, como la
formacion bruta de capital fijo y la depreciacion, se registran durante un periodo contable
especifico; por su parte, los acervos representan posiciones de activos y pasivos en un
momento determinado.

Los acervos de capital resultan de la acumulacion de flujos pasados de inversion, ajustados
por depreciacion, retiros, pérdidas extraordinarias y revalorizaciones, de acuerdo con la
identidad contable definida por el SCN. La coherencia entre flujos y acervos constituye un
principio central de calidad estadistica y un requisito indispensable para la integracion de
los balances dentro del sistema de cuentas nacionales.

3.5 Enfoque productivo del capital

El SCN adopta un enfoque productivo en la valoracién del capital. Este enfoque establece
que los acervos deben valorarse segun su contribucién al proceso productivo, y no
unicamente conforme a valores de mercado. Tal perspectiva resulta coherente con la
medicion de la depreciacion econdmica como costo asociado al uso del capital.

Las recomendaciones metodoldgicas enfatizan la aplicacién de supuestos econdémicos
consistentes sobre vidas Utiles, tasas de depreciacion y perfiles de eficiencia, de manera
que los acervos de capital se integren de forma apropiada con las cuentas de produccién y
acumulacion.

4. Fuentes de informacion y métodos de medicion de los acervos de
capital

4.1 Fuentes de informacion

La estimaciéon del acervo de capital requiere integrar diversas fuentes estadisticas. La
calidad de las estimaciones depende de la coherencia temporal, la cobertura y la valoracion
adecuada de dichas fuentes. Estas se clasifican en fuentes directas e indirectas, siendo
estas ultimas de especial relevancia cuando la informacién histérica resulta incompleta o
insuficiente para la aplicacion plena de los métodos de medicién recomendados.

4.1.1 Cuentas nacionales

Las cuentas nacionales constituyen la fuente principal para estimar los acervos de capital.
En particular, las series de formacién bruta de capital fijo (FBCF) desagregadas por tipo de
activo y sector institucional representan el insumo fundamental para la aplicacion del
Método de Inventario Permanente (MIP).



La coherencia entre las cuentas de produccion, las cuentas de acumulacion y los balances
de activos constituye un requisito central del SCN y un criterio indispensable para validar
los resultados estadisticos.

4.1.2 Registros administrativos

Registros administrativos como catastros, licencias de construccion, registros de vehiculos
y registros tributarios aportan informacion relevante sobre la adquisicion y existencia de
activos fijos. Aunque estos registros representan una fuente valiosa, su uso requiere ajustes
conceptuales y metodolégicos para alinearlos con las definiciones del SCN, especialmente
en lo relativo a valoracién, delimitacién entre gasto corriente y formacion de capital.

4.1.3 Encuestas econémicas y censos

Las encuestas econdmicas estructurales y los censos de actividad econdmica
complementan la informacion utilizada para estimar los acervos de capital, particularmente
en la asignacion de activos a ramas de actividad conforme a la Clasificacién Industrial
Internacional Uniforme (Rev. 4). Estas fuentes permiten mejorar la precision de la
desagregacion sectorial de los activos y fortalecer el analisis de la estructura productiva.

4.1.4 Uso de fuentes indirectas y supuestos

En ausencia de informacion directa suficiente, la medicién del acervo de capital requiere el
uso de fuentes indirectas y supuestos econémicos, como perfiles histéricos de inversion,
vidas utiles estandar y patrones de retiro observados o inferidos.

4.2 Consideraciones generales sobre la medicién del capital

El Sistema de Cuentas Nacionales reconoce que, en la mayoria de los paises, no resulta
factible observar de manera directa los acervos de capital a precios consistentes y con una
cobertura historica completa. Debido a ello, la medicion del acervo se basa
predominantemente en métodos indirectos que reconstruyen el valor acumulado del capital
a partir de los flujos de inversion. Entre estos métodos, el Método de Inventario Permanente
(MIP) constituye el enfoque estandar recomendado por el SCN 2008, reafirmado por el SCN
2025 y por la OCDE.

El MIP permite estimar de manera coherente:

acervos brutos de capital,

acervos netos de capital,

depreciacion,

variaciones en volumen y revalorizaciones,

integraciéon completa con las cuentas de acumulacion y los balances.



4.2.1 Método del Inventario Permanente (MIP)
Principio general

El MIP se fundamenta en el principio de que el acervo de capital en un periodo determinado
resulta de la acumulacion de inversiones pasadas, menos la depreciacion econdmica y los
retiros de activos. Para cada activo a, el acervo neto al final del periodo t se expresa
mediante:

Ko=) laei-Sa(D)
i=0

donde:

e I,.;eslainversion en el activo a realizada en el periodo t-i,
e S,(i) es la funcion de supervivencia que representa la proporcion del activo que
permanece en uso después de i periodos.

Forma recursiva del MIP
En la practica, el MIP se implementa de forma recursiva, conforme a la siguiente identidad:

Ka,t = Ka,t—l + Ia,t - Da,t - Ra,t
donde:

e K,.es el acervo neto de capital al final del periodo ¢,
e D, .es la depreciacion,
e R, .representa los retiros y pérdidas extraordinarias.

Esta formulacion garantiza la coherencia entre flujos y acervos, principio fundamental del
SCN.

Supuestos fundamentales del MIP

La aplicacién del MIP requiere la adopcion explicita de supuestos econdmicos y
estadisticos, que deben documentarse y evaluarse regularmente.

