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La dinamica del consumo
energético industrial en
América Latina

y sus implicancias para un
desarrollo sostenible

Hugo Altomonte, Nelson Correa, Diego Rivas y Giovanni Stumpo

n el presente articulo se analiza la relaciéon entre el consumo
energético de la industria, la productividad industrial y sus implicancias
para un desarrollo sostenible. Con este objetivo, se presenta una matriz
que caracteriza a aquellas economias que: i) convergen o divergen
en términos de consumo energético por unidad de valor agregado, y
i) aumentan o disminuyen su productividad relativa con respecto a la
frontera internacional (Estados Unidos). Sobre la base de los datos de las
encuestas industriales de cuatro paises latinoamericanos (Brasil, Chile,
Colombia y México), se concluye que la manifiesta especializacion de la
region en sectores intensivos en recursos naturales ha contribuido a un
patrén de alto consumo energético y lenta dinamica de la productividad,
y que si bien no hay convergencia productiva, se observa evidencia

de sostenibilidad energética en tres de los cuatros paises analizados.
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I

Introduccion

Un aspecto central en las discusiones actuales sobre el
desarrollo econémico es la creciente demanda energética
de los aparatos productivos industriales y las consecuen-
cias ambientales que la acompaiian. En particular, se
plantea que los paises en desarrollo no podrian replicar
los procesos industriales efectuados por las economias
desarrolladas y, por lo tanto, seria necesario un cambio
estructural sostenible para producir un proceso de desa-
rrollo virtuoso, dados los negativos efectos ambientales
generados por los procesos intensivos en energias mas
contaminantes y la clara tendencia al aumento de los
precios de los energéticos en el largo plazo.

Adquiere importancia analizar entonces en forma
conjunta el consumo energético industrial y la estructura
industrial predominante en un pais. Asi, mientras que,
por una parte, tanto para los Estados Unidos como para
los paises latinoamericanos el consumo de energia in-
dustrial representa alrededor del 30% del consumo total,
por otra, la importancia de la industria —dado su papel
tradicional como generadora y difusora del progreso téc-
nico hacia otros sectores de la economia— la convierte
en un sector crucial para la produccién de innovaciones
que mitiguen los impactos ambientales y reduzcan el
consumo de energia (propio y de otros sectores).

La relacién entre el consumo energético de la in-
dustria y el respectivo incremento de su valor agregado
fue ampliamente discutida en la literatura sobre las
etapas de los procesos de industrializacién en los paises
desarrollados, cuestion que se torna nuevamente central
para las economias en desarrollo con motivo del avance
industrial en la periferia.

La direccién y relacion entre la cantidad de energia
consumida y el nivel de desarrollo alcanzado por una
sociedad no son univocas ni universales. Por consiguiente,
las disparidades en el tiempo y en los distintos espacios
productivos aparecen vinculadas, por una parte, a elec-
ciones tecnoldgicas que resultan claves para la estructura
sectorial industrial, y por otra, a los comportamientos
en el uso de los recursos. De esta manera, las elecciones
tecnoldgicas de los agentes productivos afectan tanto a la
cantidad de energia consumida como a los niveles de su
productividad y competitividad. Se plantea, entonces, un
doble desafio de politica econdmica, ya que las eleccio-
nes tecnoldgicas de los aparatos productivos nacionales
deberian ser eficientes en términos de productividad y
asegurar un uso energético racional.

La eficiencia productiva refleja el grado de pro-
greso técnico y normalmente se describe mediante la
dindmica de la productividad del trabajo. La tendencia
del consumo energético nos indica cudl es la relacién
entre los usos de la energia y el desarrollo econémico
de un pais a lo largo del tiempo. Al descomponer el
crecimiento del consumo de energia en la estructura
productiva, el factor tecnolégico que mide la inten-
sidad energética por sector nos informa acerca de la
cantidad de energia —directa e indirecta— necesaria
para producir una unidad de valor agregado industrial
(vAI). A su vez, esta relacion es afectada por la escala
de produccién y los distintos combustibles utilizados
en el proceso productivo.

Si bien no se analizardn en detalle respecto de
cada pais los procesos de reformas y modernizacién de
la industria energética que tuvieron lugar en la regién
con posterioridad a la crisis de la deuda —en algunos
casos, desde mediados de los afios ochenta y en otros
en la década de 1990—, es necesario tenerlos presentes
a la hora de explicar la toma de decisiones por parte
de los agentes econémicos y al analizar, también, las
evoluciones y los procesos de sustitucion de fuentes de
energia. Asi, para los paises estudiados en este trabajo,
las principales reformas reflejan que (OLADE/CEPAL/
GTZ, 2003; H. Altomonte, 2010):

— Una completa reestructuracién de la cadena eléc-
trica, desde la generacion hasta la distribucion, se
observa en Chile y Colombia. En menor medida, en
el eslabon de la generacién —con apertura parcial
a agentes privados— en el Brasil y México.

— En Chile, aun cuando se observe una participacion
de la produccién nacional de petréleo en su matriz
energética, no se ha privatizado la industria petro-
lera, al igual que en México. En el Brasil, si bien
se conserva a Petrobras como empresa del Estado
y una de las empresas lideres “translatinas” de la
region, se permitié la apertura y participacién del
sector privado en diferentes eslabones, al igual que
en Colombia.

El propésito del presente articulo es efectuar un
analisis comparativo del consumo de energia indus-
trial sectorial y la eficiencia productiva en el Brasil,
Chile, Colombia y México con respecto a la frontera
tecnolégica, a objeto de verificar si se estan acercando
o alejando de las mejores practicas a nivel mundial. La
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seleccion de estos cuatro paises se realizé sobre la base
de la disponibilidad de los datos, ya que solo en algunos
paises se recolecta informacion del consumo energético
por sectores manufactureros dentro de sus encuestas
industriales'. Esta escasez de datos limita también el
periodo de estudio, que se enfocard en el decenio com-
prendido entre los afios 1997 y 2006.

La estructura del documento es la siguiente: en
la seccién II se presenta una tipologia de los patrones
de desarrollo productivo segtin sus distintos niveles de
desempeiio y su relacién con el consumo de energia,

! Las encuestas industriales que se utilizardn son las siguientes.
Brasil: Pesquisa Industrial Anual de Empresas — Instituto Brasilefio
de Geografia y Estadistica (1BGE); Chile: Encuesta Nacional Industrial
Anual (EN1A) — Instituto Nacional de Estadisticas (INE); Colombia:
Encuesta Anual Manufacturera (EAM) — Departamento Administrativo
Nacional de Estadistica (DANE); México: Encuestra Industrial Anual
(e1A) — Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI); Estados
Unidos: Encuesta de la Actividad Empresarial Actual (Oficina de
Anilisis Econdmicos) — Departamento de Comercio.

II

lo que permite comparar las trayectorias energéticas y
sectoriales especificas de los paises estudiados. A su
vez, se especifica la metodologia de descomposicién
empleada para explicar los distintos factores que in-
fluyen en la evolucién del consumo de energia. En la
seccién III se analiza la dindmica del sector industrial
en el Brasil, Chile, Colombia y México y en la frontera
de los Estados Unidos. En la seccién IV se expone una
caracterizacion de la situacion energética general de
los cuatro paises mencionados. Al mismo tiempo, se
establece la relacién de las fuentes energéticas pre-
dominantes con la emisién de CO,. En la seccién V
se profundiza el andlisis de la evolucién del consumo
energético a nivel del sector industrial en los cuatro paises
latinoamericanos, descomponiendo este sector en tres
grupos de subsectores: los intensivos en ingenierfa, los
intensivos en recursos naturales (RRNN) y los intensivos
en trabajo. En la dltima seccidn se entregan las conclu-
siones generales que emergen del andlisis presentado
en las secciones anteriores.

Patrones generales de desarrollo:

brecha productiva y brecha energética

Cuando se analiza la trayectoria de América Latina con
una visién de largo plazo se observa que en la regién
no se ha conseguido reducir las diferencias de ingresos
por habitante que la separan del mundo desarrollado.
En la CEPAL, tanto en sus primeras formulaciones como
en los documentos mads recientes, es posible encontrar
esta inquietud como tema clave.

La creciente preocupacién ambiental ha conducido
al planteamiento de nuevas interrogantes y desafios para
el logro de un patrén de crecimiento mas sostenible.
Al abordar estos temas se afirma que la intensidad
energética deberia mostrar una evolucién de largo
plazo semejante a una curva céncava hacia el origen
(una U invertida).

A nivel sectorial, este fendmeno se basaria en
que normalmente el proceso de industrializacién va
evolucionando desde industrias altamente intensivas
en RRNN (como las del hierro, el acero y otros metales)
hacia industrias mucho mads intensivas en tecnologia (por
ejemplo, la industria aerondutica). Aquellas industrias
intensivas en RRNN, debido a las caracteristicas técnicas de

su proceso productivo, son mucho m4s energo-intensivas?

que las industrias intensivas en tecnologia. Por lo tanto,
el consumo de energia deberia crecer durante las prime-
ras etapas de desarrollo —a medida que prosperan las
industrias intensivas en RRNN—, para luego estabilizarse
y finalmente decrecer con la incorporacién de sectores
de mayor intensidad tecnoldgica, complementando asi
el proceso de industrializacion.

A nivel de los agentes, la observacién de largo
plazo en la introduccién del cambio tecnolégico dentro
de las empresas también podria explicar cambios en
la intensidad energética. De este modo, la primera ola
de cambio tecnolégico se definiria como un proceso
de automatizacién que reemplaza la mano de obra por
maquinaria (aumentando asi el consumo de energia). Sin
embargo, una vez introducida la total automatizacién de

2 Un claro ejemplo son las industrias basicas de hierro, acero y otros
metales, ya que para forjar el metal se necesita lograr altas temperaturas
(energia caldrica) y, por ende, estas industrias consumen mucha energia
y se denominan energo-intensivas.
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las etapas de los procesos productivos, el nuevo salto
tecnoldgico consistirfa en digitalizarlas, centralizando
toda la informacién en un ordenador que mejorara
la eficiencia de dicho proceso. Es probable que este
mejoramiento produzca también ahorros en términos
de energia. Por lo tanto, desde este punto de vista, el
patrén de introduccién de las innovaciones también
se relacionaria con un mayor uso de la energia en las
fases iniciales (de automatizacién) y un menor uso (o al
menos no creciente) durante las etapas posteriores (de
digitalizacion) gracias a la optimizacién de los procesos
productivos.

La estructura productiva y la dindmica de la pro-
ductividad en comparacién con la frontera tecnoldgica
es una preocupacion recurrente en el debate sobre el
desarrollo de la regién. Al centrar la atencién en el
desarrollo productivo sostenible, la reflexion se remite
a un debate mas amplio. ;{Qué tipo de transformacién
de la estructura productiva acompaiia o promueve la
convergencia o divergencia energética? ; En qué medida
la estructura predominante en las economias de la region
no solo mantiene la brecha productiva, sino la energética
con respecto a la frontera?

En relacion con estas preguntas, en el gréafico 1 se
distinguen cuatro casos:

GRAFICO 1

— Modelo de desarrollo virtuoso: cierre de la brecha
energética y productiva (catching up) (cuadrante
superior derecho).

— Modelo de cierre de brecha productiva, pero no
sostenible: procesos de cierre de la productividad
relativa con ampliacién de los patrones de consumo
energético (cuadrante superior izquierdo).

— Modelo sostenible con ampliacién de la brecha pro-
ductiva: aumenta esta brecha con una convergencia
de los patrones de consumo energético (cuadrante
inferior derecho).

— Modelo de desarrollo vicioso: ampliacion de las
brechas energética y productiva (falling behind)
(cuadrante inferior izquierdo).

El problema que las economias latinoamericanas
enfrentan dependerd de su ubicacién dentro de los
casilleros planteados. Para llegar a un patrén de de-
sarrollo virtuoso y sostenible en el tiempo (cuadrante
superior derecho del grafico 1) se requiere un proceso
de cambio estructural que permita reducir las diferen-
cias de productividad (cambio técnico) con un sendero
de menor consumo de energia por unidad de producto.
Obviamente, este cambio de estructura no siempre se
da en la direccién correcta y esto redunda en las otras
tres trayectorias posibles.

Matriz de desarrollo productivo y sostenibilidad energética

Convergencia productiva

no sostenible a nivel energético

Convergencia productiva
sostenible a nivel energético

1
1

Divergencia productiva no
sostenible a nivel energético

CONVERGENCIA PRODUCTIVA

t
I

Divergencia productiva
sostenible a nivel energético

SOSTENIBILIDAD ENERGETICA

Fuente: elaboracion propia.
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El caso opuesto al patrén virtuoso involucraria una
situacién en que la estructura productiva se especializa en
sectores tecnoldgicamente menos dindmicos, ampliando
la brecha de productividad y con patrones de consumo de
energia mayores que los de las economias desarrolladas
(cuadrante inferior izquierdo). En tal caso, se plantea el
clasico problema de divergencia en productividad con un
patrén de consumo energético insostenible en el tiempo.

Por otra parte, se puede dar la situacién en que los
esfuerzos se focalizan en la modificacion de los patrones
de consumo energético con miras a la incorporacién de
energias de menor intensidad, pero con menos eficiencia
productiva, que amplien la brecha en productividad con
respecto a la frontera (cuadrante inferior derecho).

Por dltimo, existiria la posibilidad de tener un
patrén de especializacién mds intensivo en tecnologia

I11

que reduzca la brecha de productividad, pero aumente
los patrones de consumo de energia (cuadrante superior
izquierdo). Este tipo de sendero presenta un enfoque
acentuadamente dirigido a objetivos productivos, pero no
energéticos. En este sentido, serfa necesario un mayor gasto
en tecnologias energéticamente més eficaces (orientado
aun reciclaje eficiente de materiales, a tecnologias con
menos emision, o a ambos) que implicaria una menor
intensidad en el uso energético.

De esta manera, el esquema planteado implica
distintas trayectorias de desarrollo vinculadas a dos
indicadores: brecha productiva y brecha energética. Este
esquema serd usado en las siguientes secciones como
marco analitico de referencia para presentar la situacién
energética y productiva de la industria en los paises
latinoamericanos seleccionados.

Dinamica del sector industrial en América Latina

Entre 2003 y 2007, América Latina ha experimentado
una etapa de fuerte crecimiento en un contexto caracte-
rizado por un importante incremento de los precios de
las materias primas y un aumento del grado de apertura
de los paises que la integran?.

Como se puede observar en el cuadro 1, el producto
interno bruto (PIB) total crecié un 5,5% anual, mientras
que el PIB per cdpita se incrementd un 4,2% anual, ritmo
de crecimiento solo comparable al del periodo 1970-1980.

3 Para identificar el “grado de apertura” se estima el cociente entre
la suma de las exportaciones e importaciones y el producto interno
bruto (PIB).

Al mismo tiempo, entre 2003 y 2007 el sector
manufacturero —que desde los afios setenta habia
perdido su papel de “motor del desarrollo”— presenta
un dinamismo superior al que ha caracterizado a la agri-
cultura y la mineria (véase el cuadro 2). Esto permitio
que se redujera la tendencia a la caida del coeficiente
de industrializacién que caracterizaba a la region desde
mediados de la década de 1970. Incluso el peso de la
industria en la generacién del valor agregado nacional

se ha incrementado en varios pafses®.

4 Se trata de Argentina, Bolivia (Estado Plurinacional de), Colombia,
Costa Rica, Ecuador, Nicaragua, Pert y Uruguay.

CUADRO 1
América Latina (18 paises?): tasa de crecimiento promedio anual, cinco subperiodos
1970-1980 1980-1990 1990-1997 1997-2003 2003-2007
PIB total 5,9 1,2 3,7 1,4 5,5
PIB per cépita 3,3 -0,8 1,9 0,0 4,2
Exportaciones totales 8,7 5,1 8.4
Importaciones totales 13,3 2,2 13,6

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

PIB: producto interno bruto.

2 Argentina, Bolivia (Estado Plurinacional de), Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, México,
Nicaragua, Panamd, Paraguay, Pert, Republica Dominicana, Uruguay, Venezuela (Reptblica Bolivariana de).
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CUADRO 2

América Latina: producto interno bruto (piB),

tres subperiodos

(Tasa de crecimiento promedio anual)

1990-1997 1997-2003 2003-2007

PIB total 3,7 1,4 5.5
Agricultura 2,4 3,3 3,5
Mineria 4,2 1,3 1,5
Industria 33 0,5 54
Electricidad 4.8 2,3 52
Construccion 4,0 -0,8 8,2
Comercio 3,7 0,8 6,9
Transporte 5,9 4,2 8,1
Establecimientos financieros 3,1 2,3 6,3
Servicios comunales y sociales 2,3 1,7 3,3

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Este nuevo dinamismo del sector manufacturero
presenta algunas caracteristicas dignas de destacar. La
continua destruccién de las capacidades productivas
y tecnoldgicas y de encadenamientos productivos,
asi como una disminucién del gasto en investigacion
y desarrollo (1+D) y una importacién acrecentada de
bienes de alto contenido tecnoldgico a lo largo de los
afios ochenta y noventa, habrian redundado en un nuevo
modelo de organizacién de la produccién. Si bien los
sectores intensivos en tecnologia han alcanzado tasas
de crecimiento superiores a las de los otros grupos de
sectores industriales en varios paises de la region, este
buen desempeio no ha logrado restablecer el peso
relativo que habian registrado en etapas anteriores a
los afios ochenta. Ademds, este proceso de pérdida de
capacidades tecnoldgicas también habria ido acompafiado
de una dristica merma de capacidades institucionales
en el interior del sector publico (Katz y Stumpo, 2001).

Por lo tanto, el aparato productivo vinculado al
proceso de crecimiento del subperiodo 2003-2007 es
cualitativamente muy distinto del que existi6 en la regién
en décadas anteriores, asi como también es diferente el
contexto institucional de fomento a la produccién que
podria haber acompafiado y direccionado ese proceso.
En efecto, cuando en afios recientes algunos paises de la
region intentaron realizar planes de fomento industrial,
se encontraron con dificultades relevantes en la etapa de
disefio y con obstdculos insuperables en su implementacion
a consecuencia de su reducida capacidad institucional.

Los paises en que se ha alcanzado una mayor
participacién de los sectores intensivos en tecnologia
(aproximadamente el 40% de su capacidad industrial)
son el Brasil y México (véase el cuadro 3). Sin embar-
go, pese a su similitud, las politicas aplicadas han sido

CUADRO 3

América Latina (paises seleccionados):

peso relativo de los sectores intensivos

en tecnologia en el valor agregado

industrial, 1970-2007

(En porcentajes)
Paises 1970 1980 1990 1997 2003 2007
Brasil 22,0 32,3 27,8 33,7 33,2 39,6
Chile 16,6 11,0 10,2 124 11,3 11,6
Colombia 11,3 11,3 10,4 12,4 11,2 12,3
Meéxico 20,2 26,9 26,3 30,5 33,0 41,3

Fuente: elaboracién propia sobre la base del Programa de Andlisis de
la Dindmica Industrial (PADI) de 1a Comisién Econémica para América
Latina y el Caribe (CEPAL).

profundamente distintas en los dos casos: mientras que
en el Brasil la produccién industrial se ha orientado al
mercado interno y su economia se ha tornado relativa-
mente menos abierta, en México se ha incrementado la
apertura e implementado una politica dirigida al fomento
de la “industria manufacturera de exportacién” (IMANE)
y ala integracion en cadenas productivas internacionales.

La casi total ausencia de politicas activas de fomento
industrial® en la etapa de crecimiento de 2003-2007,
sumada a la profunda transformacién que habia experi-
mentado el aparato productivo en las décadas anteriores,
hizo que el incremento de la produccién impulsado en
los sectores intensivos en tecnologia (y mas en general,
en el conjunto manufacturero) fuese esencialmente
cuantitativo, sin que se realizara un verdadero proceso
de construccién de capacidades tecnoldgicas.

Las consecuencias de esta situacién se pueden
apreciar en dos dimensiones dispares. La primera tiene
que ver con la insercién externa y el balance comercial
industrial, mientras que la segunda se relaciona con la
evolucién de la productividad.

La mayor relevancia que ha adquirido el sector
externo se refleja en el aumento de los coeficientes de
exportacién e importacion industriales. En particular,
el incremento de los segundos, que se aprecia entre
2003 y 2007, pone en evidencia la dificultad del aparato
productivo industrial de competir en la mayoria de los
sectores. Esto es sobre todo evidente en el caso de los
sectores intensivos en tecnologia, pero también en los
sectores intensivos en trabajo que estdn expuestos a
la competencia de nuevos productores, sobre todo de
paises de Asia.

5 La excepci6n importante en este caso es el Brasil.
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El resultado de esta debilidad es que, en un contexto
de engrosamiento sostenido de la demanda interna, los
balances comerciales industriales presentan déficits
crecientes o una sensible reduccion del superavit (véase
el cuadro 4).

Estos déficits han sido compensados, en esos afios,
por medio de los elevados precios de los productos
agricolas y mineros exportados por la regién. Pero en
el mediano y largo plazo esta situacién dificilmente serd
sostenible, tomando en cuenta el grado de apertura de
las economias de la region y la volatilidad de los precios
de las materias primas, lo que ha sido confirmado por
la crisis internacional desatada en septiembre de 2008.

La etapa de crecimiento de la economia y del
sector industrial de los dltimos afios no parece haberse
traducido en cambios estructurales relevantes y los
aspectos mencionados que se relacionan con el balance
comercial industrial son en buena medida un reflejo de
esa situacion.

Para evaluar el resultado del proceso de transforma-
cion de la estructura productiva han sido considerados,
por una parte, la participacién en el valor agregado
industrial (vAIl) de las tres categorias de sectores en
que ha sido subdividido el aparato productivo indus-
trial (sectores intensivos en tecnologia, en recursos
naturales y en trabajo) y, por otra, la productividad
de estos grupos de sectores. Los cambios realizados
en algunos de los paises de la region en el subperiodo
1997-2006 han sido comparados con los cambios que
se han registrado en la estructura productiva de los
Estados Unidos en el mismo periodo de referencia
utilizado en este estudio para analizar el consumo de
energia sectorial.

En los gréficos 2 a 5 se puede apreciar, en primer
lugar, que los incrementos de productividad alcanzados

por los Estados Unidos fueron mucho mayores que los
logrados por los paises de la regién en todos los grupos
de sectores considerados, sobre todo en el caso de los
sectores intensivos en tecnologia. Sin embargo, las di-
ferencias no se limitan a los aumentos de productividad,
sino que conciernen también a la composicién de la
estructura productiva.

En los Estados Unidos, los sectores intensivos
en tecnologia representan el 53% del valor agregado
industrial (VA1) y muestran, en 2006, una productividad
mayor en comparacion con los otros grupos de sectores
industriales. Las ramas basadas en tecnologia generan
efectos de derrame de conocimiento hacia el resto de
la estructura productiva, efectos que favorecen el acre-
centamiento de la productividad de toda la estructura
industrial. Esto hace que la transformacién estructural
en los Estados Unidos se relacione con un incremento
generalizado de la productividad en el conjunto de la
economia.

En general, los sectores mds productivos y los que
mds contribuyen a la generacién del valor agregado
manufacturero son aquellos intensivos en recursos natu-
rales (a excepcion del Brasil y México en el afio 2000).
Por lo tanto, la estructura productiva no ha favorecido
un proceso de crecimiento tecnoldgico y de aquellas
actividades que difunden conocimiento y mejoran las
capacidades tecnolégicas.

Chile y Colombia aumentan su productividad en
todos los sectores, pero muestran una estructura del valor
agregado manufacturero mucho mas concentrada en
estos sectores intensivos en recursos naturales. Por otra
parte, el Brasil y México son —en alguna medida— una
excepcion, porque presentan dindmicas de productividad
mucho menos uniformes, y ademas porque los sectores
intensivos en tecnologia mantienen una alta participacién

CUADRO 4

Ameérica Latina (18 paises?): balance comercial industrial, 1970-2007

(En millones de dolares corrientes)
Sectores 1970 1980 1990 1997 2003 2006 2007
Sectores intensivos en tecnologia -5522 —28 686 —21378 -56 934 22779 —66 752 -90 620
Sectores intensivos en recursos naturales 2092 2726 17 818 1446 8283 37527 31058
Sectores intensivos en trabajo =530 -1132 1037 -8928 —-10 803 -22035 —29 943
Total -3 960 -27 092 -2 523 -64 416 -25299 -51261 -89 505

Fuente: Banco de Datos del Comercio Exterior de América Latina y el Caribe (BADECEL) de la Comisién Econémica para América Latina y

el Caribe (CEPAL).

2 Argentina, Bolivia (Estado Plurinacional de), Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, México,
Nicaragua, Panamd, Paraguay, Pert, Repuiblica Dominicana, Uruguay, Venezuela (Reptblica Bolivariana de).

LA DINAMICA DEL CONSUMO ENERGETICO INDUSTRIAL EN AMERICA LATINAY SUS IMPLICANCIAS PARA
UN DESARROLLO SOSTENIBLE » HUGO ALTOMONTE, NELSON CORREA, DIEGO RIVAS Y GIOVANNI STUMPO



14 REVISTA CEPAL 105 « DICIEMBRE 2011

GRAFICO 2
Brasil: productividad y estructura del valor agregado industrial, 1997-2006
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Fuente: elaboracién propia sobre la base del Programa de Andlisis de 1la Dindmica Industrial (PADI) de la Comisién Econdémica para América
Latina y el Caribe (CEPAL).

Nota: En el eje horizontal se encuentra la productividad del trabajo en délares constantes de 1985; en el eje vertical, la participacion acumulada
en el total del valor agregado industrial. El cuadrado representa a los sectores intensivos en trabajo, el circulo a los sectores intensivos en recursos
naturales y el tridngulo a los sectores intensivos en ingenieria.

RRNN: recursos naturales.

GRAFICO 3
Chile: productividad y estructura del valor agregado industrial, 1997-2006
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Fuente: elaboracion propia sobre la base del Programa de Andlisis de la Dindmica Industrial (PADI), de la Comision Econémica para América
Latina y el Caribe (CEPAL).

Nota: En el eje horizontal se encuentra la productividad del trabajo en ddlares constantes de 1985; en el eje vertical, la participacion acumulada
en el total del valor agregado industrial. El cuadrado representa a los sectores intensivos en trabajo, el circulo a los sectores intensivos en recursos
naturales y el tridngulo a los sectores intensivos en ingenieria.

RRNN: recursos naturales.
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GRAFICO 4
Colombia: productividad y estructura del valor agregado industrial, 1997-2006

100 - A
o g
E [V} 90 - ’/'
EX 80 -
P ;
S 70 A /o'
558 % 4
£82 40
g 0 A~ g ) )
5 8 30 4 K Sectores intensivos en:
<] : l' . .
E‘).E 20 -+ " A IngemAena
£8 10 A [0 Trabajo
S O rrnN
0 T T T T T T 1
5000 25 000 45 000 65 000 85 000 105 000 125 000 145 000

Productividad del trabajo industrial en délares de 1985

Estados Unidos 1997 ----ll---- Estados Unidos 2006 Colombia 1997 ========- Colombia 2006

Fuente: elaboracién propia sobre la base del Programa de Andlisis de la Dindmica Industrial (pADI), de 1a Comisiéon Econémica para América
Latina y el Caribe (CEPAL).

Nota: En el eje horizontal se encuentra la productividad del trabajo en délares constantes de 1985; en el eje vertical, la participacion acumulada
en el total del valor agregado industrial. El cuadrado representa a los sectores intensivos en trabajo, el circulo a los sectores intensivos en recursos
naturales y el tridngulo a los sectores intensivos en ingenieria.

RRNN: recursos naturales.

GRAFICO 5
México: productividad y estructura del valor agregado industrial, 1997-2006
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Fuente: elaboracién propia sobre la base del Programa de Andlisis de la Dindmica Industrial (pADI), de 1a Comisiéon Econémica para América
Latina y el Caribe (CEPAL).

Nota: En el eje horizontal se encuentra la productividad del trabajo en délares constantes de 1985; en el eje vertical, la participacion acumulada
en el total del valor agregado industrial. El cuadrado representa a los sectores intensivos en trabajo, el circulo a los sectores intensivos en recursos
naturales y el tridngulo a los sectores intensivos en ingenieria.

RRNN: recursos naturales.
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en el aparato industrial, que es mucho mayor que la de
los casos anteriores.

En el caso del Brasil, los resultados poco alentadores
en la productividad laboral se deben a que la industria
ha incrementado notoriamente su absorcién de empleo,
de 4,9 millones de ocupados en 1997 a 6,5 millones en
2006, revirtiendo asf la tendencia a la expulsién de mano
de obra que venia presentando desde 1986, pocos afios
después de la crisis de la deuda. Asimismo, la mayoria
de las empresas del Brasil han orientado sus procesos
de reestructuracién hacia una mayor eficiencia, prio-
rizando la modernizacién mediante la importacién de
bienes de capital y la introduccién de nuevas técnicas
organizacionales. La inclinacién a invertir en 1+D ha
sido bastante limitada y en general el perfil exportador
del pais no experimentd cambios sustantivos, permane-
ciendo sustentado principalmente en la elaboracién de
productos basicos (commodities) industriales (Ferraz,
Kupfer y Serrano, 1999).

En el caso mexicano se observa un fuerte incremento
de la productividad en los sectores intensivos en inge-
nieria, que pasaron a ser los mas productivos en 2006.
Estos sectores estarian estrechamente relacionados con
la integracién de cadenas productivas internacionales
de valor, participando en los eslabones de menor valor
agregado y capacidad de innovacién con una manifiesta
orientacién hacia la eficiencia, pero sin producir efectos
de derrame en la productividad agregada industrial. A

GRAFICO 6

pesar del incremento del peso de los sectores intensivos
en ingenierfa, un alto porcentaje de los sectores intensi-
vos en recursos naturales (RRNN) sigue manteniéndose
dentro del entramado industrial.

Los aspectos mencionados ponen en evidencia que
los cambios tecnoldgicos en la industria de estos paises
latinoamericanos han sido limitados e insuficientes frente
a los desafios que plantea una estructura productiva mas
abierta e integrada al comercio internacional. Esta situa-
cién puede volverse atin mds compleja en un contexto
internacional en el que se estdn verificando, desde hace
varios afios, cambios en las tecnologias y en las modali-
dades de produccién como consecuencia de una mayor
incorporacién de las tecnologias de la informacién y las
comunicaciones (TIC) a los procesos productivos.

La comparacidn entre los niveles de productividad
alcanzados por los paises de la regién y los Estados
Unidos permite apreciar en alguna medida la dimensién
de los desafios que habrd que enfrentar. La evolucién
del indice de productividad laboral relativa de América
Latina® en el sector industrial muestra que no se verifica
un cierre de la brecha de productividad a lo largo de todo
el periodo considerado (véase el grafico 6).

6 Se trata de un indice (base 1970=100) construido sobre la base
del cociente entre la productividad laboral de América Latina y la
productividad laboral de los Estados Unidos.

indice de productividad relativa de América Latina y productividad
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de Programa de Analisis de la Dindmica Industrial (PADI) de la Comision Econdmica para América

Latina y el Caribe (CEPAL).
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A partir de los afios ochenta se observa una tendencia Unidos, después de haber aumentado durante 20 afios a

a la ampliacién de la brecha de productividad, que se un ritmo del 3% anual aproximadamente, se incrementa
reduce en los aflos noventa. Sin embargo, desde mediados a partir de mediados de los afios noventa pasando a un
de la década de 1990 el indice de productividad relativa valor de alrededor del 5% anual. Este segundo hecho,
vuelve a caer (y, por lo tanto, la brecha se amplia). Cabe es decir, el mayor ritmo de la tasa de crecimiento de
constatar que la caida es particularmente acentuada en los la productividad de los Estados Unidos se vincularia a
tltimos seis afios del periodo estudiado, lo que obedece a la creciente incorporacién del nuevo paradigma de las
dos hechos. En primer lugar, la productividad laboral del TIC en los procesos de produccién de ese pais (Oliner,
sector industrial de los paises de la regién se incrementd Sichel y Stiroh, 2007). Por lo tanto, la “aceleracion” de

un 2% anual entre 2003 y 2007, lo que representa el peor la tasa de crecimiento de la productividad de los Estados
desempeifio de este indicador en los tltimos 36 afios, con Unidos obedece principalmente a la transformacién de
la excepcion de la “década perdida” de los afios ochen- la estructura industrial y la incorporacién en ella de
ta. En segundo lugar, la productividad de los Estados nuevos paradigmas (en particular las TIC).

IV

Estructura del consumo energético del Brasil,
Chile, Colombia y México

En América Latina, la mayor participacién dentro del industrial se mantiene en alrededor del 33% en ambas
consumo energético corresponde al sector industrial con economias (EIA, 2009).

el 37,1%, seguido del sector transporte que da cuenta Para analizar la importancia del consumo del
del 35,4% del consumo energético total en la regiéon en sector industrial en el total de la region, en especial en
el aflo 2007. En el mismo periodo, el sector residencial los paises seleccionados, es necesario tener en cuenta
representd el 17,4% y los demds sectores el restante 10% ciertos problemas de cuantificacién de los consumos
del consumo de energia (véase el cuadro 5). En los Estados vinculados al sector manufacturero, dado que en muchos
Unidos, el sector de mayor consumo es el industrial, que paises la asignacién de los consumos sectoriales de
concentra el 33%, mientras que el transporte consume energia puede no ser exacta: por ejemplo, los complejos
un 29%, el residencial un 21% y los restantes un 17% minero-metaldrgicos aparecen agregados, de manera
de la energia total durante el mismo afio, presentando que los consumos de las fases de produccién primaria
asf una estructura del consumo ligeramente distinta del (minerfa) no se distinguen de los consumos de la fase
caso latinoamericano, si bien la participacién del sector de transformacién (manufacturas). Lo mismo puede
CUADRO 5

América Latina: estructura del consumo energético en 2007
(En porcentajes)

Region/pais Transporte Industria Residencial Comerc/i al? servicios AgriculFura,/ Construccién
ptblicos pesca, mineria y otros
América Latina y el Caribe 35,4 37,1 17,4 4,9 49 0,3
Brasil 31,9 43,6 12,3 5.3 6,9 0,0
Chile 38,6 32,7 23,8 4.8 0,0 0,1
Colombia 40,3 25,0 23,1 54 5.4 0,8
Meéxico 48,5 28,2 16,6 34 3,0 0,3

Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos provenientes de la Organizacién Latinoamericana de Energia (OLADE), “Sistema de Informacién
Econémica Energética” (SIEE), abril de 2010.
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ocurrir con algunas agroindustrias. De todas formas,
puede observarse que la participacién del consumo de
energia industrial en los distintos paises comparados es
bastante homogénea, con la excepcién del Brasil. En
tal sentido, es posible caracterizar a un grupo definido
de paises donde el consumo energético industrial es
menor que el promedio regional, con un mayor peso del
transporte. Este es el caso de Chile, Colombia y México.
En cambio, el Brasil representa el caso opuesto, donde
el sector industrial sobrepasa el promedio regional y es
el de mayor gravitacion entre los sectores econémicos.

El balance de la energia consumida por el sector
industrial especifica la matriz de las distintas fuentes
energéticas utilizadas por este y, en consecuencia, pro-
porciona valiosa informacidn acerca de las variables de
energia que determinan tanto la intensidad energética
como la emisién de carbono (CO,) del sector. El consumo
de energfa primaria ha perdido peso con respecto a las
fuentes secundarias, sin embargo, todavia representa
alrededor de un cuarto del consumo total’. Dentro del
consumo de energia primaria, la fuente més utilizada
en la industria corresponde al gas natural, seguida por
la produccidn lefia y cafia. Entre las fuentes secundarias
se destaca el uso mayoritario de la electricidad y de dos
componentes importantes dentro del consumo industrial,
como son los derivados del petrdleo (gasolina, diésel y
fueloil) y coque.

En cuanto al consumo total de energia, varios
han sido los procesos de sustitucion entre fuentes que
se produjeron desde 1980 hasta la fecha (Altomonte,
2008). La reduccién del consumo de energia primaria
fue provocada por la sustitucion de la biomasa en general
y de la lefia en particular, caida que no fue compensada
por el aumento del gas natural, aun cuando se duplicd
la participacion de este en la composicién del consumo
final (Altomonte, 2008). La expansion del gas natural
obedece sobre todo a la acentuada sustitucién del fueloil
en el sector industrial y en la generacién eléctrica. En
menor medida debe mencionarse su penetracién en el
sector residencial, originada por el constante proceso de
urbanizacién y expansion de las redes de distribucién.

El crecimiento de la cobertura eléctrica y el proceso
de urbanizacién explican la considerable penetracion
de la electricidad en la ecuacién del consumo total:
desde poco mds de un 9% en 1980 a casi un 16% en

7 Se consideran como energia primaria las distintas fuentes de energia
tal como se obtienen en la naturaleza, ya sea en forma directa —como
en el caso de las energfas hidraulica y solar, la lefia y otros combustibles
vegetales— o después de un proceso de extraccion, como el petréleo,
el carbon mineral, la geoenergia, y otros (OLADE, 2006).

CUADRO 6

Estructura del consumo por fuentes,

1980-2006

(En porcentajes)
Fuentes energéticas 1980 1990 2000 2006
Gas natural 10,57 11,96 11,77 13,93
Carb6n mineral 0,82 1,05 1,40 1,61
Leiia 16,88 13,03 9,43 9,16
Otras fuentes primarias 0,69 0,98 1,18 1,24
Total fuentes primarias 28,97 27,02 23,78 25,94
Electricidad 9,38 12,71 15,80 15,92
GLP 391 5,52 6,69 5,73
Gasolina 18,90 19,70 19,69 18,19
Fueloil 11,57 7,07 4,76 3,06
Otras fuentes secundarias 27,27 27,98 29,29 31,17

Total fuentes secundarias 71,03 7298 76,22 74,06

Total (en millones de bep) 1966 2382 3043 3676

Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL)
sobre la base de la Organizacion Latinoamericana de Energia (OLADE),
“Sistema de Informacion Econémica Energética (SIEE)”, agosto de 2008.

Bep: barriles de equivalente en petréleo.
GLP: gas licuado de petréleo.

2006 (véase el cuadro 6). Finalmente, cabe resaltar la
notable expansion del gas licuado de petréleo (GLP),
que casi duplica su participacion y la “dieselizacién”
del transporte, en especial del transporte de carga, que
explica que el diésel oil ampliara sustantivamente su
participacion (contabilizado en otras fuentes secundarias).

Con relacién a las fuentes renovables —no obs-
tante los interesantes progresos normativos tendientes
aimpulsar su aplicacién—, su participacion en la oferta
total de energia se mantiene practicamente constante con
un 25,7% entre 2002 y 2005. Dentro de estas fuentes
predominan la hidroenergia, la lefia y los productos de
cafa. Por ahora la geotermia, la energia edlica y la solar
solo tienen participaciones marginales.

Como se plante6 anteriormente, la combinacién
de energia utilizada en cada pais es una dimension
relevante para evaluar la emision de carbono y las res-
pectivas intensidades energéticas a nivel industrial. En
otras palabras, tanto la intensidad energética como su
relacion con el medio ambiente se ven afectadas por la
composicion de los distintos combustibles utilizados en
las industrias de la region.

En el cuadro 7 se presenta la relacién entre el
poder calorifico y la cantidad de emisiones de CO,
por cada tipo de fuente energética. En este cuadro se
indica que un barril de equivalente en petréleo (bep) de
159 litros de petréleo emite 116,2 gramos de CO,. La
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CUADRO 7

Poder calorifico y emisiones de CO, por tipo de combustible?