Los supuestos fundamentales incluyen:

a. Cobertura completa y consistente de la FBCF, por tipo de activo y sector
institucional.

b. Valoracibn homogénea de la inversion y de los acervos, a precios corrientes y
constantes.

c. Vidas utiles econémicas diferenciadas por tipo de activo.

d. Funciones de depreciacidn y supervivencia econdmicamente plausibles.

e. Tratamiento explicito de retiros, pérdidas catastréficas y obsolescencia.

Vidas utiles y funciones de depreciacion

El SCN recomienda que las vidas utiles reflejen la duracién econdmica esperada de los
activos y no necesariamente su vida fisica o contable.

Las funciones de depreciaciéon mas utilizadas incluyen:



e depreciacion lineal,
e depreciacion geométrica,
e funciones basadas en perfiles edad-eficiencia.

La OCDE y el SCN 2025 recomiendan el uso de funciones geométricas para activos sujetos
a una rapida obsolescencia tecnoloégica, como maquinaria avanzada y productos de la
propiedad intelectual.

Cuadro 1. Vidas utiles econémicas de referencia

Tipo de activo Vida util tipica (aios)
Viviendas 60 — 80

Otras edificaciones y estructuras 40 - 60
Maquinaria y equipo 10-20
Equipo de transporte 8-15
Software y bases de datos 3-7
Investigacion y desarrollo 5-15
Originales de entretenimiento 3-10

Nota: Las vidas utiles deben adaptarse al contexto nacional y revisarse periddicamente.
Fuente: elaboraciones propias con informacién del Manual de Medicién de Capital
de la OCDE.

4.2.2 Curvas de Winfrey
Definicion de curvas de Winfrey

Las curvas de Winfrey son funciones empiricas de retiro y/o eficiencia por edad utilizadas
en la medicion de acervos de capital para describir cdmo los activos fijos se retiran
gradualmente del uso productivo a lo largo de su vida econémica. Fueron desarrolladas por
Robley Winfrey (1935) a partir de evidencia observada sobre la duracion y el retiro de
activos fisicos.

En el marco de las cuentas nacionales y del Método del Inventario Permanente (MIP), las
curvas de Winfrey se emplean para modelar el patrén de retiro (y, en algunas aplicaciones,
la pérdida de eficiencia) de los activos, lo cual complementa la depreciaciéon econdémica y
permite una representacion mas realista del proceso de envejecimiento del capital (OECD,
2009).

Elementos clave de la definicion

a. Naturaleza empirica. Las curvas de Winfrey se basan en observaciones reales del
comportamiento de los activos y no en supuestos puramente tedricos. Representan
distribuciones de probabilidad del retiro por edad.

b. Funcién de retiro y supervivencia
¢ Definen una funcion de retiro r(i): proporciéon de una cohorte de activos que se
retira exactamente a la edad i.
¢ De manera equivalente, implican una funcién de supervivencia S(i): proporcion
de activos que permanece en uso a la edad i.



C.

Uso dentro del MIP. Las curvas de Winfrey no constituyen un método de medicion
por si mismas. Se utilizan dentro del MIP para especificar el momento en que los
activos salen del acervo de capital.

Gradualidad del retiro. A diferencia del supuesto simplificado de un retiro abrupto al
final de la vida util, las curvas de Winfrey permiten que el retiro ocurra de manera
distribuida en el tiempo, lo que refleja la heterogeneidad en el uso y la duracién de
los activos.

Tipos clasicos de curvas de Winfrey

Las curvas se agrupan en familias segun la forma del retiro:

Winfrey tipo S (simétrica). El retiro se concentra alrededor de la vida util media, con
pocos retiros tempranos y tardios.

Winfrey tipo L (retiro tardio). La mayoria de los activos se retira después de la vida
media; comun en edificaciones.

Winfrey tipo R (retiro temprano). El retiro ocurre relativamente pronto; tipico de
activos sujetos a rapida obsolescencia

Férmulas MIP con depreciacion geométrica + retiro

Para una cohorte invertida en el afio t, y evaluada en el afio t + i(edad i):

(a) Valor al inicio del afio t + i
Ve =1, (1= 8)" - S(D)

(b) Consumo de capital fijo del afio t + i

(CCFi =61, (1-8) - SO

(Es & por el valor “vivo” al inicio del afio.)

(c) Retiro (salida por retiro) al final del afio t + i

Si el retiro ocurre al pasar de S(i)a S(i + 1), entonces el valor retirado (después de depreciar
ese ano) puede aproximarse como:

Reyi =1 - (1= &)™ (S() = S(i + 1))
(d) Valor al final del ano t + i

VEM =1, - (1— 8-S+ 1)

4.2.3 Acervo bruto y acervo neto de capital y balances

El acervo bruto de capital representa el valor de los activos como si fuesen nuevos, sin
considerar su antigliedad. Por su parte, el acervo neto de capital refleja el valor residual
después de descontar la depreciacion acumulada y constituye la medida mas relevante
para el andlisis econdmico y productivo. Ambas métricas deben presentarse de manera
coherente dentro de los balances de activos no financieros.

Un principio fundamental de los balances en las cuentas nacionales establece que los
activos incluidos en los balances de apertura y cierre deben valorarse a los precios vigentes



en las fechas a las cuales dichos balances corresponden. Unicamente la riqueza neta, o los
acervos de riqueza, se incorporan en estos balances (OECD, 2009).