4 Poder calorifico
Fuente energética

(Cantidades necesarias para obtener un bep de energia)

Emisiones de CO,
(gramos de carbono emitidos por cada bep de energia)

Petrdleo 159,0 litros
Gas natural 165,2 m3
Carb6n mineral 205,7 kg
Electricidad® 1,6 MWh
Gasolina 1789 litros
Kerosene 165,1 litros
Diésel 152,6 litros
Fueloil 150,3 litros
Coque 206,9 kg
Productos de cafia® 12979 kg
Gas licuado 131,0 kg

116,2

88,9
149,9

93,0
109,8
1133
1174
122,6
173,1

99,9

Fuente: Organizacién Latinoamericana de Energia (OLADE), Informe de estadisticas energéticas, Quito, 2006; Agencia Internacional de la
Energia, World Energy Outlook 2008, Paris, 2008; y Voluntary Reporting of Greenhouse Gases, Washington, D.C., 2007.

Notas:
4 Estos datos son meramente referenciales.

b Dato correspondiente a América del Sur y Centroamérica, segiin la Agencia Internacional de la Energia (2007).
¢ Las emisiones de la produccién de cafia dependen mucho de cudnto de esta produccidn se transforma en etanol y cudnto se utiliza como
bagazo, que se emplea en la produccién de papel o para quemar en caldera.

Bep: barril de equivalente en petrdleo.
MWh: megavatio-hora.

misma equivalencia energética se podria obtener con
165, 2 metros cubicos de gas natural, que sin embargo
producen solo 83,9 gramos de CO,.

Del cuadro 7 se desprende que las distintas fuentes
de energia se pueden clasificar en tres grandes grupos
de acuerdo con el grado de sus emisiones de CO,. En
el grupo de energias menos contaminantes estan el gas
natural, el gas licuado y la energfa eléctrica®. En el grupo
intermedio se hallan todos los derivados del petréleo y,
por ultimo, el grupo de las energias mis contaminantes
comprende todos los productos relacionados con el
carboén (incluido el coque).

De lo anterior se infiere que aquellos paises que
consumen mds gas natural presentan menores emisiones
industriales que aquellos que se concentran en fuentes
energéticas derivadas del petréleo o del carbén. En con-
secuencia, la eleccidn de las fuentes energéticas va a ser
un factor clave que dependerd no solo de las necesidades
caléricas de la industria, de las regulaciones y politicas

8 La cantidad de emisiones derivadas del uso de energfa eléctrica es un
dato referencial que corresponde al promedio de América Latina. En
este sentido, conviene destacar que existen diferencias importantes en
las emisiones de CO, provenientes de las distintas fuentes primarias
que se emplean en la produccion de la energia eléctrica.

ambientales y de los paradigmas tecnoeconémicos?, sino

también de la dotacién de recursos energéticos propios
de cada pafs y de las posibilidades de abastecimiento
desde paises vecinos.

Muy poco se puede decir sobre las distintas va-
riantes de estos paradigmas tecnoecondémicos dentro de
cada pafs, ya que las restricciones tecnoldgicas varian
sustancialmente incluso dentro de un mismo sector;
y desde el punto de vista econdmico, los precios del
sector energético también pueden ser muy diferentes de
un pais a otro. De hecho, estos distan mucho de estar
sujetos a la libre competencia del mercado, puesto que
muchos de ellos se determinan por intervencion estatal,
ya sea mediante regulacién, subvenciones o a través
de empresas publicas, en concordancia con la politica
energética de cada pafs.

9 Por paradigmas tecnoeconémicos se entienden, en este caso, aquellas
decisiones tomadas por los agentes econémicos para satisfacer sus
necesidades caldricas al menor costo posible dadas ciertas restricciones
tecnoldgicas y un cierto nivel de precios relativos de los combustibles.
También cabe considerar que tres de los cuatro paises analizados
cuentan con abundante disponibilidad de recursos fésiles, lo que
ciertamente pesa a la hora de la toma de decisiones por parte de los
agentes. Son los casos del Brasil, Colombia y México (aunque en
el caso mexicano su relacién reserva-produccién de petréleo esté
en franco retroceso).
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Aun asi, la composicién de fuentes energéticas o
el grado de utilizacién que se hard de ellas en la matriz
energética industrial en cada pais estarfan determinados,
al menos en parte, por la combinacioén de los precios
relativos que existe entre las distintas fuentes en un
momento histérico. Dada la relevancia de este tema, en
el cuadro 8 se exponen ciertas tendencias internaciona-
les de los precios de los principales combustibles, que
si bien no dan luces en el contexto especifico de cada
pafs, permiten comprender los incentivos generales que
operan en la utilizacién de ciertos tipos de energias, sobre
todo en lo que respecta al menor costo que tienen las
energias mds contaminantes en relacién con las energias
mads limpias, aun cuando dentro de cada pais puedan

operar politicas explicitas de subsidios a los precios de
ciertos energéticos.

De hecho, en el cuadro 8 se sugiere que el carbén
es el combustible mas econémico para producir una
unidad de energia (medida en términos de energia final,
sin tener en cuenta el rendimiento de utilizacién de los
equipos y procesos en que es utilizada), dado que en 2008
esta costaba solo poco mds de 28 délares si se producia
con carbén, mientras que si se producia con gas natural
costaba 57,033 ddlares y 97,035 ddlares si se producia
con petréleo. Es por esto que el menor precio relativo
del tipo de combustibles mds contaminantes constituye
un poderoso incentivo para la utilizacién de energéticos
que producen mds dafio al medio ambiente.

CUADRO 8
Precios de los principales combustibles, 1990-2008

1990 1996 2000 2006 2007 2008
Petréleo (precio promedio) (d6lar/barril) 22,99 20,37 28,23 64,27 71,13 97,04
Gas natural (precio promedio) (délar/1 000 m?) 73,26 92,64 129,85 235,90 240,41 345,24
Carbé6n (precio promedio) (ddlar/ton) 38,42 38,25 27,32 59,01 67,43 136,27
Gasolina (precio en los Estados Unidos) (ddlar/barril) 29,84 25,02 34,98 76,53 85,47 103,49

1990 1996 2000 2006 2007 2008
Petrdleo (precio promedio) ddlar/bep 22,99 20,37 28,23 64,27 71,13 97,04
Gas natural (precio promedio) ddlar/bep 12,10 15,30 21,45 38,97 39,72 57,03
Carb6n (precio promedio) ddlar/bep 7,90 7,87 5,62 12,14 13,87 28,03
Gasolina (precio en los Estados Unidos) ddlar/bep 33,57 28,16 39,35 86,11 96,17 116,44

Fuente: Fondo Monetario Internacional (FM1), Estadisticas financieras internacionales, Washington, D.C., 2010.

Bep: barriles de equivalente en petréleo.
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Patrones sectoriales de consumo

energético industrial en la region

La intensidad energética es un indicador comtinmente
utilizado para medir la relacién entre los usos de la ener-
gia y el desarrollo econémico de un pais a lo largo del
tiempo. La evolucién de este indicador, medido como la
relacién entre la cantidad de energfa consumida y el PIB
del pais en un momento determinado, informa acerca de
cOémo la energia es utilizada —directa e indirectamente—
para producir una unidad de producto. Las disparidades
temporales y espaciales de este indicador son un reflejo
ala vez de las estructuras de los sistemas energéticos y
las estructuras de los sistemas productivos, y aparecen
—por ende— relacionadas por una parte con elecciones
tecnoldgicas y, por otra, con comportamientos sociales
y econdémicos diferenciados.

Los analistas energéticos aceptan generalmente que
la intensidad energética muestra a lo largo del tiempo
una evolucién creciente al comienzo de las primeras
etapas de desarrollo (proceso de mecanizacién de la
agricultura, desarrollo de industrias intensivas en energia
como la quimica, la cementera, la metaltirgica y la del
papel) o crecimiento de sectores primarios intensivos en
energia como la mineria; luego se estanca (estabilizacion
de dichos procesos), para finalmente decrecer mediante
la incorporacién de innovaciones tecnoldgicas y del
conocimiento, y por medio de mejoras en el rendimiento
y en la transformacién y consumo de energia.

De la misma manera, este concepto se puede aplicar
con un alcance sectorial. Asi, para el caso del sector
industrial, podria utilizarse como indicador de intensi-
dad energética la cantidad de energia consumida para
producir una determinada unidad fisica de producto, por
ejemplo, kilocalorias por tonelada de acero o cemento.
Ademads, dada la disponibilidad de informacién y la
necesidad de proceder a analizar este indicador de forma
m4s desagregada, en esta investigacion se utilizaran dos
metodologias complementarias:

1) Por una parte, se separardn segtn los diferentes “efec-
tos” que explican el consumo energético industrial'?. En
este caso se hard referencia a la intensidad energética

10 L_a metodologia de descomposicion de la energia consumida en el
sector industrial se presenta en el Anexo.

del agregado del sector industrial, entendida como la
cantidad de energia fisica (en calorias) necesaria para
producir una unidad de valor agregado medido en moneda
constante (calorias/délar de valor agregado en ddlares
constantes del afio 2000).

ii) Por otra parte, para realizar un andlisis mas desagrega-
do del sector manufacturero, se examinara la estructura
del consumo industrial segtin la taxonomia de Katz y
Stumpo (2001). En este caso se utilizardn las encuestas
industriales, que en su gran mayoria no publican los datos
de consumo fisico de energia, sino los datos del gasto
monetario en energia. De este modo, en esta segunda
parte del andlisis de la dindmica energética se usard una
variable sustitutiva (proxy) de intensidad energética,
como lo es el gasto energético necesario para producir
una unidad de valor agregado, ambos valores medidos
en ddlares constantes del afio 2000.

Notese que la evolucion del consumo energético
medido en cantidades fisicas (en calorias) podria ser
muy distinta de la evolucién del consumo energético
medido como gasto monetario (en pesos o délares). Esta
diferencia estriba en que un aumento del gasto monetario
no implica necesariamente un incremento del consumo
fisico y, por ende, un mayor gasto por unidad de valor
agregado no representa necesariamente un acrecenta-
miento de la intensidad energética'l.

1. Estados Unidos

Los Estados Unidos no solo se perfilan como una po-
tencia productiva, dada la modernizacion de su aparato
industrial y su alta productividad, sino que también
presentan estdndares energéticos muy elevados, producto

11'Un ejemplo de esto podria producirse en una empresa o sector que
modernizara sus procesos de consumo energético recurriendo a fuentes
mds limpias, pasando de fuentes mds contaminantes y baratas (como
el carbon o el petréleo) a otras mas refinadas, de mayor rendimiento,
pero también mds costosas (como el gas o la energia eléctrica). El
traspaso de fuentes mds baratas y contaminantes a fuentes de mayor
rendimiento de seguro implicaria un gasto (monetario) mds elevado
en energia, pero no necesariamente un mayor consumo fisico o una
mayor intensidad energética, dado justamente el mejor rendimiento
de las nuevas fuentes.
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de la disminucién de su consumo energético industrial
y su especializacion en actividades menos intensivas en
energia y con alto valor agregado. Por esta razon, los
Estados Unidos se han tomado como variable sustitutiva
para la frontera, ya que proporcionan una idea de las
mejores précticas posibles en términos productivos y
presentan ademds una notable reduccién en la intensidad
energética industrial.

Como se aprecia en el cuadro 9, en el subperiodo
1997-2006 disminuyen tanto la intensidad energética
(-0,1% anual) como el consumo de energia total en el
sector industrial (-0,8% anual). Ademas, en un contexto
de mds largo plazo, en los tres periodos estudiados se
observa que el efecto estructura ha sido negativo, lo que
implica que la industria pierde participacién dentro del
producto, mientras que lo opuesto ha ocurrido con el nivel
de actividad, que implica que el crecimiento econémico
ha contribuido notablemente al mayor consumo energé-
tico en la industria estadounidense (véase el gréafico 7).

En el gréfico 8 se ilustra la participacién del consumo
energético acumulado (eje vertical) y el gasto necesario
en energia para generar una unidad de valor agregado (eje
horizontal), segun las tres agrupaciones manufactureras:
sectores intensivos en ingenierfa, recursos naturales
(RRNN) y trabajo. En 1997, los sectores con menor gasto
energético por unidad de valor agregado son los intensivos

GRAFICO 7

CUADRO 9
Estados Unidos: evolucion de los efectos
intensidad, estructura y actividad del
consumo energético de la industria,
tres subperiodos
(En porcentajes)

. Efecto Efecto Efecto
Subperiodo intensidad estructura actividad Total
1980-1990 -0,3 -2,9 3,2 0,0
1990-1997 1,0 24 3,0 1,5
1997-2006 -0,1 -3,8 3,1 -0,8

Fuente: elaboracion propia sobre la base de Departamento de Energia
de los Estados Unidos/Administracion de Informacién Energética,
Monthly Energy Review, junio de 2009; y Oficina de Andlisis Econ6-
micos, “Encuesta de 1a Actividad Empresarial Actual”, 2009.

en ingenieria, seguidos por los sectores intensivos en
trabajo que presentan una intensidad intermedia y por
ultimo estdn los sectores intensivos en RRNN, que son
los mas intensivos en energia. La misma clasificacion
sectorial se mantiene en 2006, casi una década después,
aun cuando todos los sectores presentan una reduccién
del consumo energético por unidad de producto. Asf,
vemos que de 1997 a 2006 ha habido un desplazamiento
de la curva de derecha a izquierda en todos los sectores
de la industria, indicando que estos necesitan gastar una

Estados Unidos: evolucion de los efectos intensidad, estructura y actividad
del consumo energético de la industria, tres subperiodos
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de Departamento de Energia de los Estados Unidos/Administracion de Informacién Energética, Monthly
Energy Review, junio de 2009; y Oficina de Analisis Econémicos, “Encuesta de la Actividad Empresarial Actual”, 2009.
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GRAFICO 8

Estados Unidos: consumo energético acumulado y gasto de energia
en la industria por unidad de valor agregado, 1997-2006
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de encuestas industriales.
Nota: el gasto en energia por unidad de valor agregado estd calculado como la razén entre el consumo energético industrial (en millones de
ddlares de 2000) y el valor agregado industrial (en millones de ddlares de 2000).

RRNN: recursos naturales.

menor cantidad de recursos monetarios en energia para
generar la misma unidad de valor agregado.

Con respecto al consumo energético acumulado,
se aprecia que en los Estados Unidos los sectores inten-
sivos en ingenieria e intensivos en trabajo consumen,
cada uno, de un 15% a un 20% y de un 20% a un 25%,
respectivamente, de la energia total industrial, mientras
que entre el 55% y el 60% restante lo consumen los
sectores intensivos en RRNN. Notese que los Estados
Unidos no son una economia que se caracterice por ser
especializada en RRNN; por ende, la alta participacién
de los recursos naturales dentro del consumo energéti-
co total industrial implica un consumo relativo mucho
mayor de estos sectores (y de hecho, ello se ve reflejado
en el mayor consumo por unidad de valor agregado).

Ademas, aun cuando esta estructura del consumo
es aproximadamente constante en el tiempo, se observa
una mejorfa en los sectores intensivos en ingenieria,
que logran aminorar acentuadamente su intensidad
energética y disminuir su participacién en el consumo
total de energia, representando un claro ejemplo de un
cambio estructural virtuoso. De esta manera, se puede
observar que la reduccién de la intensidad energéti-
ca se ve explicada no solo por una merma del gasto
energético por unidad de valor agregado en todos los

sectores manufactureros, sino también por un cambio
de composicion de la estructura productiva hacia los
sectores menos intensivos en energia, es decir, aquellos
intensivos en ingenieria.

2. Brasil

El comportamiento del consumo del sector industrial
brasilefio denota una tendencia creciente y preocupante
de su consumo energético: si bien este cae pronunciada-
mente en el subperiodo 1980-1990 (-6,0%), aumenta en
los subperiodos sucesivos: un 3,7% durante 1990-1997,
y un 3,5% en el lapso 1997-2006.

De manera similar al caso estadounidense, se observa
que el efecto estructura es sistemdticamente negativo,
mientras que el efecto actividad contribuye siempre a
un mayor consumo energético, tendencia que obedece
a la intensa dindmica de la economia brasilefia de los
dltimo 15 afios (véanse el cuadro 10 y el grafico 9).

En el caso brasilefio, el aumento de la intensidad
energética se observa tanto a nivel agregado, que muestra
un incremento de un 1,2% anual en el subperiodo 1997-
2006, como a nivel desagregado, por grupos de sectores
productivos. De hecho, el Brasil presenta un patrén opuesto
a la frontera energética, ya que las tres agrupaciones
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CUADRO 10
Brasil: evolucion de los efectos intensidad, estructura y actividad del consumo
energético de la industria, tres subperiodos
(En porcentajes)
Subperiodo Efecto intensidad Efecto estructura Efecto actividad Total
1980-1990 -6,2 -1,3 1,6 -6,0
1990-1997 3,1 23 2,9 3,7
1997-2006 1,2 -1,1 3,3 3,5

Fuente: elaboracion propia sobre la base de CEPALSTAT y Ministerio de Minas y Energia de Brasil. “Balance energético nacional”, 2009.

GRAFICO 9

Brasil: evolucion de los efectos intensidad, estructura y actividad
del consumo energético de la industria, tres subperiodos
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de CEPALSTAT y Ministerio de Minas y Energfa de Brasil. “Balance energético nacional”, 2009.

sectoriales muestran un acentuado incremento en el
gasto de energia por unidad de valor agregado durante el
periodo de estudio. Ademds, la composicién del consumo
energético dentro del sector industrial tampoco muestra
sefiales positivas, ya que la participacién de los sectores
intensivos en RRNN —justamente los mds intensivos
energia— se ha incrementado (véase el grafico 10).
Uno de los factores explicativos del empeoramiento
de la intensidad energética puede radicarse en los cambios
registrados en la composicién del consumo por fuentes
energéticas, dado que se sustituyeron fuentes de alto
rendimiento por otras de menor rendimiento energético.
Asi, entre 1990 y 2006, se observa en el Brasil un au-
mento de la participacién del carbén (del 53% al 63%)
y del gas natural (por lo general, fuentes destinadas a

usos caloricos) en detrimento de la participacion de la
electricidad (del 24% al 20%), usualmente utilizada como
fuerza motriz. Ademas, la crisis eléctrica de comienzos
de los afios noventa implicé un cambio en el patrén de
comportamiento energético con miras a disponer de una
mayor reserva eléctrica con centrales que quemen com-
bustibles fésiles y una mayor participacion de agentes
industriales y privados en la “autoproduccién” eléctrica.
Quizés esa sea una de las explicaciones de este descenso
en la participacién del consumo de electricidad.

Como es sabido, la energia eléctrica es la fuente
de mayor rendimiento, mientras que los procesos para
el uso calérico de energias fésiles presentan pérdidas
considerables y consiguientes bajos rendimientos (véase
el cuadro 11).
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GRAFICO 10

Consumo energético acumulado en millones
de ddlares del afio 2000

Porcentaje

Consumo energético acumulado y gasto energia por unidad de valor
agregado en las industrias del Brasil y los Estados Unidos, 1997-2006
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de encuestas industriales.
Nota: El gasto en energia por unidad de valor agregado estd calculado como la razén entre el consumo energético industrial (en millones de

ddlares del afio 2000) y el valor agregado industrial (en millones de délares del afio 2000).

RRNN: recursos naturales.

CUADRO 11
Brasil: evolucién de la estructura del consumo industrial
por fuentes, 1990-2006
(En millones de TEPy porcentajes)
Brasil Electricidad Gas natural Petréleo y derivados Carb6n y otras Total
1990 10° TEP 9,66 2,45 6,85 21,20 40,15
Porcentaje 24,05 6,10 17,06 52,79 100,00
2000 106 TEP 12,61 5,51 7,31 31,53 56,96
Porcentaje 22,14 9,68 12,83 55,35 100,00
2006 106 TEP 15,60 9,65 3,96 49,27 78,48
Porcentaje 19,88 12,30 5,05 62,78 100,00

Fuente: elaboracion propia sobre la base de Ministerio de Minas y Energia de Brasil. “Balance energético nacional”, 2009.

TEP: toneladas de equivalente en petrdleo.
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Estas tendencias del consumo por fuente (sobre
todo el aumento del uso del carbén) y la gran activi-
dad industrial en el Brasil arrojan como resultado una
evolucién oscilante de la intensidad en carbono (CO,
por unidad de valor agregado), aunque con una notoria
tendencia creciente: de 0,6903 en 1990 a 0,8948 en 2006
(véase el cuadro 12).

Si bien se podria concluir que el aumento del con-
sumo y de la intensidad energética!? a nivel industrial
perfilan al Brasil como uno de los paises cuyo modelo de
crecimiento industrial no es sostenible energéticamente,
se debe considerar que la propension a la bisqueda de
la autosuficiencia energética explica en parte una mayor

12 E] aumento de la intensidad energética se explica por un incremento
general del gasto en energia por unidad de producto, una creciente
participacion de los sectores intensivos en RRNN dentro del total del
consumo energético y la sustitucion de fuentes de alto rendimiento
energético por otras de bajo rendimiento.

utilizacion de recursos fésiles de produccion local. Es as{
como en 2008 el Brasil anuncié su autonomia energética,
y en el futuro mediato —en caso de ser explotados en
su totalidad los grandes yacimientos petroleros subma-
rinos descubiertos— este pais podria constituirse en un
exportador de hidrocarburos.

3. Chile

El consumo energético industrial en este pais crece
constantemente a tasas iguales o superiores al 2% anual,
destacandose el subperiodo 1990-1997 con un 8,7% anual.
Aligual que en los casos brasilefio y estadounidense, el
efecto estructura presenta valores negativos, mientras
que el efecto actividad es siempre positivo (véanse el
cuadro 13 y el grafico 11). Esto denota la pérdida de
participacion del valor agregado del sector industrial
en el conjunto de la economia, y la magnitud del efecto
actividad sobre todo en los tltimos dos subperiodos.

CUADRO 12
Brasil: intensidad de carbono de la industria, 1990-2006
1990 2000 2005 2006
Millones de toneladas de CO2 57,5 94,0 99,5 105
vAI (millones de délares de 2000) 83293 96 131 110 925 117 463
Kg CO,/val 0,6903 0,9778 0,8970 0,8948

Fuente: elaboracion propia sobre la base de Administracién de Informacién Energética (2007), Voluntary Reporting of Greenhouse Gases,
Washington, D.C., Departamento de Energia, 2010; y Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), La hora de la igualdad:
Brechas por cerrar, caminos por abrir (LC/G.2432(SES.33/3)), Santiago de Chile, 2010.

VAL valor agregado industrial.

Kg CO,/VvAt: kilos de carbono por unidad de valor agregado industrial.

CUADRO 13
Chile: evolucion de los efectos intensidad, estructura y actividad
del consumo energético de la industria, tres subperiodos
(En porcentajes)
Subperiodo Efecto intensidad Efecto estructura Efecto actividad Total
1980-1990 0,0 -0,3 2,9 2,6
1990-1997 2.4 -1,9 8,2 8,7
1997-2006 -0,7 -0,9 3,6 2,0

Fuente: elaboracién propia sobre la base de Ministerio de Energfa, “Balance energético”, 2009, Santiago de Chile, 2009; CEPALSTAT y Comisién
Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), La hora de la igualdad: Brechas por cerrar, caminos por abrir (LC/G.2432(SES.33/3)),

Santiago de Chile, 2010.
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Por otra parte, la intensidad energética se ha mante- su gasto energético por unidad de valor agregado, in-
nido fluctuante, mostrando una leve caida (—0,7% anual) crementando también su ya alta participacién dentro
durante el dltimo subperiodo de estudio. A nivel de grupos del consumo total, los sectores intensivos en trabajo e
de actividades se presentan tendencias contradictorias. ingenierfa disminuyen su consumo por unidad de valor
Mientras que los sectores intensivos en RRNN aumentan agregado (véase el grafico 12).

GRAFICO 11

Chile: evolucion de los efectos intensidad, estructura y actividad
del consumo energético de la industria, tres subperiodos
(En porcentajes)
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Fuente: elaboracién propia sobre la base de Ministerio de Energfa, “Balance energético”, 2009, Santiago de Chile, 2009; CEPALSTAT y Comisién
Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), La hora de la igualdad: Brechas por cerrar, caminos por abrir (LC/G.2432 (SES.33/3)),
Santiago de Chile, 2010.

GRAFICO 12
Participacion del consumo energético y productividad
en los sectores manufactureros de Chile y los Estados Unidos, 1997-2006
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de encuestas industriales.
Nota: El gasto en energia por unidad de valor agregado estd calculado como la razén entre el consumo energético industrial (en millones de
ddlares del afio 2000) y el valor agregado industrial (en millones de délares del aiio 2000).

RRNN: recursos naturales.
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La reduccion de la intensidad energética a nivel
agregado, asi como el mayor gasto de energético en los
sectores mds intensivos en energia podrian explicarse,
en parte, al examinar la industria del cobre, de particular
importancia en el caso chileno dada la profunda especiali-
zacion de este pafs en ese sector. En la industria cuprifera
no se han explotado aln todas las potencialidades para
aumentar su eficiencia energética; sin embargo, desde
los afios ochenta hasta hoy su consumo de energia en
cantidades fisicas por unidad de valor agregado ha
disminuido sistematicamente, debido sobre todo a los
cambios tecnoldgicos orientados a la sustituciéon de
fuentes de menor costo y menor rendimiento por otras
de mayor costo y mayor rendimiento. Asi, por ejemplo,
se ha alcanzado una elevada penetracién de la hidrome-
talurgia para la refinacién de los 6xidos de cobre, en
desmedro del proceso pirometalirgico tradicional y,
ademads, se han reemplazado muchos hornos de reverbero
(caracterizados por su alto consumo energético) en la
fundicién de cobre, si bien todavia estdn vigentes en
algunas explotaciones importantes. Estos cambios en el
proceso productivo han significado una disminucién del
13% de la intensidad energética en la industria cuprifera
(Maldonado, 2007).

Si bien no hay informacién o estudios similares
para otras industrias que sean tan concluyentes como
en el caso del cobre, se observa que el efecto “tecno-
16gico” presenta periodos con signos cambiantes. De
todos modos, se puede inferir que solo en los dltimos
afios la industria, al igual que en el resto de la politica
energética nacional, habria asignado una incipiente im-
portancia a la eficiencia energética. Los resultados de los
esfuerzos realizados por el Programa Pais de Eficiencia
Energética (PPEE), desde su creacion a la fecha, asi como
el impacto del alza sostenida de los precios de la energia
hasta fines de 2008, no se tradujeron en una agresiva

politica de eficiencia energética que haya redundado en
la disminucidn del uso intenso de energia.

Por otra parte, las variaciones del coeficiente de in-
tensidad energética se dieron en paralelo con un complejo
proceso de sustitucion entre fuentes. La presencia prepon-
derante de fuentes importadas de energia sometié a Chile a
una exposicion relevante no solo por el riesgo de suministro,
sino también por la repercusion de las alzas y la volatilidad
de los precios internacionales. Esta dependencia de fuentes
externas se agravo ante la presencia de un proveedor casi
exclusivo, como en el caso del gas natural que importaba
masivamente desde la Argentina hasta 2004. Sin embargo,
a partir de 2005 la situaciéon comienza a revertirse en favor
de energfas mds contaminantes, como el incremento del
consumo de carbén, retorndndose de a poco al patrén de
consumo previo a 1998 y a un fuerte consumo de com-
bustible (véase el cuadro 14).

A su vez, este proceso de sustitucion se vio refle-
jado en el comportamiento oscilante de la intensidad de
carbono: considerable aumento del 71% de las emisiones
de CO, por unidad de valor agregado entre 1990 y 2000;
reduccion de 11% entre 2000 y 2005 e incremento nue-
vamente de 20% entre 2005 y 2006 (véase el cuadro 15).

Se podria concluir que la reduccién de la intensidad
energética—que se explica por un menor gasto en energia
por unidad de producto en las industrias intensivas en
trabajo e ingenierfa, y la disminucién del uso intensivo
de energia en la industria del cobre— sugiere que Chile
se encuentra en una situacion bastante positiva en térmi-
nos energéticos, aunque con interrogantes en el futuro
debido a la creciente participacién del carbén mineral.

4. Colombia

Desde 1980, el consumo energético total en la industria
colombiana presentaba una tendencia creciente digna

CUADRO 14
Chile: evolucion de la estructura del consumo industrial por fuentes, 1990-2007
(En millones de TEPy porcentajes)
Electricidad Gas natural Petréleo y derivados Carbén y otras Total
1990  10° TEP 0,88 0,18 1,43 1,39 3,87
Porcentaje 22,61 4,69 36,94 35,76 100,00
2000 10° TEP 2,21 0,98 2,14 1,96 7,28
Porcentaje 30,32 13,45 29,37 26,86 100,00
2007  10° TEP 1,39 0,47 2,95 2,16 6,96
Porcentaje 19,95 6,70 42,33 31,01 100,00

Fuente: Ministerio de Energia, “Balances Energéticos”, 2009, Santiago de Chile, 2009.

TEP: toneladas de equivalente en petrdleo.
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CUADRO 15
Chile: intensidad de carbono de la industria, 1990-2006
1990 2000 2005 2006
Millones de ton de CO2 8,62 14,78 15,75 17,78
VAI (millones de délares de 2000) 7811 12 131 14 560 15135
Kg CO,/ délar de var 1,10 1,22 1,08 1,17

Fuente: elaboracion propia sobre la base de Agencia Internacional de la Energia (AIE) y Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe
(CEPAL).

Ton: toneladas.
VAL valor agregado industrial.
Kg CO,/vAr: kilos de carbono por unidad de valor agregado industrial.

CUADRO 16
Colombia: evolucion de los efectos intensidad, estructura y actividad
del consumo energético de la industria, tres subperiodos
(En porcentajes)
Subperiodo Efecto intensidad Efecto estructura Efecto actividad Total
1980-1990 0,2 -0,5 34 3,1
1990-1997 4,7 -3,5 4,0 5.2
1997-2006 5,1 0,4 2,8 -1,9

Fuente: elaboracion propia sobre la base de Unidad de Planeacién Minero Energética (UPME), “Sistema de informacién minero energético
colombiano 2010” [en linea] http://www 1.upme.gov.co/index.php?option=com_wrapper&view=wrapper&Itemid=108.

GRAFICO 13
Colombia: evolucion de los efectos intensidad, estructura y actividad del consumo
energético de la industria, tres subperiodos
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de Unidad de Planeaciéon Minero Energética (UPME), “Sistema de informacién minero energético
colombiano 2010” [en linea] http://www |.upme.gov.co/index.php?option=com_wrapper&view=wrapper&Itemid=108.

de preocupacion, que fue revertida durante el dltimo siguiente (véanse el cuadro 16 y el grafico 13). Es im-
subperiodo (1997-2006). De esta manera, se destaca el portante enfatizar que mientras el crecimiento econémico
crecimiento de 5,3% anual en el subperiodo 1990-1997, colombiano sigue contribuyendo a un mayor consumo
seguido del descenso de un —1,9% en el subperiodo energético, la tendencia decreciente del efecto estructura
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también se revierte en el dltimo subperiodo, implicando
un aumento de la participacién de la industria en el total
del producto nacional y, por ende, un incremento de su
consumo energético. Lo positivo de estos dos efectos
durante el dltimo subperiodo (1997-2006) destaca atin
mads la reduccién del consumo energético total, que se
hace posible solo gracias a la relevante aminoracién de
la intensidad energética, que disminuye (a una tasa de
un —5,1% anual) y contrarresta asi el incremento (de un
4,7% anual) registrado en el subperiodo anterior.

A nivel mds desagregado se observan tendencias
opuestas. Mientras los sectores intensivos en recursos
naturales y los intensivos en trabajo aumentan su gasto
en energia por unidad de valor agregado, los sectores
intensivos en energia lo reducen drasticamente, dismi-
nuyendo atin mds la escasa participacién que tenian en
el consumo energético total de la industria colombiana
(véase el grafico 14).

La disminucién de la intensidad energética se puede
explicar en gran medida por la incorporacién de procesos
mads eficientes en las manufacturas colombianas, como
es el uso de energéticos alternativos (UPME, 2008).

Ciertas industrias sufrieron importantes cambios
que, sin embargo, al compararse con indicadores

GRAFICO 14

internacionales parecen presentar todavia espacios para
mejorar el rendimiento tanto del valor de los consumos
especificos de la energia como del agua.

En diferentes industrias se hacfa un elevado uso del
carbon, del petrdleo crudo (denominado de Castilla) y
del fueloil, mientras que la utilizaciéon de combustibles
gaseosos era incipiente y el uso de residuos, bajo. En la
industria del papel, por ejemplo, el andlisis comparativo
de los resultados evidencia un alto potencial de ahorro
de energia segtin tecnologias y escala de produccion:
las empresas no integradas pertenecientes a la mediana
industria poseen como caracteristica especial el uso de
tecnologia de tambor rotativo para la formacién de la hoja.
Solo una de las empresas encuestadas consume energia
térmica para el proceso; las otras realizan el proceso de
secado con el aire ambiente. El consumo especifico de
energia de estas industrias no es comparable con los
indices internacionales, dado los bajos volimenes de
produccién y el tipo de tecnologfa utilizado en Colombia3.

13 Los consumos especificos promedio para las empresas integradas
son del orden de 0,9 MWh/ton equivalentes a 3,2 Giga Joules /
ton (GigaJoules/ton) y de 5.731,8 Mega calorias/ton (Mcal/ton)
equivalentes a 23,9 GigaJoules/ton para la energia eléctrica y térmica,

Participacion del consumo energético y productividad en los sectores
manufactureros de Colombia y los Estados Unidos, 1997-2006
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de encuestas industriales.
Nota: el gasto en energia por unidad de valor agregado estd calculado como la razén entre el consumo energético industrial (en millones de
ddlares de 2000) y el valor agregado industrial (en millones de ddlares de 2000).

RRNN: recursos naturales.
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La politica de masificacion del uso del gas natural
implementada en Colombia encontr6 ciertas dificulta-
des para ampliar su mercado interno vinculadas a la
competencia de sus sustitutos y el esquema de precios

respectivamente, y de 27,1 GigaJoules/ton para la energia total
(eléctrica mds térmica). El consumo especifico global es inmensamente
superior que el reportado internacionalmente de 16,7 GigaJoules/
ton para empresas del mismo tipo, lo que representa un potencial
de reduccion del consumo especifico del 60%. Para las empresas
no integradas, los consumos especificos promedio son del orden de
0,9 MWh/ton (3,2 GigaJoules/ton) para la energia eléctrica, 3.487,5
Mcal/ton (14,6 GigaJoules/ton) para la energia térmica y de 17,8
GigaJoules/ton para la energia total. El consumo especifico global
es ligeramente superior que el reportado internacionalmente de 15,5
GigaJoules/ton. Lo anterior representa un potencial de reduccién del
consumo especifico del 15%. EI consumo especifico de agua puede
estar en valores cercanos a 40 m>/ton e incluso, en plantas con sistemas
totalmente cerrados, en valores de 8 m3/ton. En algunas de las empresas
se cuenta con sistemas de recuperacion y recirculacién de aguas en
ciertos procesos. Este punto sirve de comparacion a las empresas que
exceden esta referencia, las que tienen grandes posibilidades de ahorro
por reaprovechamiento del agua en los propios procesos, ademds de
la disminuci6n del impacto ambiental ocasionado por el vertimiento
de aguas con contaminantes y sélidos.

CUADRO 17

relativos'#. La participacién del gas natural aument6
constantemente en la matriz energética nacional, y en
el caso particular del sector industrial pasé del 18,39%
a mas del 31% en los ultimos 20 afios. Junto con la
energia eléctrica, el gas natural fue la fuente de mayor
penetracion (véase el cuadro 17).

Si bien las emisiones totales crecieron de 10,3 a
16 millones de toneladas entre los afios 1990 y 2006, la
tendencia a la disminucién de la intensidad de carbono
da cuenta de ese proceso de sustitucion entre fuentes,
representando una reduccién de 1,36 a 1,06 kilos de
carbono por unidad de valor agregado industrial (véase
el cuadro 18).

Profundizar la disminucién de la intensidad energé-
tica industrial con una progresién mds sustantiva del gas

14 Colombia cuenta con abundantes recursos de carbén mineral, y
al nivel de produccion actual sus reservas alcanzarfan para 92 afios,
mientras que las de hidrocarburos son también importantes, aunque la
relacion reserva-produccion es algo menor: 34 afios para el gas natural
y 25 a 30 afios en el caso del petréleo. Asimismo, son abundantes sus
recursos hidricos. Véase UPME (2010).

Colombia: estructura del consumo energético del sector industrial, 1990-2006

Electricidad Gas natural Petréleo y derivados Carbén y otras Total

1990: millones de TEP 0,68 0,94 1,04 2,46 5,11
Porcentaje 13,27 18,39 20,31 48,03 100,00

2000: millones de TEP 0,98 1,16 1,03 3,53 6,71
Porcentaje 14,65 17,27 15,42 52,65 100,00

2006: millones de TEP 1,14 1,90 0,62 2,40 6,06
Porcentaje 18,75 31,32 10,26 39,67 100,00

Fuente: elaboracion propia sobre la base del balance energético de Colombia y Unidad de Planeacion Minero Energética (UPME), ““Sistema de infor-
macién minero energético colombiano 2010 [en linea] http://www1.upme.gov.co/index.php?option=com_wrapper&view=wrapper&Itemid=108

TEP: toneladas de equivalente en petrdleo.

CUADRO 18
Colombia: evolucion de la intensidad de carbono en el sector industrial, 1980-2007
1980 1990 2000 2005 2007
Millones de ton de CO, 10,3 12,3 20,9 19,1 16
vAI (millones de ddlares de 2000) 7558 10 102 10617 12 967 15173
Kg CO,/d6lar de vat 1,36 1,22 1,97 1,47 1,06

Fuente: elaboracion propia sobre la base de Agencia Internacional de la Energia (AIE) y Comisién Econémica para América Latina y el Caribe

(CEPAL).

Ton: toneladas.
VAL valor agregado industrial.
Kg CO,/var: kilos de carbono por unidad de valor agregado industrial.
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natural dependerd de que este siga siendo competitivo en
calderas industriales a diésel de baja capacidad (industria
liviana), y se modifique la politica de precios del diésel
oil (influencia del subsidio) que impide su penetracién en
calderas industriales a diésel de alta capacidad. También en
ciertos casos de usos industriales con alternativa de fueloil
y carbdn, el gas natural puede no ser competitivo, lo que a
futuro haré que el consumo industrial no solo pueda crecer
por unidad de valor agregado, sino ser mds contaminante.

Pese a estas perspectivas, durante el subperiodo de
estudio 1997-2006 se puede concluir que Colombia pre-
senta uno de los patrones energéticos mas sostenibles de
la region, dada la marcada disminucién de su intensidad
energética, asi como la caida de su consumo total industrial.

5. México

En una perspectiva de mas largo plazo, el consumo
energético industrial en este pais muestra una evolucién
cambiante: aumenta entre 1980 y 2006, crece levemente
entre 1980y 1990, su incremento se acelera en el subpe-
riodo 1990-1997, y se reduce posteriormente durante
el subperiodo 1997-2006. Esto puede obedecer a una
disminucién del efecto estructura entre 1997 y 2006,
que cambia la tendencia creciente de los dos subperio-
dos anteriores, pero fundamentalmente a la sistematica
caida del efecto “tecnolégico” que acentda su ritmo de
descenso a un —3,9% anual durante el subperiodo 1997-
2006 (véanse el cuadro 19 y el grafico 15).

CUADRO 19

México: evolucion de los efectos intensidad, estructura y actividad

del consumo energético de la industria, tres subperiodos
Subperiodo Efecto intensidad Efecto estructura Efecto actividad Total
1980-1990 -0,2 0,2 1,8 1,8
1990-1997 -0,4 0,9 2,8 3,3
1997-2006 -3,9 -0,5 3,3 -1,1

Fuente: elaboracién propia sobre la base de Secretaria de Energia de México, Sistema de Informacion Energética (SIE), 2010 [en linea] http://

www.sener.gob.mx/webSener/portal/Default.aspx ?id=1429.