En este marco, los acervos netos de capital representan el acervo registrado en los
balances de activos no financieros. El balance se conforma a partir del acervo inicial, la
formacion bruta de capital, las otras variaciones en el volumen de activos y las
revalorizaciones.

En la Figura 1 se presenta el esquema del balance de activos no financieros, que integra el
acervo inicial, las adquisiciones netas, las variaciones en volumen y las revalorizaciones.

Figura 1. Relacion entre acervo inicial, acumulacién y variaciones del capital

Formagidn bruta de Revalori r
capital Evalonzaciones

= Valor total del activa . .
que fue edguirido o * Valorde gananciss o
caedido en perdides por
transacei c-nes tenancias nominales
durante el periodo durante el pericdo
contabla . Dc_ul_'ltabl.epor
wariacion en el precio
del activo

# Otros incrementos
o disminuciones
enalvolumen
sobre ese active

Otras variaciones del
volumen da activos

+VValor del activo

en el balance al

final del periodo
contable

Balance de cierre

+*Valor del activo

no financiero al
inicio del
pericdo

Balance da apertura

Fuente: Elaboracion propia.

| 4

5. Formacion Bruta de Capital Fijo en la estimacion de los acervos de
capital

La Formacion Bruta de Capital Fijo (FBCF) se define como el valor de las adquisiciones
menos el valor de las disposiciones de activos fijos realizadas por las unidades
institucionales durante un periodo contable.

La FBCF incluye activos producidos que se utilizan repetida o continuamente en procesos
productivos durante mas de un afio, independientemente de que sean adquiridos mediante
compra, producidos por cuenta propia o recibidos como transferencias en especie.

La medicion correcta de la FBCF es un requisito indispensable para la estimacién de los
acervos de capital mediante el MIP, dado que constituye el principal flujo de entrada en el
acervo de capital.

5.1 Componentes de la FBCF
Conforme al SCN, la FBCF comprende los siguientes componentes principales:

a. adquisiciones de activos fijos nuevos o usados,

b. produccién de activos fijos por cuenta propia,

Cc. mejoras mayores que prolongan la vida util o aumentan la capacidad productiva de
los activos existentes,



d. costos de transferencia de la propiedad de activos no producidos, cuando
corresponda.

No se incluyen en la FBCF los gastos corrientes de mantenimiento y reparacién ordinaria,
que deben registrarse como consumo intermedio.

5.2 Clasificacion de la FBCF por sector institucional y actividad econémica

La FBCF debe asignarse a los sectores institucionales definidos en el SCN: sociedades no
financieras, sociedades financieras, gobierno general, hogares y organizaciones sin fines
de lucro al servicio de los hogares.

Adicionalmente, para fines analiticos y de productividad, la FBCF debe clasificarse por rama
de actividad econdmica con base en la Clasificacion Industrial Internacional Uniforme (Rev.
4).

Esta doble clasificacion es fundamental para la correcta asignacién sectorial de los acervos
de capital y su integracion con las cuentas de produccion.

5.3 Valoracion de la FBCF

La FBCF debe valorarse a precios de comprador al incluir todos los costos necesarios para
que el activo se encuentre en condiciones de uso, tales como el transporte, la instalacion,
los impuestos no deducibles y los margenes comerciales.

La valoraciéon debe ser coherente entre:

e la FBCF registrada en las cuentas de acumulacion, y
¢ los precios utilizados para la estimacion de los acervos de capital y la depreciacion.

5.4 Deflactores de precios de la inversion

Para estimar los acervos de capital a precios constantes, la FBCF debe deflactarse con
indices de precios especificos para cada tipo de activo.

En ausencia de indices directos, se recomienda el uso de “proxis” apropiados, tales como:

¢ indices de precios de la construccién para edificaciones y estructuras,

e indices de precios de bienes de capital importados para maquinaria y equipo,

e indices especificos de tecnologias de la informacion para software y activos
digitales.

5.5 Series historicas de inversion

La aplicacion del MIP requiere series histéricas largas y consistentes de FBCF,
preferiblemente de al menos una vida util completa del activo mas longevo.

En ausencia de series completas, el SCN recomienda la reconstruccién retrospectiva
mediante:

e empalmes estadisticos,
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e uso de indicadores macroecondmicos,
e supuestos de crecimiento historico de la inversion.

5.6 Ejemplo aplicado: FBCF y acervo de maquinaria

Supoéngase que la FBCF de maquinaria y equipo en una economia asciende a 1 000
unidades monetarias constantes en el afo t, con una vida util media de 15 afos y
depreciacién geométrica.

Bajo el MIP, esta inversion incrementa el acervo de capital del afio t y contribuye al acervo
de los afos siguientes segun la funcién de supervivencia definida.

La depreciacién asociada se estima como la pérdida de valor econémico del activo en cada
periodo y se registra como un costo de produccion, lo anterior garantiza la coherencia entre
la FBCF, el acervo neto de capital y el ingreso nacional.