GRAFICO 15

México: evolucion de los efectos intensidad, estructura y actividad
del consumo energético de la industria, tres subperiodos
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Fuente: elaboracién propia sobre la base de Secretaria de Energia de México, Sistema de Informacion Energética (SIE), 2010 [en linea] http://

www.sener.gob.mx/webSener/portal/Default.aspx ?id=1429.
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Resulta curioso constatar que si bien la intensidad
energética disminuye en el agregado manufacturero, las
tres agrupaciones de manufacturas aumentan notoria-
mente su consumo (monetario) de energia por unidad
de producto en el subperiodo 1997-2006 (véase el gra-
fico 16). Pese a ello, hay dos tendencias que ayudan a
explicar esta reduccion de la intensidad energética en el
agregado industrial mexicano. Por una parte, hubo un
cambio de composicién favorable dentro de la estructura
industrial, dado que los sectores intensivos en ingenieria
incrementaron considerablemente su participacion dentro
del consumo energético de 10,1% a 13,8%.Y por otra,
gran parte de esta caida del efecto “tecnolégico” fue
motivada por la propia matriz de consumo industrial,
en la que se observa una acentuada sustitucién del 13%
de energias f6siles (normalmente menos eficientes, pero
mds baratas) por electricidad (de mayor rendimiento y
mas costosa).

Conviene hacer notar que gran parte del valor agre-
gado de exportacion fue generado por las actividades
que consumen mds energia para fuerza motriz que para
usos caldricos, lo que puede explicar en alguna medida
el proceso de sustitucion entre fuentes que se presentd
en los tltimos afos, sobre todo hasta el afio 2000, y

GRAFICO 16

ser también uno de los factores que han incidido en la
disminucién de la intensidad energética. Aun cuando el
proceso de sustitucion de energias fésiles se observé ya
desde los afios setenta, este se profundiza llegando al 28%
del consumo total industrial en 2000 y se mantiene en
esos niveles hasta 2006. Es decir, se ha dado un proceso
de sustitucién de fuentes, no solo de las de menores
rendimientos (fueloil) por energia eléctrica, sino de
esas fuentes en usos de mayor eficiencia, ya que el uso
de fuerza motriz presenta por lo general rendimientos
superiores al 80%, mientras que el uso caldrico rara vez
llega a un rango entre 50% y 60% (véase el cuadro 20).
Estas modificaciones en la composicién de la
estructura del consumo arrojaron como resultado una
tendencia a la baja de la intensidad de carbono, que se
reduce practicamente a la mitad, pasando de 0,87 kilos
de diéxido de carbono por unidad de valor agregado
en 1990 a 0,43 KgCO,/VA en 2007. Vale decir que el
proceso de penetracion de la energia eléctrica logré
amortiguar el efecto indeseado de la sustitucién que se
registré entre los combustibles fésiles, reemplazando gas
natural y derivados (de casi el 75% en 1990 al 56% en
2006) por carb6én mineral, que pasa de un 13% en 1990
aun 26% en 2006-2007 (véanse los cuadros 20 y 21).

Participacion del consumo energético y productividad en los sectores
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de encuestas industriales.
Nota: El gasto en energia por unidad de valor agregado estd calculado como la razén entre el consumo energético industrial (en millones de
ddlares a precios del 2000) y el valor agregado industrial (en millones de ddlares a precios del 2000).

RRNN: recursos naturales.
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CUADRO 20
México: evolucion de la estructura del consumo industrial por fuentes, 1980-2006
(En millones de TEPy porcentajes)
Electricidad Gas natural Petréleo y derivados Carbon y otras Total
1980: millones de TEP 2,46 10,5 53 3,1 21,3
Porcentaje 11,6 49,2 24,7 14,5 100
1990: millones de TEP 4,42 10,8 7,8 3,3 26,3
Porcentaje 16,8 41,2 29,5 12,5 100
2000: millones de TEP 8,04 9,1 6,8 4,7 28,6
Porcentaje 28,2 31,8 23,8 16,3 100
2006: millones de TEP 8,78 10,2 4,7 7,8 31,5
Porcentaje 27,8 32,4 15,0 24,8 100

Fuente: elaboracién propia sobre la base de Secretaria de Energia de México. Sistema de Informacion Energética (SIE), 2010 [en linea] http://

www.sener.gob.mx/webSener/portal/Default.aspx ?id=1429.

TEP: toneladas de equivalente en petrdleo.

CUADRO 21
México: emisiones de CO, en el sector industrial, 1990-2007
1990 2000 2005 2007
Millones de ton de CO, 73,9 67,8 58,5 62,7
vAI millones de délares de 2000 85152 131 376 133212 143 846
Kg CO,/var 0,8679 0,5161 0,4391 0,4357

Fuente: elaboracién propia sobre la base de Agencia Internacional de la Energia (AIE) y de la Comisién Econémica para América Latina y el

Caribe (CEPAL).

Ton: toneladas.
VATI: valor agregado industrial.

Kg CO,/var: kilos de carbono por unidad de valor agregado industrial.

Para el caso mexicano se podria concluir que la reduc-
cién de la intensidad energética—explicada por un cambio
de composicién favorable de la estructura productiva, pero
fundamentalmente por una sustitucién de fuentes de menor
rendimiento (mas baratas y contaminantes) por otras de
mayor rendimiento, sobre todo por electricidad— sugiere

que México se encuentra en una situacidn positiva en
términos energéticos. Mds atin, cuando a pesar de ser un
pais histéricamente exportador neto de petrdleo, desde
mediados de la década pasada sus reservas declinaron
ostensiblemente. Esta tendencia podria revertirse en un
futuro no lejano debido a las nuevas exploraciones.
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VI

Resultados finales y conclusiones

Los andlisis de la dindmica productiva y energética
presentados en las secciones IIl y IV se pueden resumir
en el cuadro 22.

En el cuadro 22 se resumen los antecedentes presen-
tados en las secciones anteriores, mostrando que durante
el subperiodo 1997-2006 ninguno de los cuatro paises
latinoamericanos logra presentar tasas de productividad
similares a las de la frontera tecnoldgica, la que después
de haber crecido por 20 afios a un ritmo del 3% anual
aproximadamente, alcanza niveles extraordinariamente
elevados (cercanos al 5% anual) gracias a la incorporacién
de las TIC (Oliner, Sichel y Stiroh, 2007). Por lo tanto,
todos estos paises terminan por ampliar la brecha produc-
tiva mostrando patrones mds acentuados —como es el
caso del Brasil que, dada su fuerte absorcién de empleo,

reduce incluso la productividad laboral a una tasa de
—1,5% anual— o patrones mds atenuados, como en el
caso de Colombia, que pese a su marcado crecimiento de
productividad (3,7% anual) termina creciendo 1,5 puntos
porcentuales por debajo la frontera.

Por otra parte, la mayoria de los paises estudiados
convergen en una mayor sostenibilidad energética,
excepto el Brasil. A este respecto se vuelve a destacar
el caso colombiano, que en virtud de su fuerte caida
en la intensidad energética (de —5,1% anual durante
el subperiodo 1997-2006) termina siendo el pais con
mayor sostenibilidad en términos energéticos. De esta
manera, la matriz de desarrollo productivo y sosteni-
bilidad energética quedarfa distribuida de la siguiente
forma (véase el grafico 17).

CUADRO 22
Paises seleccionados: desarrollo productivo y sostenibilidad energética, 1997-2006
Productividad del trabajo Intensidad energética Convergencia productiva Convergencia energética

Pais

1l IE I Tggyy EgpyyIE
Brasil -1,5 1,2 6,8 -1,3
Chile 2,6 -0,7 -2,6 0,6
Colombia 3,7 -5,1 -1,5 5,0
México 2,8 -39 2.4 3,8
Estados Unidos 5,3 -0,1 0,0 0,0

Fuente: elaboracion propia.

GRAFICO 17

Matriz de desarrollo productivo y sostenibilidad energética
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Fuente: elaboracion propia.
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Se puede resaltar que si bien los sectores intensivos
en recursos son los mds intensivos en energia, queda
demostrado que una especializacion en estos sectores
no impide mejorar la eficiencia energética. Del mismo
modo, una mayor especializacion en los sectores inten-
sivos en ingenieria tampoco garantiza la sostenibilidad
energética.

En comparacion con los paises de América Latina
analizados en este trabajo, los Estados Unidos presentan
un patrén de desarrollo virtuoso, especializindose en
actividades de mayor productividad, alto contenido tecno-
16gico y menor consumo de energia. En América Latina
la especializacion se realiza en los sectores intensivos
en RRNN, que se caracterizan por tener poco contenido
tecnoldgico y una lenta dindmica de la productividad,;
ademds, estos son los sectores mds energo-intensivos y,
por lo tanto, una mayor especializacioén de estos implica
una creciente demanda de energia.

De esta manera, se supone que una mejora tanto
de la eficiencia productiva como de la energética

involucraria un proceso de cambio estructural, que no
solo implicaria el cierre de la brecha productiva en las
economias latinoamericanas con respecto a la frontera,
sino que también reforzaria un patrén de crecimiento
con una mayor sostenibilidad energética en el tiempo.
Del anilisis efectuado en este trabajo se infiere que el
mayor desafio se enmarca en el 4mbito productivo,
dada la lenta dindmica de la productividad presenta-
da por estos paises de América Latina. Sin embargo,
no se debe olvidar que, de no cambiarse el patrén de
especializacién de la regién, un mayor crecimiento
industrial implicarfa una expansion de los sectores
mds intensivos en energia y, por ende, un consumo
energético mds elevado. Es decir, para promover un
desarrollo estructural sostenible es necesario cambiar
la estructura industrial hacia los sectores més intensivos
en conocimiento y dindmicos en productividad, que
puedan reemplazar a otros sectores menos dindmicos
y mds intensivos en energia, modificando el actual
vector de especializacion de la region.
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ANEXO'S

El consumo energético industrial puede descomponerse en
cuatro efectos: efecto tecnoldgico, efecto estructura, efecto
actividad y efectos de segundo orden. El método de descom-
posicién se detalla a continuacion:

Ej la cantidad de energia consumida en el sector industrial
VAj el Valor agregado del sector industrial j
PIB el producto bruto interno

Entonces la cantidad de energia consumida por el sector
industrial puede escribirse como:

15 Véase Jacques Percebois (1989), capitulo II, pags. 75-100.
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La desigualdad del ingreso
y los mercados de crédito

Adolfo Figueroa

os estudios econémicos permiten identificar tres regularidades
empiricas: los mercados de crédito bancario exigen garantias, funcionan
con exceso de demanda y coexisten con otras formas de crédito.
En los paises en desarrollo, la estructura financiera la integran los
sectores bancario, formal no bancario e informal. Aqui se presenta un
modelo tedrico que explica las tres regularidades en conjunto. Segun
este, la desigualdad del ingreso en la sociedad es el principal factor
explicativo de esta estructura financiera dual-dual. EI modelo predice la
segmentacion del mercado: el segmento de ingresos altos y los bancos
conforman un mercado, el de ingresos medios y las entidades formales
no bancarias constituyen otro y el segmento de ingresos bajos, junto
con los pequefios prestamistas, integran el sector informal. Asimismo,
el crédito es mas oneroso en los dos ultimos. Mientras la desigualdad
del ingreso se mantenga elevada esta estructura financiera seguira
vigente. También se abordan las consecuencias del modelo en las

politicas publicas.
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I

Introduccion

Los estudios econdmicos que desarrollan el tema de los
mercados de crédito bancario permiten identificar tres
regularidades empiricas: los mercados de crédito exigen
garantias (Berger y Udell, 1995), funcionan con raciona-
miento de la demanda (Berger y Udell, 1992; Steijvers y
Voordeckers, 2009) y coexisten con formas no bancarias
de crédito que aplican tasas de interés mds altas. La
tercera regularidad cobra particular importancia en los
paises en desarrollo (Campion, Kiran-Ekka y Wenner,
2010; Banerjee, 2003). En el analisis del marco tedrico
no fue posible identificar estudios empiricos en que se
incluya la prueba estadistica de los modelos teéricos de
los mercados de crédito bancario.

Las tres regularidades se pueden interpretar como
las condiciones de equilibrio necesarias para el fun-
cionamiento del sector bancario. Cualquier valor en
particular que puedan adoptar los precios y las canti-
dades de equilibrio en el mercado cumpliria con estas
condiciones. Por ello, la forma mads sencilla de refutar
algtin modelo tedrico de un mercado de crédito bancario
es demostrar que las predicciones sobre las condiciones
de equilibrio observadas son inconsistentes con estas
regularidades. En este articulo se presenta un modelo
tedrico que posibilita predecir las tres regularidades en
conjunto. De mds esté decir que para que la refutacién
sea completa, se deberia elaborar un conjunto de predic-
ciones empiricas sobre las relaciones entre las variables
enddgenas y exdgenas del modelo tedrico que puedan ser
contrastadas estadisticamente con los datos empiricos.
Esa tarea excede el objetivo de este trabajo.

Desde el pensamiento econémico estindar se ha
intentado explicar los dos primeros hechos a la luz de
la teorfa de la informacién asimétrica. El modelo de
Stiglitz y Weiss (1981) presenta la teoria en la forma
clasica. Segiin este modelo, los mercados de crédito
funcionan sobre la base del racionamiento. La tasa de
interés no iguala la oferta y la demanda en el mercado
porque la calidad de los préstamos, en tanto afecta a los
beneficios de los bancos, no es independiente de esta

[ El autor agradece los valiosos comentarios de un drbitro de la
Revista CEPAL, y también destaca la colaboracién de Paola Lazarte y
Erick Vila en la investigacion.

tasa. No obstante, el modelo no predice necesariamente
el equilibrio con exceso de demanda; el racionamiento
también podria convertirse en exceso de oferta. En otras
palabras, el exceso de demanda no juega ningtin papel en
el funcionamiento de los mercados de crédito bancario.
El segundo hecho sugiere lo contrario.

Por otra parte, en la teoria econémica estandar
coexisten diferentes posturas acerca de la naturaleza del
equilibrio del mercado de crédito. Si bien este mercado
es visto como walrasiano en la mayoria de los modelos
macroeconémicos (Barro, 1997; Krugman y Wells,
2006), Stiglitz y Weiss, y quienes adhieren a su modelo,
lo consideran no walrasiano. Cuando recibi6 el Premio
Nobel, Stiglitz (2002) afirmé que es probable que el
equilibrio del mercado de crédito no exista.

(Qué tipo de mercado es el mercado de crédito
bancario? En este articulo se elabora un modelo de
equilibrio parcial de los mercados de crédito bancario
con el que se intentard dar respuesta a esta inquietud
tedrica. Los supuestos del modelo se apartan en varios
sentidos de los modelos de los tedricos de la economia
estandar, y estan dirigidos a explicar la determinacién
del precio y la cantidad observada en los mercados de
crédito bancario. Sin una base teérica sélida, las politicas
publicas corren el riesgo de fracasar.

El presente articulo estd organizado de la siguiente
manera: en la seccién II se presenta el estado de la
cuestion respecto de las pruebas empiricas de los mo-
delos de equilibrio parcial de los mercados de crédito
bancario, donde se muestra que este tema no fue lo
suficientemente explorado. En la seccién I11 se aborda
la naturaleza del mercado de crédito bancario. En la
seccién IV se elabora un modelo competitivo de crédito
bancario y se enuncian las predicciones empiricas.
Para el estudio del sector bancario podria parecer mas
adecuado utilizar un modelo no competitivo, pero aqui
se apela al teorema de la equivalencia: si bien este es
competitivo, los modelos monopdlicos y oligopélicos,
aunque tienen ecuaciones estructurales diferentes, bajo
ciertas condiciones van a generar cualitativamente las
mismas ecuaciones en su forma reducida (las mismas
predicciones empiricas). El modelo competitivo es el
mas sencillo, por ello los mercados de crédito banca-
rio pueden estudiarse con éxito mediante el uso de un
modelo de mercado de esta indole. En la seccién V se
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incluye un modelo dual de mercados de crédito que
conecta los sectores formales bancario y no bancario.
En la seccién VI se presenta el sector informal de

11

El estado de la

Antes de emprender el andlisis del estado de la cuestién
con respecto al mercado de crédito bancario es nece-
sario realizar una justificacién epistemolégica. En este
estudio se utiliza la teoria del falsacionismo popperiano
como criterio epistemoldgico. Para la economia, la
epistemologia dicta que una buena teoria econémica
debe ser capaz de elaborar un modelo del que se des-
prendan proposiciones empiricamente falseables; estas
predicciones empiricas deben luego ser contrastadas
con datos empiricos. Si no hay correspondencia entre
las predicciones y los datos, el modelo queda refutado;
de lo contrario, la teorfa debe ser aceptada provisoria-
mente en la presente fase de la investigacion, hasta que
se recaben nuevos datos.

En el cuadro 1 se resume el estado de la cuestion.
Las categorias utilizadas refieren a la metodologia
popperiana. Los principales supuestos de cada teorfa
econdmica (teoria del equilibrio general) se denominardn
proposiciones alfa. Debido a que toda teoria econdémica
es una familia de varios modelos, los supuestos de un
modelo en particular sobre el funcionamiento del mercado
de crédito bancario se denominaran alfa prima. De este
modelo se derivan predicciones empiricas denominadas
proposiciones beta sobre las relaciones entre las variables
endégenas (precio y cantidad) y las variables exdgenas,
que son refutables o falseables. De ello resulta que habra
dos tipos de predicciones empiricas refutables: i) las
condiciones de equilibrio observables, que son vélidas
para cada valor que adopten los precios y cantidades en
el mercado, y ii) las proposiciones beta.

crédito y se analiza su injerencia en el sistema global
de crédito. Finalmente, en la seccién VII se presentan
las conclusiones.

cuestion

Los estudios que carecen de justificacion epistemo-
l6gica se caracterizan por tener una hipétesis empirica
sin una teoria, que serd denominada hipétesis H. Esta
hipétesis puede ser contrastada estadisticamente. Si
superan la prueba, la hipétesis y las correlaciones
quedaran corroboradas, pero no quedard probada la
causalidad. La causalidad puede definirse como la
relacion entre las variables endégenas y exdgenas, y
solo puede derivarse de un modelo teérico. Tal como
se indica en el cuadro 1, la causalidad adopta la forma
de una proposicién beta.

En el cuadro 1 se incluyen las referencias bi-
bliograficas representativas del tema de este estudio,
en clara alusién al amplio marco teérico sobre mo-
delos de informacidén asimétrica que predicen que el
mercado de crédito bancario funciona sobre la base
de la garantia y el racionamiento. Estas referencias
también aluden a la existencia de una gran cantidad de
estudios en que se aplica la verificacion estadistica a
las hipétesis que carecen de anclaje tedrico, también
llamadas “de enfoque empirico”. La conclusién es
inequivoca: las celdas correspondientes a los estu-
dios que incluyen teorias que fueron sometidas al
proceso de falsabilidad estdn vacias (la tercera fila)
y ni siquiera fueron desarrolladas las proposiciones
incluidas en la segunda fila. El objetivo del presente
articulo es el de contribuir a la construccién de un
marco tedrico mediante la enunciacién de predicciones
empiricas falsables que se derivan l6gicamente del
modelo particular que se desarrolla.

LA DESIGUALDAD DEL INGRESO Y LOS MERCADOS DE CREDITO » ADOLFO FIGUEROA



42 REVISTA CEPAL 105 « DICIEMBRE 2011

CUADRO 1
El estado de la cuestion: teorias sobre los mercados de crédito bancario
Teorfas no walrasianas
o Teorias walrasianas Sin teorfa
Precio fijo Informacién asimétrica
Mishkin (2007)
Inderst y Mueller (2007)
Tressel (2003)
Krugman y Wells (2006) Villas-Boas y Schmidt-Mohr (1999)
o’ Backhouse (1981) Besanko y Anjan (1987)
Barro (1997) Chan y Kanatas (1985)
Stiglitz y Weiss (1981)
Fried y Howitt (1980)
’=b
Djankov, McLiesh y Shleifer (2005)
Shleifer (2005)
Morduch (1999)
H=b Berger y Udell (1995)
Kiyotaki y Moore (1997)

Berger y Udell (1992)
Berger y otros (2004)

Fuente: referencias seleccionadas de la revision de la literatura internacional, mediante la utilizacién de las bases de datos JSTOR y EconLit
correspondientes al periodo 1980-2008.