6. Ejercicio para Costa Rica

6.1 Fuentes de informacion

El ejercicio para Costa Rica utilizé diversas fuentes estadisticas y administrativas con el fin
de estimar los acervos de capital por tipo de activo. Entre ellas se incluyeron las series de
formacion bruta de capital fijo por tipo de producto, provenientes de los cuadros de oferta y
utilizacion del pais, las series por activo de otras variaciones del volumen de activos y
revalorizaciones disponibles para los sectores institucionales dentro de la secuencia de
cuentas nacionales, y los datos procedentes de los balances de activos no financieros del
Estudio Econdmico a Empresarial (EEE). Asimismo, se emplearon las tasas de
depreciacién contables generadas por el Ministerio de Hacienda, la informacién recopilada
mediante el estudio “Inversién y venta de capital fijo no financiero”, dirigido por el Banco
Central de Costa Rica y aplicado a las sociedades no financieras privadas.

Los Censos de Poblacién y Vivienda de Costa Rica, la Encuesta Nacional de
Microempresas de los Hogares (ENAMEH) del Instituto Nacional de Estadistica y Censos,
y el Manual de Valores Base Unitarios por Tipologia Constructiva del Ministerio de Hacienda
también fueron fundamentales como fuentes de informacion. Finalmente, se consideraron
como referencias tedricas principales el Manual Medicién del Capital de la OCDE 2009 y el
borrador del Sistema de Cuentas Nacionales 2025, ademas del acompafamiento del
Centro Regional de Asistencia Técnica para Centroamérica, Panama y Republica
Dominicana (CAPTAC-DR).

6.2 Clasificacion de activos no financieros

Los activos no financieros producidos (Cuadro 2) de la secuencia de cuentas del pais se
clasificaron de acuerdo con los lineamientos del SCN2025.
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Cuadro 2. Clasificacion de activos no financieros producidos segun SCN2025.

AN Activos no financieros
AN1 Activos fijos no financieros producidos
AN11 Activos fijos no financieros producidos por tipo de activo
AN111 Viviendas
AN112 Otros edificios y estructuras
AN1121 Edificios no residenciales
AN1122 Otras estructuras
AN1123 Mejoramientos de tierras y terrenos
AN113 Maquinaria y equipo
AN1131 Equipo de transporte
AN1132 Equipo de comunicacion y transmisién
AN1133 Equipo de computo
AN1134 Paneles solares
AN1139 Otra maquinaria y equipo
AN115 Productos de propiedad intelectual
AN1151 Investigacion y desarrollo (Incluye derechos patentados)
AN1153 Programas de informatica, datos y bases de datos
AN11531 Programas de informatica incluye sistemas de inteligencia artificial
AN11532 Datos y bases de datos
AN1154 Originales para entretenimiento, literarios o artisticos
AN1156 Otros productos de propiedad intelectual
AN116 Costo de transferencia de la propiedad de activos no producidos
AN33 Recursos biolégicos
AN331 Recursos biolégicos que producen productos recurrentes
AN3311 Recursos animales que dan productos recurrentes
AN3312 Arboles, cultivos y recursos vegetales que dan productos recurrentes
AN332 Recursos biolégicos que producen productos tnicos

AN3321 Recursos animales que dan productos unicos
AN3322 Arboles, cultivos y recursos vegetales que dan productos Unicos

AN35 Costo de transferencia de la propiedad de recursos naturales no
producidos

Fuente: BCCR.

6.2.1 Viviendas (AN111)

Las viviendas constituyen el principal activo no financiero del sector hogares, por lo que
resulta fundamental contar con una medicion precisa de su valor. Esta informacién permite
comprender como los hogares perciben su riqueza y cémo dichas percepciones influyen en
sus decisiones de consumo, ahorro e inversion.

Existen diversas metodologias para estimar el valor de las viviendas, entre ellas encuestas,
registros administrativos y modelos de valoracion. Sin embargo, debido al alto grado de
informalidad presente en este sector en el pais, no se dispone de registros administrativos
suficientemente completos y las encuestas suelen implicar costos elevados. Por ello, fue
necesario recurrir a fuentes alternativas para realizar la estimacion.
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Para determinar la cantidad de viviendas registradas, se utilizd como referencia la
informacion proveniente de los censos de poblacién y vivienda de Costa Rica elaborados
por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC) en los afios 1973, 1984, 2000 y
2011. Para los anos intercensales se aplic6 una tasa de crecimiento. Los datos se
encuentran clasificados segun el tipo de vivienda de la siguiente manera:

Casa independiente en condominio

Casa independiente

En fila o contigua (apartamentos en condominio)
En edificio (condominio vertical o apartamento)
Cuarto en cuarteria

Tugurio

Asimismo, la informacién esta desagregada por provincia, canton y distrito.

Por otra parte, los costos por metro cuadrado segun el tipo de vivienda se obtuvieron del
Manual de Valores Base Unitarios por Tipologia Constructiva, utilizado por el Organo de
Normalizacion Técnica (ONT) en el modelo de valoracion de bienes inmuebles para efectos
tributarios, de conformidad con la Ley de Impuesto sobre Bienes Inmuebles (Ley N.° 7509
y sus reformas). Este manual contiene una descripcién detallada de cada tipologia
constructiva, sus componentes, vidas utiles y valores asociados. A cada categoria se le
asigna un codigo alfanumérico y un valor por metro, metro cuadrado, metro cubico, unidad
o actividad, segun corresponda.

Para determinar el valor de las viviendas se considero6 el costo necesario para producir cada
tipo de obra, incluyendo mano de obra, materiales de construccién y costos indirectos como
tramites y servicios profesionales. Dichos valores no incorporan margenes de ganancia,
pues estos varian segun el desarrollador, el tipo de obra, sus dimensiones y su ubicacion.

6.2.2 Otros edificios y estructuras (AN112) y Maquinaria y equipo (AN113)

Para cada uno de los activos que conforman este grupo se construyé un modelo basado en
el Método de Inventario Permanente (MIP).

En cada modelo se incorporaron los siguientes insumos:

Series de formacion bruta de capital fijo para el periodo 1991-2011.
indices de precios de activos.

Perfil edad-eficiencia.

Perfil edad-precio o depreciacion, en sus variantes lineal y geométrica.

Series a partir de 2017 de formacién bruta de capital, ganancias retenidas menos pérdidas
retenidas y otros cambios netos en el volumen de activos, obtenidas de la secuencia de
cuentas.

La secuencia de cuentas de la economia esta disponible desde 2012; por lo tanto, a partir
de ese afio se dispone de los datos correspondientes a la cuenta de acumulacion
(ganancias retenidas menos pérdidas retenidas y otros cambios netos en el volumen de
activos). En consecuencia, estos componentes se incorporan de manera separada en el
modelo.

El acervo de capital productivo se obtiene al aplicar la depreciacion y el perfil edad-eficiencia
a las series acumuladas de formacion bruta de capital. Por su parte, el perfil edad-precio
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aplicado a las mismas series permite calcular el acervo neto o la riqueza. Dado que en el
modelo de depreciacion geométrica el patron del perfil edad-precio coincide con el del perfil
edad-eficiencia, se optoé por utilizar los resultados del modelo geométrico.

6.2.3 Recursos biolégicos cultivados (AN114)

Las caracteristicas que determinan la inclusién de un activo en el balance no dependen
Unicamente de su durabilidad fisica, sino de su capacidad para utilizarse de manera
repetida o continua en la produccién durante un periodo prolongado. Bajo esta definicion,
los arboles o los animales utilizados de forma continua para generar productos también se
consideran activos.

Este apartado se enfoca en los activos bioldgicos cultivados y en sus existencias asociadas.
El crecimiento y mantenimiento de estos activos esta a cargo de unidades institucionales,
a diferencia de los recursos naturales. Por su parte, las existencias comprenden bienes y
servicios destinados a la venta, a su utilizacién en el proceso productivo 0 a su uso en una
fecha posterior.

Debe distinguirse entre dos situaciones:

e La produccion de productos cultivados por productores especializados, como
criadores o viveros de arboles. La produccion aun no finalizada y no disponible para
la venta o el suministro debe registrarse como existencias y no como activos
biolégicos cultivados.

e La produccion de activos cultivados por los propios usuarios. En este caso, dicha
produccion se registra como activos biologicos cultivados.

Los activos biolégicos incluyen los recursos acuaticos capaces de generar productos de
manera repetida, lo que abarca aquellos mantenidos para reproduccion supervisada.

Tal como se sefialé anteriormente, un principio fundamental en la contabilidad nacional
establece que flujos y acervos deben valorarse a los precios vigentes en la fecha a la que
se refiere el balance. El SCN recomienda valorar el ganado utilizado de un afo a otro a
precios de comprador de animales de la misma edad. De manera equivalente, los arboles
cultivados deben valorarse con base en los productos que generan; sin embargo, debido a
la dificultad de obtener esta informacion, el manual sugiere utilizar el valor corriente
depreciado de la formacion de capital acumulada (SCN 2025). En cuanto a las existencias,
la valoracion debe realizarse a los precios correspondientes a la fecha del balance y no a
los precios vigentes cuando ingresaron a dichas existencias (SCN 2025).

Los cultivos de cosecha unica en pie que aun no han sido recolectados —incluidos los
arboles madereros— y el ganado criado exclusivamente para sacrificio se consideran
existencias de trabajos en curso. La forma habitual de valorar los arboles madereros en pie
consiste en actualizar los rendimientos futuros de la venta de la madera a precios corrientes,
deduciendo los costos de mantenimiento hasta la madurez, la tala y otros gastos asociados
(SCN 2025).

La formacion bruta de capital fijo (FBCF) en ganado criado para obtener productos se mide
como el valor de las adquisiciones menos las disposiciones. Estas ultimas comprenden los
animales vendidos o transferidos, incluidos los vendidos para sacrificio. Las pérdidas
accidentales por causas naturales se consideran depreciacién. Para cada animal, la
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depreciacién se calcula mediante la disminucion de su valor a medida que envejece (SCN
2025).

En Costa Rica, los activos bioldgicos incluidos en el balance abarcan el hato vacuno,
porcino y avicola, tanto la parte clasificada como existencias como la correspondiente a
formacion bruta de capital fijo. En cuanto a los cultivos, se incorporan café y cafia de azucar,
para los cuales existe informacion actualizada que permite la compilacion completa del
balance.

Dentro de esta metodologia se detalla el calculo del acervo del cerdo, utilizado como
ejemplo representativo del tratamiento de animales empleados en procesos productivos, y
del café, como caso de plantaciones agricolas.

En el caso del cerdo, la informacion proviene de la estimacion del inventario nacional, que
distingue entre hembras y machos en crecimiento y aquellos utilizados como reproductores.
Estos se clasificaron en el balance como recursos biolégicos cultivados dentro de los
activos fijos, dado que generan produccién de manera reiterada. Para valorarlos fue
necesario aplicar precios diferenciados para el animal inmaduro y para el animal ya maduro.
Por su parte, los cerdos destinados exclusivamente al sacrificio se clasificaron como
recursos bioloégicos cultivados en existencias, y su valoracion se basé en el precio del
animal en pie listo para sacrificio.