Notas: JsTOR: archivo digital multidisciplinar de revistas académicas accesibles a texto completo desde los primeros hasta tres o cinco afios
antes de la dltima publicacién. http://www.consorciomadrono.es/info/web/consorcio_madrono/recursos_electronicos/jstor.php]EconLit: una
bibliograffa exhaustiva, indizada con restimenes seleccionados de la literatura sobre economia del mundo, producida por la American Economic
Association. Abarca mas de 400 revistas importantes ademds de articulos de obras colectivas.

Simbolos: ou: supuestos principales de cada teoria econémica; o.”: modelos de las teorfas; B": predicciones empiricas sobre la relacién entre las
variantes endégenas y las variantes exdgenas que se derivan l6gicamente de los modelos; B’ = b: prueba estadistica de las predicciones tedricas;
H = b: prueba estadistica de las hipétesis sin teorfa.

M1

La naturaleza del mercado de crédito

(Qué tipo de mercado es el mercado de crédito bancario?
(El exceso de demanda afecta al funcionamiento de los
mercados de crédito bancario? El tipo de transaccién que
se realiza en un mercado de crédito conlleva el intercam-
bio de una suma de dinero por la promesa de devolver
esa suma en el futuro a una tasa de interés estipulada.
Esta es la naturaleza del mercado de crédito. Es por
ello que de estas transacciones surge el problema del
agente-principal. ;Podria funcionar como un mercado
walrasiano? Si el crédito esta siempre a disposicion de
las personas que lo solicitan a la tasa de interés vigente
en el mercado, no existirfan incentivos econémicos para
devolver los préstamos. Si los esfuerzos por devolver el
préstamo y los antecedentes de los deudores dejan de ser

factores determinantes para acceder al crédito, ; por qué
se preocuparian los prestatarios de efectuar los pagos o
evitar emprender proyectos riesgosos? La falta de pago
no representaria costo alguno para los prestatarios. En
resumen, el mercado de crédito no puede funcionar
como un mercado walrasiano.

(Qué mecanismos podrian utilizar los bancos para
disciplinar a los deudores? Una posible solucién serfa
fijar tasas de interés por debajo del precio walrasiano,
para asi provocar un exceso de demanda. El costo de
la falta de pago expulsaria a los deudores incobrables
del mercado de crédito. De esta manera, este mercado
podria funcionar en condiciones no walrasianas, con
exceso de demanda.
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(Como se podria generar este tipo de mercado?
Supongamos que los bancos recurren a las garantias
para disciplinar a los prestatarios. El costo de la falta
de pago seria la pérdida de la garantfa. Supdngase que
la distribucién del ingreso en la sociedad es extrema-
damente desigual. Supdngase también que, gracias a
la tecnologia financiera de las economias de escala,
los préstamos de grandes sumas de dinero redundan en
mayores beneficios para los bancos; y que entonces los
bancos tendran incentivos para realizar transacciones solo
con el segmento de ingresos altos. La demanda global
estarfa integrada por dos segmentos: los usuarios de los
bancos (de ingresos altos) y los excluidos (de ingresos
bajos), quienes accederian al mercado no bancario que
cuenta con una tecnologia financiera diferente.

Este modelo serd el que se desarrolla en adelante
en el presente trabajo. Quedard demostrado que este

IV

modelo predice las tres regularidades empiricas antes
indicadas. Se deberd recurrir a la prueba estadistica para
refutar con datos empiricos las predicciones empiricas
del modelo (relaciones entre las variables endégenas
y exdgenas).

El mercado de crédito influye claramente en el
resto de la economia y, a su vez, es influenciado por
ella. Para reducir el primer efecto y justificar el uso de
un andlisis de equilibrio parcial, el mercado de crédito
bancario se divide en segmentos separados que pueden
ser analizados de forma independiente. En particular, el
modelo de equilibrio parcial se elaboré para explicar el
funcionamiento de los mercados de crédito a corto plazo
(para capital de trabajo) y a largo plazo (para inversiones),
donde la demanda estd integrada solo por empresas.
A fin de simplificar el andlisis no se consideraran los
mercados de crédito para el consumo.

Un modelo competitivo de mercado

de crédito bancario

Mediante el modelo particular de la teoria econdémica

estdndar sobre mercados de crédito que se presenta en

este estudio, se procura explicar el comportamiento
de los precios y cantidades en el sector bancario. Los
supuestos bdsicos del modelo son los siguientes:

— Los agentes estdn inscritos en una sociedad capi-
talista, que se basa en la profunda desigualdad de
la distribucién inicial de los activos, en especial de
los bienes de capital.

— Los préstamos se conceden en un contexto de in-
certidumbre, informacién asimétrica y altos costos
de transaccion.

— La tecnologia del sector bancario es tal que per-
mite grandes economias de escala en los costos de
transaccion de los préstamos que son de grandes
sumas de dinero.

— Lagarantia es el mecanismo que utilizan los bancos
para desalentar a los deudores a incurrir en falta de
repago.

(Coémo funciona el sector bancario en este contexto?

Por medio del modelo se intentard dar respuesta a este

interrogante.

El sector bancario estd integrado por dos mercados,
el mercado de crédito y el mercado de depdsitos. Los

bancos son entidades financieras de intermediacidn.
Los precios y cantidades que se manejan en el sector
dependen de la estructura del mercado o del poder
de mercado de los compradores y los vendedores. El
modelo supone que el sector bancario funciona con una
estructura de mercado de competencia perfecta, por las
razones esgrimidas en la Introduccién.

1. El comportamiento de los bancos

Segtin el modelo, se supone que los bancos exigen las
garantias necesarias para cubrir los préstamos y los
intereses que deben pagar los deudores; es decir, que
los préstamos estdn plenamente respaldados por las
garantias. También se supone que exigir el cumplimiento
de las obligaciones crediticias no tiene costo alguno;
asi, el problema de la informacién asimétrica queda
casi resuelto. Desde la Optica de estos supuestos, todos
los posibles deudores son homogéneos en términos de
riesgo. Por ello, los bancos pueden aspirar a maximizar
los beneficios a la luz del andlisis estdndar de demanda
y oferta.

En un contexto de competencia perfecta, los bancos
son agentes econémicos sin influencia en el precio,
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tanto en el mercado de crédito como en el de depésitos.
Pueden ofrecer el volumen de crédito que desean a la
tasa de interés vigente en el mercado de crédito; también
pueden tomar el volumen de depdsitos que desean a la
tasa de interés vigente en el mercado de depdsitos. Para
determinar el volumen que estan dispuestos a afectar, los
bancos se rigen por su deseo de maximizar los beneficios.

El modelo finalmente da por supuesto que un banco
k tendrd el siguiente comportamiento en el corto plazo:

Mix P, = rS,, —D,; — C, — FC, (Funcién de beneficio)
sujeto a C, = f(S,), >0, f>0

S, <(1-e)D,, (D

Sy = ZSkj, tal que sy 2 s; Vi=1,2,...m,

La primera expresion de la ecuacién (1) corres-
ponde a la ecuacién de los beneficios del banco, donde
P significa beneficios nominales, r es la tasa de interés
nominal de los préstamos, S, es el volumen nominal
de créditos, 7 es la tasa nominal de interés de los
depdsitos, D es el volumen nominal de depdsitos,
C es el costo variable total de la intermediacién y FC
es el total de los costos fijos del banco. La segunda
expresion representa simplemente la funcién de costos
variables. La tercera ecuacidn ilustra la restriccién que
tiene el banco sobre los fondos prestables en funcién
del coeficiente de reservas obligatorias e (llamado
también coeficiente de encaje legal), que determina
la autoridad monetaria.

Esta limitacién indica que los bancos fijan el
umbral del tamaiio de los fondos prestables por pres-
tatario (denominados s), que no pueden ser menores
que s*. Esto obedece a la naturaleza de los costos de
intermediacién que afrontan los bancos, que incluyen
los costos de transaccién y los costos de intermediacion
propiamente dichos. El modelo supone que los costos
totales de transaccién por prestatario son constantes,
es decir, que son independientes del tamafio del prés-
tamo. Es asi que el costo unitario por délar prestado
disminuye con el tamafio del préstamo hasta alcanzar
el valor s*, y luego se vuelve constante. El banco no
tiene incentivos para prestar dinero a quien solicita un
crédito menor que s*.

En el corto plazo, los bancos deben determinar el
volumen de los préstamos necesario para maximizar los
beneficios. De las formas estructurales que integran la
ecuacion (1) se puede inferir la condicién de equilibrio
diferenciando la ecuacion de beneficios respecto de S,.
La condicién de equilibrio para el banco k se puede
representar asi:

7 X _ -
I’—@"r‘f (Srk)_ MCk(Srk’ r, 6), (2)

MC, >0, MC, >0, MC5; >0

El banco intentard maximizar los beneficios, lo que
implica equiparar la tasa de interés del mercado de cré-
dito con el costo marginal de la concesion de préstamos
(MC). Este costo equivale al costo neto marginal de la
toma de depdsitos bancarios necesarios mas el costo
marginal de intermediacion.

La condicién de equilibrio en la ecuacién (2) es
estable; en consecuencia, se puede aplicar el método
de estdtica comparativa a esta condicién de equilibrio
para enunciar las predicciones empiricas relativas al
comportamiento del banco. Las variables endégenas
comprenden el volumen de préstamos y depésitos. Las
variables exdgenas abarcan las tasas de interés de los
préstamos y los depdsitos y el coeficiente de reservas
obligatorias. El capital social del banco también es una
variable exdgena, pero las modificaciones que pudiera
sufrir no serdn tomadas en cuenta en este modelo a
corto plazo.

Los efectos de los diferentes valores que adopten las
variables exdgenas respecto de las variables endogenas
pueden inferirse sin dificultad de la ecuacién (2). Las
ecuaciones en su forma reducida quedarian asi:

S,

Tl

L =F (.7, e), F*>0, Ff <0, Ff <0 (3a)

~ 1
D, = (4a)
rk |:(l_e):|Srk

El volumen de equilibrio de los créditos otorgados
por el banco k depende de las variables ex6genas del
modelo, tal como se ilustra en la ecuacién (3a). Si aumenta
la tasa de interés de los préstamos, el volumen de los
créditos otorgados se incrementa porque se acrecienta
el ingreso marginal; si se eleva la tasa de interés de
los depdsitos o el coeficiente de reservas obligatorias,
disminuye el volumen de los créditos otorgados porque
se incrementa el costo marginal.

El banco determinard el volumen de los créditos
otorgados en funcién de los valores de las variables
exdgenas. El volumen necesario de depdsitos también
se puede determinar como una demanda derivada para
los depdsitos bancarios, tal como se ilustra en la ecua-
cién (4a).

El comportamiento global de los bancos sera el
resultado de la suma de las ecuaciones de los bancos
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individuales, segtin se representa en las ecuaciones (3a)
y (4a) combinadas, de todos los bancos que integran el
sector. La ecuacidn (3) representa la funcién de la oferta
de mercado de los depdsitos bancarios; la ecuacién
(4), la funcién de la demanda derivada del mercado de
depésitos bancarios.

N S.=S,=F(r 7 e, F>0F<0F<0 (3)

R [

2. El comportamiento de los hogares y la oferta
de depositos bancarios

En una economia de mercado donde operan bancos,
la cantidad del dinero serd equivalente al dinero en
circulacién sumado a la demanda de depdsitos. Ambos
se pueden usar como medios de pago. Para mantener su
dinero, los hogares pueden distribuirlo entre depdsitos
bancarios y saldos en efectivo.

A continuacién se presenta un modelo de
comportamiento de los hogares cuyas necesidades
operativas y precautorias generan demanda de dinero
en la economia. Tener efectivo importa un costo de
oportunidad que estd dado por la tasa de interés de
los depdsitos bancarios. Los hogares eligen una car-
tera de efectivo y depdsitos bancarios para cubrir sus
necesidades monetarias.

El modelo parte del supuesto de que los hogares
eligen sus carteras en funcién del rendimiento medio y
el riesgo de cada activo, como sugiere la teoria estindar
de la media-varianza. El dinero en efectivo puede ser
considerado un activo sin rendimiento y sin riesgo, pero
se puede adjudicar un rendimiento y un riesgo medio
positivo a los depdsitos bancarios. El riesgo incluye la
inestabilidad de los bancos individuales y la del sistema
bancario en su conjunto. El modelo también supone la
existencia de politicas publicas regulatorias en que se
prevé un seguro de depdsito hasta un monto determi-
nado y la fiscalizacién de las operaciones bancarias
por la que el Estado se convierte en el prestamista de
dltima instancia. Para los hogares, se supone que todos
los bancos son homogéneos en tanto existe el riesgo
de que no les devuelvan su dinero (en este sentido, no
existen bancos de riesgo alto o bajo). No obstante, los
depdsitos bancarios conllevan riesgos derivados de la
variabilidad de las tasas de interés.

La estructura de la cartera de un agente particular
dependera de la tasa de interés de los depdsitos y de sus
ingresos reales. A mayor tasa de interés bancaria, mayor
serd el volumen de dinero depositado en los bancos; a
mayores ingresos reales, mayor serd el volumen de los
activos que integran la cartera. Si la distribucién del dinero
se modifica por causas exdgenas, los hogares revisardn
sus carteras y los efectos en el efectivo y los depdsitos
bancarios también serdn positivos. El comportamiento
de un hogar representativo % se puede ilustrar mediante
la siguiente ecuacion:

S,=G"(7,Y), G>0, G} >0 (52)

La funcidn de la oferta de mercado de los dep6-
sitos bancarios serd el resultado de la suma de estas
funciones. Luego:

2,54 =5,=G(7.Y.5,), G >0,G,>0,G;>0 5)

En las variables exdgenas de la ecuacién (5) se in-
cluyen la tasa de interés de los depdsitos (7 ) y el nivel de
ingresos de los hogares (Y). Si se suma el comportamiento
individual al comportamiento del mercado, aparece una
nueva variable exdgena que es la oferta de dinero del
banco central (S, ), que estd determinada por la autoridad
monetaria y que, estando equilibrada, debe ser igual al
dinero que poseen voluntariamente los hogares y los
bancos por concepto de reservas obligatorias. A mayor
oferta de dinero, mayor sera el exceso de demanda de
dinero en posesion de los hogares y mayores serdn los
depésitos bancarios.

3. El comportamiento de las empresas de
produccion y la demanda de crédito bancario

La demanda de créditos bancarios proviene exclusi-
vamente de empresas de produccién (no se tomaran
en cuenta los préstamos a hogares). Se consideran dos
tipos de demanda de créditos: para financiar el capital
de trabajo a corto plazo y para financiar la acumulacién
de capital a largo plazo.

Las empresas estdn dotadas de cantidades de
bienes de capital (K). Se supone que todas las empresas
producen un solo tipo de bien, que denominaremos B y
que tiene un precio de mercado P,. También se supone
que se utiliza una sola categoria de mano de obra, en la
cantidad D,, para producir una cantidad del bien B, a
la tasa nominal del salario de mercado P,
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Se agrega el capital circulante o de trabajo como
otro factor de produccién. Este insumo productivo es un
fondo financiero que las empresas toman de los bancos
bajo la forma de un crédito y utilizan en una proporcién
fija de la produccién total. Se puede representar con la
ecuacion D = ijth 7 donde D, es el volumen nominal
de crédito demandado y v es el coeficiente técnico del
capital de trabajo por unidad del valor de produccién.

Las empresas aspiran a maximizar los beneficios.
El comportamiento de una empresa ¢ se puede resumir
de la siguiente manera:

Mx P, = P,Q,, — P,D,, —rD

rt

(6)

sujeto a Qy, =g' (Dy,, K, )= D ,8>0,85>0
v b,

La primera expresion de la ecuacion (6) representa el
beneficio nominal (P) de la empresa, que es equivalente
al valor neto de la produccién (descontado el costo de
reposicion de los bienes de capital y del capital de trabajo
o el repago de los préstamos), menos los costos de mano
de obra y menos el costo del préstamo a corto plazo.
La funcién de produccién es del tipo limitativo, pues
estd representada como un grupo de ecuaciones bajo el
supuesto de que los bienes de capital y la mano de obra
se sustituyen entre si (funcién g), pero no sustituyen al
capital de trabajo.

En el corto plazo, las empresas deben tomar una
decision sobre la cantidad de mano de obra que les permita
maximizar los beneficios. De las formas estructurales de
ecuacion (6) se puede inferir la condicién de equilibrio,
diferenciando la primera ecuacién respecto de D,,. Esta
condicién se representa de la siguiente manera:

P& (D, K, )[1-1v,]= P, 7

Para lograr maximizar los beneficios, la empresa
debe contratar mano de obra hasta que el valor neto de la
productividad marginal de la mano de obra —descontado
el costo del capital de trabajo por unidad de produccién
que se necesita para esa produccién— sea igual a la tasa
nominal del salario de mercado P,

Debido a que la condicién de equilibrio en la
ecuacion (7) es estable, mediante el método de estética
comparativa se puede inferir el comportamiento de
una empresa en particular. Las variables endégenas
del modelo son D, O,y D,, y las variables exégenas
son P, K, r'y P, (se supone que el coeficiente tecno-
l6gico m es invariante en el corto plazo). La ecuacién
(8), que es la forma reducida del modelo, se obtiene de

la ecuacién (7); es decir, la funcion de la demanda de
mano de obra se puede expresar de la siguiente manera
(donde el superindice cero indica valores de equilibrio):

D=L (P, K,,r, B,), L >0,

8
L,>0,L;<0,L, <0 ®)

La demanda derivada para el crédito a corto plazo
se puede representar asi:

Dror = VzPhgt (Di?t’ Kj)

=Jt(r$ Pb’K[’Ph) (9)
J;<0,J,>0,J5;>0,J, <0

En la ecuacion (9) se observa que la cantidad deman-
dada de crédito por la empresa j depende negativamente
de la tasa de interés de los préstamos y de las variables
exdgenas de la empresa.

El volumen de la demanda de créditos bancarios
en el mercado se puede calcular sumando el volumen
individual de equilibrio de todas las empresas. De esta
manera, para un total de n empresas que operan en
el mercado de crédito bancario y una distribucién de
capital entre empresas tal que m empresas tengan un
capital igual o superior al precio umbral s*, se obtiene:

rt

m
ZDO ED;k =J(r, P, K, P, 5)’
t=1

J;<0,J,>0,J3>0,J,<0,J5>0 (10)
TalqueK:ZKlyK,ZS* Vit=

1,2,....mym<n

En la ecuacién 10 se expresa la sumatoria de la
demanda de créditos de las empresas de produccion, pero
el total solo incluye a empresas dotadas de un capital
de gran envergadura, equivalente o superior al monto
umbral del préstamo (s*), que es el monto minimo del
préstamo que los bancos exigen a las empresas como
requisito para concederles crédito, tal como se ilustra en
la ecuacion (1). La demanda agregada D, * bien puede
denominarse “demanda agregada efectiva de crédito
bancario”. Si D, representa la demanda global de crédi-
tos, entonces D, > D *. Luego, las empresas pequefias
comprendidas en el nimero (n —m) quedaran excluidas
del mercado de crédito bancario.

En el proceso de agregaciéon aparece, dentro
de la funcién de demanda de crédito J, la variable
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exdgena 8, que corresponde al grado de concentracién
del total de los bienes de capital entre las empresas.
Esta variable tiene un impacto positivo. Cuanto mas
concentrados estén los bienes de capital de la economia
en los percentiles superiores, mayor serd la demanda
de crédito. La razén es sencilla: en los percentiles
superiores de la escala de distribucidn, que retinen
los requisitos para obtener créditos, estard mas con-
centrado el capital, y el volumen de capital disponible
como garantia representard una proporcién mayor
respecto del total del capital. En el caso extremo de
que la totalidad de los bienes de capital de la eco-
nomfia estuviera en posesion de una sola empresa, la
proporcidn del capital total disponible como garantia
que retne los requisitos para obtener créditos seria del
100%. Por el contrario, en el supuesto inverso en que
la totalidad de los bienes de capital de la economia
estuviera dividida en pequefias empresas que, por su
envergadura, no retinen los requisitos para obtener
créditos, no habria demanda efectiva de crédito y no
existirfa el mercado de crédito bancario.

En el largo plazo, las empresas de produccién
necesitan financiar sus proyectos de inversion. De cada
proyecto se espera una tasa de retorno determinada. Las
empresas toman préstamos para financiar sus proyectos si
y solo si la tasa de interés es igual o menor que la tasa de
retorno esperada. A menores tasas de interés en el mer-
cado, mas seran los proyectos que busquen financiacion
y mayor la demanda de crédito a largo plazo. Larazén es
muy sencilla: habrd mds proyectos con menores tasas de
retorno que proyectos con tasas altas; en consecuencia, si
la tasa de interés fuera menor, los proyectos que no eran
rentables en el pasado pasarian a serlo, y los proyectos
que eran rentables, seguirdn siéndolo.

El comportamiento de las empresas de produccion
que necesitan financiar sus inversiones genera una curva
de demanda descendente, similar a la curva de demanda
de capital de trabajo a corto plazo. No obstante, los pre-
cios seran diferentes, es decir, habra una tasa de interés
a corto plazo y una tasa de interés a largo plazo en el
mercado de crédito bancario. Si bien habrd dos merca-
dos separados de crédito bancario, se puede utilizar la
funcién de demanda expresada en la ecuacion (10) para
representar cada caso.

4. Condiciones de equilibrio del mercado
Las condiciones de equilibrio del mercado pueden expre-

sarse mediante la igualdad entre la oferta y la demanda
en cada mercado, de la siguiente manera:

Mercado de crédito S, = Dj <D, an
Mercado de depésito S, = D, 12)

La ecuacién 11 indica que el equilibrio del mer-
cado de crédito bancario importa la igualdad entre la
oferta de crédito (de los bancos) y la demanda efectiva
de crédito (de empresas que cumplen los requisitos
para obtener créditos segin los bancos). Se observa un
mercado walrasiano en tanto no hay exceso de demanda
en términos de la categoria de demanda efectiva (D, *),
pero se puede identificar un mercado no walrasiano
en tanto opera con exceso de demanda en términos de
la categorfa de demanda global (D,). De acuerdo con
el primer concepto, la demanda efectiva y la oferta no
son independientes, ya que el comportamiento de los
bancos repercute en la demanda efectiva. Si los bancos
modifican el valor del umbral estipulado en los requi-
sitos, la demanda efectiva variard, aunque la demanda
global permanezca constante. A la luz de estas premisas
se podria decir que el mercado de crédito bancario es
cuasi walrasiano.

El modelo de Stiglitz-Weiss supone una relacion
entre la tasa de retorno de los bancos y la tasa de interés
de los préstamos en la forma de una U invertida. Asi, se
alcanza una tasa de interés 6ptima que los bancos eligen
como precio de mercado, independientemente del volu-
men que permite al mercado de crédito operar tanto con
exceso de demanda como con exceso de oferta. La garantia
aparece como una forma de proteccion parcial de los
préstamos y los intereses, de manera que la informacién
asimétrica continda siendo la principal caracteristica del
modelo. La garantia puede, bajo ciertas circunstancias,
reducir la tasa de retorno esperada para los bancos. El
mismo argumento estd presente en Manove, Padilla y
Pagano (2001). La garantia plena, que se supone en el
modelo utilizado en este trabajo, implica que la curva de
demanda efectiva es una de las relaciones esenciales del
mercado; por ello, en el mercado de crédito los precios
y las cantidades se determinan de forma simultdnea.

En la ecuacion (12) se expresa la condicion de equi-
librio del mercado de depdsitos bancarios. La cantidad
ofrecida de depdsitos (que proviene de los hogares) debe
ser igual a la cantidad demandada de depésitos (de los
bancos). Este mercado es walrasiano.

El modelo del sector bancario estd representado por
cuatro ecuaciones estructurales: (3), (4), (5) y (10), que
deberian ser suficientes para resolver las cuatro variables
endogenas, los dos precios y las dos cantidades: r, 7, Q
=S§.=D,y Q = S, =D, .Las condiciones de equilibrio
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que se muestran en las ecuaciones (11) y (12) se pueden
expresar de la siguiente manera:

Mercado de crédito F(r, 7, e)=J(r, P, F,, K, 0) (13)

Mercado de depdsitos G(1,S,,, Y)= [%}S, (14)

La primera condicién expresa la relacion entre los
bancos y las empresas; la segunda, la relacion entre los
bancos y los hogares. En cada caso, la oferta debe ser
equivalente a la demanda. La funcién J representa el
comportamiento global de las empresas de produccion
y la funcién G, el de los hogares.

En el gréfico 1 se ilustra el equilibrio del mercado
competitivo. Las ecuaciones estructurales estdn repre-
sentadas por las curvas de la oferta y la demanda en los
mercados de crédito y dep6sitos. Los pardmetros de cada
curva de crédito se tornan fijos. Luego, la condicién de
equilibrio determina los valores de equilibrio de la tasa
de interés de los préstamos y el volumen de los créditos;
este ultimo determina el volumen de equilibrio de los

GRAFICO 1
Modelo de oferta y demanda: condiciones
de equilibrio en los mercados de crédito
bancario y depdsitos bancarios

D[roe]

S [f";e]

Porcentaje

Fuente: elaboracion propia.

Simbolos: S: curva de oferta de crédito bancario; D: curva de demanda
efectiva de crédito bancario; S: curva de oferta efectiva de depdsitos
bancarios; D: demanda derivada de depdsitos bancarios; r: tasa de
interés nominal de los préstamos; 7 : tasa de interés nominal de los
depdsitos.

depésitos bancarios, que estard disponible a un valor
determinado para la tasa de interés de los depdsitos, que
debe ser equivalente al valor inicial para que se alcance
el equilibrio en ambos mercados. Debido a que las dos
curvas de oferta y demanda son interdependientes, los
valores de equilibrio de los precios y el volumen de
los mercados de crédito y depdsitos se determinan de
manera simultdnea.

Como se vera mas adelante, lo mas conveniente
para resolver el sistema compuesto por las ecuaciones
(11) y (12) es usar las funciones inversas de demanda y
oferta, que se denominan curvas de demanda y oferta.
Se parte del supuesto de que las funciones de demanda
y oferta son monotdnicas, supuesto que permite utilizar
las funciones inversas, que también son monotoénicas.
Por lo tanto:

Mercado de crédito:

Curva de oferta r = F(Q, F, e)

F'>0,F,>0,F >0 (15)
Curva de demanda r = J’(Q, B.P.K, 5)
. . . . . 16
J,<0,J,>0,J;<0,J,>0,J5>0 (16)
Mercado de depdsitos:
Curva de oferta t = G’(Q, Ry Y)
a7

G{>0, G;<0, G;<0

—-e

~ 1
Curva de demanda derivada Q = [I—}Q (18)

La ecuacién (18) puede insertarse en la ecuacion
(17) de la siguiente manera:

i=G"(0,¢S,,7,d)

G'1>0,G5>0,G3<0, G,<0, G'5<0 (17a)

La ecuacion (17a) puede insertarse en la curva de
la oferta del crédito (la ecuacion (15)):

r=F(0.G"(Q.¢.S,.Y.8), e): H(Q, ¢, S,,Y,8)

, . , , . (15a)
H, >0,H,>0,H;<0,H; <0, H5 <0,

Por tltimo, la condicién de equilibrio del mercado
de crédito expresada en la ecuacién (13) ahora se puede
representar asi:
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H’(Q? e, va Ys 5)=(Q9 Pb’ Pths 5)
H, >0,H,>0,H;<0, H, <H5<0 (19
J;<0,7,>0,J,<0,J,>0,J5>0

La ecuacién (19) constituye el nicleo del modelo.
Solo esta ecuacién determinard el valor de equilibrio
09, dados los valores de las variables exdgenas del sis-
tema en su conjunto, y de alli se va a derivar la primera
ecuacion en su forma reducida del modelo. Las restantes
tres variables endégenas se resuelven por reposicion, es
decir, mediante la sustitucion de la ecuacion en su forma
reducida de Q7 por Q en las ecuaciones estructurales
(15a), (17a) y (18).

5. Predicciones empiricas del modelo competitivo

La condicién de equilibrio del nicleo del modelo, repre-
sentada en la ecuacion (19), es claramente estable: la curva
de oferta consolidada adopta una pendiente positiva (H’;
> 0) y la curva de demanda, una pendiente negativa (J*;
< 0). El método de estdtica comparativa se puede aplicar
ala condicién de equilibrio para derivar las predicciones
empiricas del modelo. Las variables del modelo son:

Endégenas: r, 73 Q, O

GRAFICO 2

Exdgenas: Y, S, .e,P,, P, K,

Las relaciones de causalidad (relaciones entre las
variables enddgenas y exdgenas en las ecuaciones en
sus formas reducidas) se pueden determinar por dos
vias diferentes. Las dos ecuaciones estructurales (15a)
y (16) se pueden utilizar para identificar las derivadas
parciales respecto de cada una de las variables exogenas
y para despejar el signo de las derivadas parciales de la
matriz correspondiente. Alternativamente, las derivadas
parciales pueden identificarse primero en la ecuacién
(19), la ecuacion del nicleo; luego se procede con el
algoritmo en las ecuaciones estructurales (15a), (17a) y
(18), incorporando a la ecuacion del niicleo los resultados
obtenidos en cada caso.

No obstante ello, se pueden derivar las relaciones de
causalidad usando un grafico, porque el sistema es muy
sencillo y no es necesario hacer una derivacién formal. En
el grafico 2 se ilustra el método de estitica comparativa
para el mercado de crédito como el niicleo del sistema.
En el plano cartesiano (a) se representan los efectos del
incremento de cada una de las variables exdgenas en el
precio y el volumen de equilibrio bajo la forma de una
variacion de la curva de oferta; en el plano cartesiano (b)
se muestran los efectos bajo la forma de una variacién
de la curva de demanda. El efecto correspondiente en
el precio y el volumen de equilibrio en el mercado de

Representacion grafica de la estatica comparativa derivada del modelo competitivo

(a)
A [e’]

N S[Y, S,,, e8]

.
.
.

.

. ,

I .

.
.
. Y,

D*[Py, K, P}]

Y

o’ Q

Fuente: elaboracion propia.

(b)

N S[Y, S, €l

)
>

Q

Notas: Plano cartesiano (a): cuando el valor de la variable exdgena Y, S, 0 d aumenta, la curva de la oferta de crédito bancario se desplaza
hacia afuera, pero cuando aumenta e, la curva se desplaza hacia adentro. Plano cartesiano (b): cuando el valor de la variable ex6gena P, Ko
8 aumenta, la curva de la demanda de crédito bancario se desplaza hacia afuera, pero cuando aumenta Py, la curva se desplaza hacia adentro.
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CUADRO 2
Matriz de las predicciones empiricas
derivadas l6gicamente del modelo
competitivo

Variables exdgenas

Variables endégenas

Y S, e P P, K §
r - - + + - + ?
r 22+ -+ 2
(0] + + - + - + +
0 + + ? + - + +

Fuente: elaboracion propia.

Simbolos: r: tasa de interés de los préstamos bancarios; 7: tasa de
interés de los depdsitos bancarios; Q: volumen del crédito bancario;

Q: volumen de los depdsitos bancarios; Y: ingreso nacional; S, : oferta
monetaria; e: coeficiente de reservas obligatorias; Py nivel del precio;
P, tasa nominal del salario; K: total de bienes de capital; &: grado de
concentracién de los activos, especialmente del capital.

depésitos solo se resuelve por reposicion a partir de las
ecuaciones estructurales (17a) y (18).

El conjunto de predicciones empiricas del modelo
se resume en el cuadro 2 bajo la forma de una matriz.
Estas predicciones pueden ser sometidas al proceso de
refutacion empirica. La falta de correspondencia en una

v

Un modelo dual

Se ampliard el modelo del sector bancario para explicar
la coexistencia entre este sector y las entidades finan-
cieras formales no bancarias. A este nuevo modelo lo
denominaremos modelo dual.

Las entidades no bancarias tienen una estructura pe-
queiia, estan reguladas por el Estado y se suelen denominar
instituciones de microfinanciacién, como en el caso de
las cooperativas, las mutuales crediticias y las entidades
financieras pequefias de capitales publicos o privados.

Se partird de la suposicion de que los precios y los
volimenes del sector bancario ya han sido determinados.
El equilibrio del mercado de crédito bancario implica
exceso de demanda. Debido a que los excluidos del
mercado de crédito bancario, pertenecientes al segmento
de ingresos medios, buscan préstamos en el mercado de
crédito no bancario, también se determinara la curva de
demanda de las entidades no bancarias. Las entidades
no bancarias también son intermediarios financieros y

sola celda es suficiente para refutar el modelo; si en todas
las celdas hay correspondencia, no hay motivos para
rechazar el modelo y la teorfa debe ser aceptada en la
presente fase de la investigacion. Es posible demostrar
que, bajo ciertos supuestos estdndares, otras estructuras
de mercado (monopolio y oligopolio) produciran la
misma matriz.

La prueba estadistica de las predicciones empiricas
incluidas en el cuadro 2 trasciende el alcance de este
estudio. El estado de la cuestidn ilustrado en el cuadro 1
abarca seis estudios empiricos en los que se realizaron
pruebas de hipétesis. Desafortunadamente, en ninguno de
esos estudios se intentd establecer relaciones estadisticas
para las variables del modelo que se presenta aqui; de
haberlo hecho, podriamos haber utilizado sus resultados
como los primeros indicadores de correspondencia o
refutacion de algunos de los signos del cuadro 2. En los
estudios mencionados, el interés se concentrd en otras
variables, como la concentracidén bancaria, el raciona-
miento crediticio, los efectos directos del microcrédito,
el macrocrédito en relacién con el producto interno
bruto (PIB) y el papel de la injerencia del sistema legal,
y el crédito en los ciclos macroecondmicos. Se espera
que en el futuro se emprenda el estudio empirico de los
resultados del cuadro 2, que constituyen una serie de
hipétesis con anclaje tedrico.

necesitan contar con depdsitos para otorgar préstamos.
Para ello recurrirdn a varios mecanismos. Uno de ellos es
la condicién de efectuar un depdsito para poder acceder
a un préstamo, ante lo cual los prestatarios potenciales
de préstamos de poca monta tendran un incentivo para
depositar sus fondos en una entidad no bancaria en
lugar de hacerlo en el sector bancario (el caso de las
cooperativas es muy ilustrativo en este sentido). Otro
mecanismo es la aplicacién de una tasa de interés mayor
que la que pagan los bancos. Se podra determinar la curva
de oferta de depdsitos correspondiente a la entidad no
bancaria. Esta curva presenta un pendiente ascendente
y parte del valor de la tasa de interés de depdsitos vi-
gente en el sector bancario, porque representa el costo
de oportunidad de estos fondos.

(Como se determinan los precios y las cantidades
en el sector no bancario? Las entidades financieras de
intermediacion del mercado no bancario también aspiran
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a maximizar los beneficios. Para obtener y maximizar
los beneficios derivados de la concesion de préstamos
individuales de poca monta, estas entidades deben utilizar
tecnologias financieras de intermediacion diferentes a
las que se usan en el sector bancario; en especial, los
costos de transaccién serdn menores debido a las rela-
ciones mds personales con los prestatarios. El equilibrio
competitivo del sector no bancario serd determinado,
como en el sector bancario, mediante la interaccion de
la oferta y la demanda.

En el gréfico 3 se observa la situacion de equilibrio
del mercado financiero dual. Los precios y el volumen
se determinan primero en el sector bancario (primer
plano cartesiano), que implica la exclusién de los
potenciales prestatarios, quienes buscan crédito en el
sector no bancario y determinan la curva de demanda
D, (segundo plano cartesiano). La curva de oferta de
los depésitos del mercado no bancario estd represen-
tada por la curva de oferta ascendente S,, que parte
del valor de la tasa de interés de depdsitos bancarios.
Los precios y el volumen de equilibrio del mercado
de crédito se identifican con el punto B, ubicado en la
interseccion de las curvas de oferta y demanda. A un
coeficiente dado de reservas obligatorias, los precios y
el volumen de equilibrio del mercado de depdsitos que
se corresponden con ellas se identifican con el punto
B’. En el sector no bancario, los precios y el volumen
de los mercados de crédito y depdsitos se determinan
simultdneamente.

De este modelo dual de mercados financieros se
pueden derivar varias predicciones. En primer lugar,
los sectores bancario y no bancario funcionan de
manera separada, pero como mercados conectados. El
equilibrio global se determina en forma secuencial: el
equilibrio del sector no bancario se determina luego de
conocer el equilibrio del sector bancario; en particular,
las variaciones de la tasa de interés de los depdsitos
del sector bancario alterardn los valores de los precios
y el volumen de equilibrio del sector no bancario. En
segundo lugar, la dualidad del mercado se vincula a la
distribucién del ingreso: el segmento de ingresos altos
y los bancos conforman un mercado financiero y el
segmento de ingresos medios junto con las entidades no
bancarias constituyen otro mercado. En tercer lugar, en
condiciones de equilibrio, los precios (tasas de interés de
los créditos y los depdsitos) son mas altos en el sector
no bancario. Estas predicciones se corresponden con la
tercera regularidad descrita en la Introduccion.

En el cuadro 3 se ofrecen evidencias empiricas re-
cientes del Perd. Los precios medios y el volumen medio
del sector bancario correspondientes al periodo 2003-2008
sefialan precisamente lo que el modelo predice: i) en el
mercado de crédito, los bancos conceden préstamos mas
grandes que las entidades no bancarias y las tasas de in-
terés son inferiores, y ii) en el mercado de depdsitos, los
bancos atraen depdsitos mas grandes que las entidades no
bancarias y las tasas de interés son inferiores. El modelo
permite entonces explicar la tercera regularidad.

GRAFICO 3
Equilibrio general secuencial de los mercados financieros duales
Sector bancario Sector financiero no bancario
Dn
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Sll[r ]
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0
A § &
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Fuente: elaboracion propia.
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CUADRO 3
Peru: precios y volumen en los mercados de crédito y de depésitos, 2003-2008
(En tasas de interés nominales anuales, valores monetarios en nuevos soles nominales)

Entidades bancarias® Entidades no bancarias®
Mercado de crédito _—

Plazo/MonedaP q° r q° I
Largo plazo/mL 17,68 37,97
. Corto plazo/ML 14,50 e 42,79
Préstamos grandes Largo plazo/ME 550 496 11.73 92 497 21.28
Corto plazo/ME 11,60 22,89
Largo plazo/ML 38,94 47,77
. ~ Corto plazo/ML . 37,58 55,75
Préstamos pequeiios Largo plazo/ME 10 270 25.30 4813 26.84
Corto plazo/ME 24,29 29,65

Mercado de depésitos q° r q° ”
Largo plazo/mML 5,85 12,06
Corto plazo/ML 3,31 4,95
Largo plazo/ME 9 140 4,22 3344 7,77
Corto plazo/ME 2,88 3,36

Fuente: calculos propios.

Notas: La principal fuente son los datos publicados por la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP (SBS), el ente regulador del Estado del
Perd, en su sitio web (www.sbs.gob.pe), dltima visita: 16 de junio de 2010. En cuanto a los métodos de célculo:

i. El volumen medio de crédito por banco o caja (g) se refiere a los préstamos a empresas; los datos originales se refieren al saldo de la deuda
hacia el final del afo; los datos respecto de la distribucion del crédito por plazo y moneda no estdn disponibles.

ii. Los datos sobre la tasa de interés original (r) son diarios; para los efectos del cdlculo se utilizaron las tasas del tltimo dia del mes y luego se
calcularon las medias para los cinco aflos comprendidos entre mayo de 2003 y abril de 2008.

iii. Hasta 2003, 1a sBs clasific a los préstamos de mds de 20.000 délares como grandes y, a partir de ese aiio, se elevé el monto a 30.000 délares.
2 El sector bancario incluye a 20 bancos y el sector no bancario esta representado por dos tipos de instituciones de microfinanciacién: las

cajas municipales (12) y las cajas rurales (10).