En ambos casos, los precios utilizados corresponden a los precios del balance de enero y
diciembre segun el tipo de activo.

El balance del café se construyd con base en dos estructuras productivas del Instituto del
Café de Costa Rica (ICAFE). La primera corresponde al costo agricola ordinario por
hectarea, que detalla todos los costos asociados a la produccion de café fruta. La segunda
corresponde a la estructura de renovacion, que describe los costos por hectarea del
establecimiento de nuevos cafetales y de las plantaciones en crecimiento que aun no
producen cosecha. El ICAFE publica ambas estructuras por afio cosecha o ciclo agricola,
lo cual implica que las temporadas se traslapan entre dos anos naturales (por ejemplo, para
la produccién del afio natural 2017 se requieren las temporadas 2016-2017 y 2017-2018).
A través de la calendarizacidn de los costos es posible distribuirlos por afio natural vy, al
multiplicarlos por el total de hectareas en produccién y en renovacion, se obtiene el valor
anual correspondiente.

El costo agricola total se clasificO como recurso biolégico cultivado dentro de las
existencias, mientras que el costo de renovacién se clasific6 como recurso biolégico
cultivado dentro de los activos fijos.

6.2.4 Productos de propiedad intelectual (AN117)

Informacion propia en forma adicional a la formacion bruta de capital, mediciones
particulares y/o supuestos contables de depreciacion.

6.3 Analisis de coherencia de Ia informacion

El analisis de la coherencia de los resultados obtenidos para el total de la economia por
medio del MIP requirié realizar estimaciones del acervo por tipo de activo segun sector
institucional como se detalla a continuacion:
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6.3.1 Sociedades no financieras privadas (SNFPR)

Para una parte del sector privado, conformada por las empresas mas representativas del
pais y que concentra aproximadamente el 13 % de la produccién, se dispone de la
secuencia de cuentas elaborada a partir de informacion directa de empresas. Por esta
razon, el acervo final del afio 2017 para el resto de las sociedades no financieras privadas
(SPNF) se estim6 mediante dos métodos.

Método residual:

Consistié en restar del acervo total de la economia el acervo correspondiente al
grupo de empresas del sector privado para el cual se cuenta con la secuencia de
cuentas, asi como el acervo de los demas sectores institucionales.

Método directo a partir del EEE (Estudio Econémico Empresarial):
Se implementaron dos aproximaciones:

2a. Expansion mediante factores de expansion de la empresa: los datos de activos
se ampliaron al utilizar los factores de expansién provistos para cada empresa.

2b. Expansién mediante coeficientes derivados de la muestra: se estimo, para cada
actividad econdmica, el coeficiente entre el valor del activo y el valor de la
produccion. Dicho coeficiente se aplicd posteriormente a la produccion total de la
actividad para obtener la estimacion del valor del activo.

Ambos procedimientos se aplicaron para varios afios. La alternativa 2a generé resultados
mas estables en el tiempo y mas cercanos a los obtenidos mediante el método residual. El
calculo del acervo de las instituciones sin fines de lucro que sirven a los hogares (ISFLSH)
siguio este mismo enfoque metodolégico.

Finalmente, la estimacion del acervo de las sociedades no financieras privadas se realizo
por subsector institucional, al diferenciar entre empresas con participacion extranjera o
inversion directa (definida como una participacion igual o superior al 10 % por parte de no
residentes) y empresas bajo control doméstico.

6.3.2 Sociedades no financieras publicas

En el caso de las sociedades no financieras publicas (SNFPu), el acervo de activos no
financieros se obtuvo a partir de la secuencia de cuentas institucionales del subsector,
construida directamente con la informacion proveniente de los estados financieros de las
empresas publicas. Esta fuente constituye el insumo principal para la estimacion, ya que
estas entidades mantienen registros contables con un nivel de detalle suficiente para
identificar, clasificar y valuar los activos de acuerdo con los lineamientos del SCN.

El proceso de elaboracion requirié la consolidacion y depuracion de los balances, con el fin
de asegurar la correcta identificacion del tipo de activo y la eliminacion de posibles
inconsistencias relacionadas con diferencias en criterios contables, reclasificaciones o
ajustes derivados de procesos de revaluacion.

Dado que este subsector cuenta con informacion completa, trazable y homogénea, no fue
necesario aplicar métodos de expansion muestral ni estimaciones residuales, como si
ocurrio en el caso de las sociedades privadas. La disponibilidad de estados financieros
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detallados permitié una estimacién directa y precisa del acervo de activos no financieros de
las entidades publicas.

6.3.3 Sociedades financieras

En el caso de las sociedades financieras, se obtuvo directamente a partir de la secuencia
de cuentas del sector, construida a partir de los estados financieros reportados por dichas
entidades. La disponibilidad de informacién completa permitié identificar y clasificar los
activos sin necesidad de aplicar métodos de expansién ni de estimaciones residuales, al
igual que en las sociedades no financieras publicas. La consolidacion y revision de los
balances aseguraron la coherencia contable y temporal, lo que se tradujo en estimaciones
estables y precisas sobre la magnitud y la composiciéon del capital no financiero del sector
financiero.

6.3.4 Gobierno

Mediante los estados financieros y las ejecuciones presupuestarias, se estimaron los
balances por tipo de activo para el afio 2017.

Para los activos de la seguridad social se usaron los estados financieros, mientras que para
las municipalidades y el gobierno central el calculo de los saldos del afo 2017 se realizd
mediante la acumulacién de gastos de capital desde el afo 1991, debido a la no
disponibilidad de saldos de activos a partir de estados financieros. La subsecuente
valoracion, a partir de 2017, se realiza mediante la acumulacion de activos no financieros a
partir de la informacién sobre los gastos de capital de la ejecucion presupuestaria de todas
las municipalidades del pais (cobertura 100 %).

El acervo final de 2017 de la produccién para uso propio de carreteras también se estimé
mediante la suma de los flujos desde 1991 y se realizé la acumulacién para los afos
posteriores con ejecucién presupuestaria.

Adicionalmente, para el saldo del 2017 de las otras estructuras y mejoramientos de tierras
y terrenos (AN1122) se recurrié a la acumulacion de la construccion de carreteras para uso
final propio desde el afio 1991.

6.3.5 Hogares

Los balances se obtuvieron a partir de los datos de la Encuesta Nacional de Microempresas
de los Hogares (ENAMEH).

6.3.6 Instituciones sin fines de lucro que sirven a los hogares

Los balances se obtuvieron a partir de la secuencia de cuentas del sector, la cual proviene
de los estados financieros disponibles y estda complementada con informacién de la
encuesta especifica aplicada a estas instituciones.
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6.4 Calculo de la depreciacion

El calculo de la depreciacion se realiza por tipo de activo. Se utilizan tasas de depreciacién
contables y vidas utiles propias del pais, complementadas con un estudio especial sobre
datos de inversiones y de ventas de capital fijo no financiero, realizado por el BCCR para el
sector privado.

Se obtienen las tasas a nivel de producto y luego se revisan para los bienes caracteristicos
(promedio) que conformaran los activos. Las tasas de depreciacion, vidas utiles y funciones
de retiro no se diferencian a nivel de actividad econdmica o sector institucional.

Para todos los activos considerados en el ejercicio se emplea una tasa de depreciacion
constante geométrica, la cual se aplica al flujo acumulado de la FBCF en valores constantes
y los perfiles de sobrevivencia obtenidos por tipo de activo. Una vez obtenidos los acervos
netos, se inflactan con los indices de precios por tipo de activo.

La distribucion por sector institucional se realiza con base en los acervos brutos de los
balances originales por sector y subsector institucional.

7. Resultados

Cobertura

La estimacion del acervo se realizé a nivel agregado de sector institucional excepto para el
sector privado no financiero donde la medicion se efectud por subsector institucional segun
empresas de participacion extranjera o inversion directa (10,0 % o mas de participacién de
no residentes) y control doméstico.

Agrupaciones por sector institucional

A continuacién, se presentan los principales resultados del 2022 para la economia total, el
sector privado, el sector publico, el gobierno, los hogares y las ISFL.
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Grafico 1. Distribucion del total del acervo de activos no financieros
por sector institucional, periodo 2022
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Fuente: BCCR.

Al examinar la distribucion por sector institucional, se observa una marcada concentraciéon
en el sector de hogares, el cual acumula el 58,5 % del total y se constituye como el principal
tenedor de activos de la economia, debido a su elevada participacion en la propiedad de
viviendas. En segundo lugar, se ubican las sociedades no financieras privadas de control
domeéstico, con un 21,2 %, lo cual refleja su papel central en la formacion de capital fisico
dentro del aparato productivo. Las sociedades no financieras con participacién extranjera
aportan un 8,4 %, mientras que el gobierno general y las sociedades no financieras publicas
representan el 52 % y el 4,6 %, respectivamente. Finalmente, la contribucién de las
sociedades financieras (1,8 %) y de las ISFLSH (0,3 %) resulta marginal dentro del total de
activos de la economia.
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Grafico 2. Distribucion del valor total del acervo de los activos no financieros
por tipo de activo, periodo 2022
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Fuente: BCCR.

La distribucién de los activos no financieros en la economia para el ano 2022 muestra que
la vivienda constituye el principal tipo de activo, al representar 56,1 % del total. Este
resultado confirma que una proporcion significativa del patrimonio no financiero del pais se
concentra en los hogares, tal como se observa en el grafico 1. En segundo lugar, se ubican
otros edificios y estructuras, con una participacion del 20,2 %, lo que evidencia la relevancia
de la infraestructura productiva —incluidas fabricas, instalaciones comerciales y obras de
ingenieria— dentro de la formacién de capital fijo. La maquinaria y el equipo aportan un
16,3 %, lo que refleja su importancia en la capacidad productiva del aparato econémico.

Los demas activos, como la propiedad intelectual, las transferencias de propiedad y los
cultivos o recursos biolégicos, muestran una participacion comparativamente menor. En
términos generales, el patron predominante sefiala que la economia costarricense mantiene
una alta concentracion en activos inmobiliarios, mientras que los activos tecnoldgicos,
agricolas o vinculados a recursos naturales representan una fraccion limitada del total.
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Grafico 3. Distribucion de los activos no financieros de la economia total
por clasificaciones principales, periodo 2022
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Segun la clasificaciéon principal, los activos fijos no financieros producidos representan el
98,2 % del total, mientras que los activos no producidos suman el 1,5 % y los recursos
naturales, el 0,3 %. Esto confirma que casi todo el acervo corresponde a bienes generados
por procesos productivos (viviendas, edificaciones, maquinaria), y que los activos no
producidos y los recursos naturales tienen un papel marginal en las series estudiadas.

Cuadro 3. Composicién del valor del acervo de los activos no financieros
del Sector privado no financiero con respecto al total de la economia,

periodo 2022

Tipo de activo no financiero Control Participacion Economia

Doméstico Extranjera Nacional

(colones)

Viviendas 0,4% 0,0% 128 461 644,2
Otros edificios y estructuras 37,.9% 14,2% 46 262 334,6
Magquinaria y equipo 61,7% 17,6% 37 295 286,8
Productos de propiedad intelectual 20,5% 42,0% 3713778,9
Costo de transferencia de la propiedad de 72,6% 15,4% 345 600,3
activos no producidos
Existencias (excluidos recursos naturales) 63,4% 17,6% 8727 534,4
Contratos, arriendos, licencias, criptoactivos 15,8% 84,3% 3 381 591,8
sin pasivo y permisos para usar recursos
naturales, y activos de mercadeo
Recursos naturales 50,3% 18,2% 637 306,7
Total 21,2% 8,4% 228 825 077,6

Fuente: BCCR.
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La informacion muestra que el sector privado no financiero representa una parte importante
del acervo total de activos no financieros de la economia, con 21,2 % bajo control doméstico
y 8,4 % bajo participacion extranjera. El aporte es especialmente alto en activos
relacionados con la actividad productiva, como maquinaria y equipo, existencias y otros
edificios y estructuras, donde las empresas de control doméstico concentran entre el 38 %
y 64 % del total de la economia.

En contraste, la participacion extranjera se destaca en activos intangibles, como la
propiedad intelectual (42,0 %) y, especialmente, en contratos, licencias y criptoactivos
(84,3 %)', lo que evidencia una mayor orientaciéon de estas empresas hacia activos
tecnologicos y de servicios. Por su parte, la presencia del sector privado en viviendas es
practicamente marginal, lo que coincide con que este tipo de activo esta mayoritariamente
en manos de los hogares.

En conjunto, los datos reflejan que el control doméstico se concentra en activos fisicos y
operativos, mientras que el capital extranjero participa mas en activos intangibles y de
derechos, lo que muestra dos patrones distintos de composicion del capital dentro del sector
privado no financiero.

Grafico 5. Composicion de acervo de activos no financieros
del sector privado no financiero, 2022
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Fuente: BCCR.

La distribucion de los activos no financieros por tipo de activo, segun la composicién del
capital, para el periodo 2022 muestra que los Otros edificios y estructuras y la Maquinaria
y Equipo concentran la mayor parte del acervo en las empresas de capital nacional, lo que
refleja una orientacion hacia inversiones de largo plazo.

En contraste, los productos de propiedad intelectual tienen un mayor peso relativo en las
empresas con participacién de capital extranjero, lo que sugiere una estrategia mas
intensiva en tecnologia e innovacion. Un patron notable de esta segmentacién es que el

" Los criptoactivos representan una parte marginal del total de contratos, licencias y criptoactivos.
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capital nacional se asocia con infraestructura fisica, mientras que el capital extranjero tiende
a concentrarse en activos con mayor contenido tecnologico.

En general, los resultados muestran que el pais cuenta con una base importante de activos
fisicos, como viviendas, construcciones y maquinaria, que siguen siendo el centro del
patrimonio no financiero de la economia. También se observa que el sector privado bajo
control nacional concentra la mayor parte de estos activos productivos tradicionales,
mientras que la inversion directa desempefia un papel mas visible en los activos de la
propiedad intelectual y tecnolégicos. Esto sugiere que el aparato productivo combina una
estructura solida de bienes fisicos con areas en crecimiento relacionadas con el
conocimiento, las licencias y la tecnologia. En conjunto, los resultados reflejan una
economia que mantiene una base estable, pero con oportunidades claras para avanzar
hacia activos de mayor valor agregado e innovacion.

8. Consideraciones finales

¢ Un significativo crecimiento del acervo de capital en el 2020 de los productos de la
propiedad intelectual y de la maquinaria y el equipo de las empresas de participacion
extranjera, alrededor del 40,3 % y 33,9 % respectivamente, es coherente con un
nivel de produccién que crece a un ritmo mayor que el promedio de la economia.

e Comportamiento generalizado al alza en los acervos de capital de las empresas de
participacidén extranjera. Esta evolucion tiene sustento en el éxito relativo del pais
en la atraccion de flujos de ahorro externo mediante inversion directa, asi como en
las facilidades de acceso al financiamiento externo para este grupo de empresas.

e EIl proceso acelerado de acumulacién de capital propicid que las empresas de
regimenes especiales, que incorporan mayoritariamente empresas de participacion
extranjera, pasaran a generar el 13,3 % de la produccion nacional en 2020, desde
el 11,3 % en 2019. Este proceso se favorece por el traslado de plantas productivas
de Asia al pais.

e Las empresas de control doméstico, por lo general, menos integradas a las cadenas
globales de valor y con menor acceso al financiamiento externo, han presentado
tasas de variacion mas discretas en la acumulacion de capital. Esto podria haber
influido en que este grupo de empresas tardara mas en recuperar el nivel de
actividad tras la pandemia por COVID-19, a pesar del incremento en la demanda
externa de bienes y servicios observado en los ultimos 24 meses.
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