Corto/largo plazo: las tasas medias de los créditos o los depésitos a menos/mds de 360 dias en moneda local (ML: nuevos soles peruanos)

o moneda extranjera (ME: d6lares).

¢ Media por afo y por prestatario o depositante.

Las tasas de interés son inferiores en el sector no bancario respecto del sector bancario en todos los casos, como indica la prueba no pa-

ramétrica de Kruskal-Wallis al 5% del nivel de significancia.

Esta categoria representa una pequefia fraccion del total de la oferta de crédito dentro del grupo (vertical u horizontal).

o

9

[
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VI

Un modelo dual-dual

(Hay exceso de demanda de crédito cuando funciona
el mercado no bancario? La existencia del denominado
sector informal de crédito en los paises en desarrollo
responde afirmativamente a este interrogante. El mercado
de crédito dual estd regulado por el Estado y excluye a
un grupo particular de potenciales prestatarios: aquellos
que poseen pocos activos 0 no poseen activo alguno, e
integran el segmento de ingresos bajos de la poblacién.
Consideremos, por ejemplo, el grupo de trabajadores por
cuenta propia de zonas urbanas y rurales que necesitan
crédito de poca monta y a corto plazo para sus pequefios
emprendimientos comerciales o agricolas. Por parte de
la oferta, en el sector informal los prestamistas suelen
ser personas individuales que actian como prestamis-
tas profesionales, a estos habria que agregar amigos
y parientes y también algunas entidades, tales como
organizaciones no gubernamentales (ONG).

Una de las caracteristicas del sector informal de
crédito es que no estd regulado por el Estado y los con-
tratos adolecen de informalidad. También es distintivo de
este sector que los prestamistas no sean intermediarios
financieros, ya que suelen prestar sus fondos propios. La
tercera caracteristica es que el préstamo puede adoptar
la forma de una transaccién de mercado y también de
no mercado, que consiste en el intercambio que no
sigue las reglas del mercado y se funda, mas bien, en
normas de reciprocidad, mecanismos de control social,
redes sociales y lazos de familia. El uso del crédito
como parte de un intercambio muiltiple de bienes es

también comun (por ejemplo, el crédito que otorgan
comerciantes a agricultores) y puede ser visto como
una transaccioén eslabonada, que cuesta definir como
transaccién normal de mercado. Por estas razones, es
mds apropiado hablar de sector informal de crédito que
de un “mercado de crédito informal”’. Resulta necesario
ahondar en la elaboracién de modelos tedricos relativos
a este sector tan heterogéneo. Luego de analizar una
gran cantidad de ensayos y estudios empiricos sobre el
sector informal de crédito, Banerjee (2003) destacé la
necesidad de elaborar una teoria adecuada de este sector.

Se hace dificil establecer regularidades empiricas
para el sector informal de crédito. Las operaciones de
este sector no suelen registrarse. No obstante, en algu-
nas investigaciones se agruparon ensayos empiricos
y estudios de caso sobre regiones particulares para
establecer ciertas regularidades empiricas. Por ello,
Banerjee (2003) considera que el intercambio de crédito
adopta la forma de transacciones de mercado y, a la
vez, de transacciones que se hacen fuera de las normas
del mercado. En un estudio referido a América Latina
se concluye que, segiin numerosos informes, queda de
manifiesto que las instituciones de microfinanciamiento
cobran cargos muy por debajo de los cobrados por los
prestamistas profesionales del sector informal y tienen
tasas de retorno del 22% anual, en comparacién con el
120% de sus contrapartes del sector informal (citado en
Campion, Kiran-Ekka y Wenner, 2010). Estos hechos se
corresponden con las predicciones del modelo dual-dual.

LA DESIGUALDAD DEL INGRESO Y LOS MERCADOS DE CREDITO » ADOLFO FIGUEROA



54 REVISTA CEPAL

105

DICIEMBRE 2011

VII

Conclusiones

En este articulo se elabor6 una teoria estdndar sobre los
mercados de crédito bancario. El modelo predice que las
condiciones de equilibrio bajo las que funciona el sector
bancario comprenden: el uso de garantias, el equilibrio
con exceso de demanda y la coexistencia con el sector
financiero no bancario. La estructura financiera esta
compuesta por el sector bancario, el sector formal no
bancario y el sector informal. Los precios y cantidades
de equilibrio del sector bancario determinan los precios
y cantidades de equilibrio del sector formal no bancario
que, a su vez, determinan los precios y cantidades de
equilibrio del sector informal.

A laluz del modelo, la desigualdad del ingreso en
la sociedad es un factor esencial que permite explicar
la estructura financiera dual-dual. El modelo predice
la segmentacion del mercado: el segmento de ingresos
altos y los bancos conforman un mercado, el segmento
de ingresos medios y las entidades formales no bancarias
constituyen otro mercado y el segmento de ingresos
bajos junto con los prestamistas pequefios integran el
sector informal. Los precios son mayores en los dos
ultimos sectores.

El mercado de crédito bancario funciona como un
mercado cuasi walrasiano, en el sentido de que el precio
limpia el mercado, pero considerando solo la oferta total
y la demanda efectiva (proveniente de los prestatarios
que retinen los requisitos para obtener crédito segtin los
bancos), no la demanda total. Quienes quedan excluidos
de este mercado pueden intentar obtener crédito en el
mercado de crédito no bancario regulado. Este segundo
mercado es también cuasi walrasiano porque en €l se
igualan la oferta y la demanda, pero solo la demanda
efectiva (de prestatarios que retinen los requisitos para
obtener crédito segtin las entidades no bancarias), no la
demanda total. Quienes quedan excluidos de este segundo
mercado, es decir, los agentes residuales, pueden intentar
obtener crédito en el sector informal, que funciona con
transacciones de mercado y también con transacciones
que no siguen las normas del mercado. En este sistema
de crédito dual-dual, el crédito es mds oneroso para el
segmento de ingresos bajos de la poblacién. En resu-
men, el modelo explica las tres regularidades empiricas
establecidas en el comienzo de este articulo.

Se plantea aqui la cuestién del equilibrio dindmico.
El estudio de Tressel (2003) es de gran ayuda en este

sentido, pues presenta un modelo dindmico macroecon6-
mico apoyado en la teoria estdndar del crecimiento para
estudiar la dindmica del mercado de crédito dual en el
tiempo. Los supuestos basicos del modelo de Tressel son:
los bancos exigen garantias (como en este modelo) y la
expansion del sector bancario en el tiempo depende de
la acumulacién de activos por parte de los empresarios,
porque los activos se utilizan como garantia crediticia.

Es asi que, en su modelo, el nivel y la distribucion del

capital también tienen gran injerencia en el desarrollo

del sector bancario.

Esta conclusidn es consistente con lo que resultaria
de hacerse extensivo a un modelo dindmico el modelo
estatico aqui presentado. Si el segmento de ingresos bajos
pudiera acumular capital en cantidades significativas, el
sistema de crédito dual-dual tenderia a desaparecer; por
eso la vigencia de este sistema en los paises en desarrollo
puede considerarse como el resultado de un proceso de
crecimiento econdmico en que la desigualdad del ingreso
se acentda o apenas decrece.

Las consecuencias del modelo en las politicas
publicas pueden expresarse en términos de las politicas
que fueron aplicadas con mayor asiduidad, pero que
no lograron revertir la estructura dual-dual, dada su
persistencia:

i)  las politicas gubernamentales se concentran en el
sector bancario y desatienden los efectos indirec-
tos en el mercado formal no bancario y el sector
informal;

ii) el efecto de los programas estatales relativos a la

seguridad juridica de los derechos de propiedad

no es significativo, porque no se logra revertir la
gran desigualdad en la distribucién de los activos,
especialmente del capital, que existe en la sociedad;
el efecto de la liberalizacion del sector bancario

(ausencia de represion financiera) no es signifi-

cativo, porque la estructura dual-dual opera atin

bajo condiciones de competencia perfecta en el
sector bancario, tal como se sefiala en el modelo
presentado en este articulo;

la actual funcién reguladora del Estado respecto

del sistema financiero no tiene un efecto signifi-

cativo, porque la regulacion no elimina el sistema
de crédito dual-dual, tal como se indica en el
modelo.

iii)

iv)
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Para poder cambiar el sistema dual-dual y el tipo
de crecimiento econdémico asociado, el Estado deberia
ser mas desarrollista e innovador. Entre las politicas
publicas que se desprenden del modelo tedrico elaborado

en este estudio, se destacan las modalidades innovadoras
de redistribucion de la riqueza y la aplicacién de nuevas
normas y formas de organizacion del sistema financiero
en su conjunto.
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Trinidad y Tabago:
Desigualdades salariales
intersectoriales

Allister Mounsey y Tracy Polius

egun la economia laboral convencional una empresa tipica
no influye directamente en los salarios, que se determinan por la
interaccion entre la oferta y la demanda agregada de mano de obra.
Bajo esas condiciones, los mercados se equilibran y el desempleo no
friccional no puede subsistir a largo plazo. Los niveles de desempleo
persistentemente altos en el Caribe cuestionan esa prediccion critica
de la economia neoclasica. De acuerdo con las teorias de los salarios
de eficiencia, los salarios son determinados enddégenamente por las
empresas, que escogen niveles salariales que reducen al minimo el
costo promedio por unidad de la “mano de obra de eficiencia”. Una de
las conclusiones derivadas de esas teorias es la posible persistencia
del desempleo no friccional. Aqui se ofrecen pruebas que sugieren que
en Trinidad y Tabago existen desigualdades salariales entre sectores
a largo plazo, lo que haria aplicables las teorias de los salarios de

eficiencia para explicar los fenémenos de su mercado laboral.
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I

Introduccion

En la teoria econémica convencional se supone que una
empresa tipica no tiene influencia directa en los salarios,
es decir, acepta el salario conforme lo haya determinado
el mercado y luego emplea unidades de mano de obra
hasta que el ingreso marginal del trabajo (MRP, por sus
siglas en inglés) iguale al salario. Sin duda, ello puede
ajustarse en funcion de la naturaleza heterogénea que
caracteriza a la mano de obra, de manera que la ecua-
cioén 1 representa el comportamiento de la empresa j
tendiente a maximizar los beneficios en cuanto al empleo
de mano de obra.

MRPl, =W, Vj=123..n (1)

donde i denota la categoria de la aptitud/clase/ocupacion
del trabajador.

De la ecuacién 1 se desprende que cada empresa
pagara el mismo salario por la misma categoria de tra-
bajo. Por lo tanto, de conformidad con lo que se plantea
en la economia laboral, cualquier diferencia observada
en los salarios de la misma categoria de trabajo entre
empresas o sectores debe ser de naturaleza transitoria
y serd eliminada en el largo plazo por las fuerzas del
mercado competitivo.

1. Desigualdades salariales entre sectores

Los economistas han notado que las desigualdades sa-
lariales entre sectores se han mantenido estables por lo
menos desde principios de los afios cincuenta. Slichter
(1950), citado en Krueger y Summers (1987), ilustra la
naturaleza invariable en términos de tiempo que caracteriza
a las desigualdades salariales entre sectores. Este autor
constaté un coeficiente de correlacién intertemporal de
rangos de 0,73 en los salarios sectoriales, valiéndose de
datos sobre los salarios por hora de trabajadores hombres
no calificados tomados de encuestas de establecimien-
tos del Consejo Nacional de la Conferencia Industrial
realizadas a 20 sectores manufactureros en los Estados
Unidos, desde 1923 hasta 1946.

En muchos estudios se ha reconfirmado desde en-
tonces que en los Estados Unidos existen desigualdades
salariales estables entre sectores. Entre ellos, Krueger
y Summers (1987), utilizando correlaciones logaritmi-
cas de las ganancias anuales de personal equivalente a
tiempo completo en nueve sectores de gran importancia

—correspondientes a afios especificos de 1900 a 1984—,
corroboraron que la estructura salarial entre sectores de
los Estados Unidos a lo largo del periodo 1915-1984
era estable. Las correlaciones con la estructura salarial
de 1984 oscilan entre 0,76 y 0,98.

Las desigualdades salariales entre sectores no se dan
en forma exclusiva en los Estados Unidos. En un estudio
acerca de 14 paises de la Organizacion de Cooperacién y
Desarrollo Econémicos (OCDE), concerniente al periodo
comprendido entre 1970 y 1985, Gittleman y Wolff
(1993) hallaron que el orden de clasificacién de los
salarios industriales se habia mantenido estable durante
ese periodo en todos los paises objeto de estudio y que
las desigualdades salariales de los sectores se relaciona-
ban positivamente con el aumento de la productividad,
el crecimiento del producto, la intensidad de uso del
capital y la orientacién favorable a la exportacién de
esos sectores. Arbache (2001) se valié de microdatos
correspondientes al Brasil para explicar las desigualdades
salariales de los sectores observadas de 1984 a 1998,
y concluy6 que los modelos de salarios de eficiencia y
capacidad no cuantificada explicaban en gran medida
la estructura salarial.

2. Literatura en relacién con el Caribe

En los trabajos sobre el Caribe no se ha profundizado
demasiado en el tema de la segmentacién del mercado
laboral en los distintos sectores de actividad econdmica.
Scott (2005), que utilizé un enfoque de mercado labo-
ral segmentado (en los distintos sectores de actividad
econdmica) para calcular los efectos distributivos del
comercio en Jamaica, constituye una excepcion notable.
Anderson (1987) propuso analizar el mercado laboral de
dicho pafs utilizando seis categorias conceptualmente
diferentes (formal primaria, gobierno central, formal
secundaria, agricultura a gran escala, agricultura en pe-
quefia escala y sectores informales). Demostr6, ademads,
que esos sectores diferfan segtn el nivel de educacion
promedio, la edad promedio del trabajador, el sexo y
el ingreso promedio.

En el presente trabajo se amplia la informacion sobre
la segmentacion del mercado laboral en el Caribe, y se
demuestra que en Trinidad y Tabago existe una distribu-
cion salarial entre sectores temporalmente estable luego
de considerar plenamente las diferencias ocupacionales.
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Asimismo, tener en cuenta las diferencias de composicion
en la calidad laboral no afecta considerablemente a la
distribucion de los sectores.

El resto del articulo se divide en tres secciones.
En la seccién II se presentan pruebas en apoyo de la

II

hipétesis de que existe una jerarquia salarial temporal-
mente estable entre sectores. En la seccién III figuran
explicaciones tedricas sobre las desigualdades salariales
entre sectores y en la seccion I'V se incluyen conclusiones
y recomendaciones.

Desigualdades salariales entre sectores

en Trinidad y Tabago

1. Datos y metodologia

Los datos utilizados en el presente documento provienen
de la Encuesta Continua por Muestreo de la Poblacién
(cssp, por sus siglas en inglés) que la Oficina Central
de Estadistica de Trinidad y Tabago lleva a cabo trimes-
tralmente. Se recopilé de dicha encuesta la informacién
correspondiente a las ganancias semanales de los en-
cuestados que disponen de un empleo remunerado, asi
como a las horas trabajadas, la ocupacién y el sector en
que desempefian funciones. Se utiliz6 el tercer trimestre
de 1993, 1994, 2001 y 2002, y el segundo y tercer tri-
mestre de 1997 y 2007. Ademads, se obtuvo informacion
sobre la edad, el sexo y la educacién de las personas
que respondieron a las encuestas del tercer trimestre de
1993, 1994, 2001 y 2002.

Los datos correspondientes a los seis afos se
agruparon en las cuatro muestras que se presentan a
continuacion:

— Muestra 1: tercer trimestre de 1993 y tercer trimestre

de 1994;

— Muestra 2: segundo y tercer trimestre de 1997;
— Muestra 3: tercer trimestre de 2001 y tercer trimestre

de 2002, y
— Muestra 4: segundo y tercer trimestre de 2007.

El nimero de encuestados de las muestras oscilo
entre 3.918 (muestra 1) y 6.859 (muestra 4).

Cada muestra se clasificé segtin un c6digo de ocu-
pacién de cuatro digitos y se calcularon las ganancias
promedio por semana y por hora dentro de cada uno
de esos cédigos'. Las ganancias de cada encuestado

en relacién con el promedio de su ocupacién (Dincl.j)
se calcularon usando la férmula de la ecuacién (2) que
figura a continuacién:

Dincl.j = Incij / Incj 2)

donde Incij representa las ganancias por semana/hora
de la persona i cuya ocupacion es j e Incj representa las
ganancias promedio por semana/hora de las personas
cuya ocupacion es j.

Luego se clasificé cada una de las muestras segin
la Clasificacién Industrial Uniforme de Trinidad y
Tabago (TTSIC, por sus siglas en inglés?). El cdlculo
de las ganancias promedio relativas a cada subsector
relevante se realizé seglin se muestra en la ecuacién 3
que se presenta a continuacion.

N M
Z 2 Dincijk 3)
Dinc, = ==t
N

donde k se refiere a los subsectores mas importantes,
ijk se refiere a la persona i cuya ocupacion es j en el
subsector k, N representa el nimero de encuestados
(individuos) en el subsector k, M representa el niimero
de ocupaciones en el subsector k y N > M en todos los
k (subsectores).

Se puede demostrar facilmente que el promedio
ponderado de Dinc, (Dinc) es igual a 1. Por lo tanto,
Dinc,-1 puede interpretarse como la diferencia porcentual

1 En este trabajo las ganancias semanales declaradas se utilizan como
variable sustitutiva del salario semanal, que las encuestan no registran.
Las ganancias semanales declaradas divididas por las horas trabajadas
declaradas se emplean para sustituir los salarios por hora. Dado que en
la mayoria de los contratos de empleo en Trinidad y Tabago se establece
un salario fijo mensual o quincenal y la jornada laboral normal es de

ocho horas, los autores pensaron que era mejor presentar el andlisis
tanto en términos de salarios semanales como de salarios por hora.
2 La Clasificacién Industrial Uniforme de Trinidad y Tabago puede
desglosarse a nivel de cuatro digitos o a nivel de los sectores. Sin
embargo, en este documento se utiliza un nivel de desglose de tres
digitos (subsectores mds importantes).
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en los salarios promedio entre el subsector & y el salario
promedio de todos los sectores, luego de haber considerado
las diferencias ocupacionales en todos los subsectores.
Asi, un Dinc, de 0,9 significa que en promedio el sub-
sector k paga el 10% menos que el promedio de todos
los sectores, luego de haber considerado las diferencias
ocupacionales. En el presente articulo también se hace
referencia al Dinc, como el salario relativo ajustado
desde el punto de vista ocupacional (ROAW, por sus
siglas en inglés?).

En la subseccién 2 de esta seccion se emplean
diferentes técnicas estadisticas simples para responder
las siguientes preguntas:

i)  (Elempleado promedio, que solo tiene conocimiento
de los salarios de su cohorte ocupacional, percibiria
que existe en los sectores una jerarquia salarial?

ii) ¢Esa estructura salarial de los sectores es tempo-
ralmente estable?

En la subseccién 3 se examina qué sucede con
la jerarquia salarial en los sectores cuando se realizan
ajustes en funcién de las diferencias de composicién
entre los sectores segtin la experiencia, la educacién y
el sexo de sus empleados.

3 Relative Occupationally Adjusted Wage (ROAW).

GRAFICO 1

2. Desigualdades salariales entre sectores
cuando solo se tienen en cuenta las diferencias
ocupacionales

En los cuadros 1.ay 1.b se presenta el salario relativo
ajustado desde el punto de vista ocupacional (ROAW)
de 41 subsectores y la desviacion tipica en el ROAW de
trabajadores individuales en cada subsector®. En los
cuadros l.ay 1.byen los cuadros y graficos siguientes,
Dinch se refiere al RoAW basado en ganancias por hora,
y Dinc al RoOAW basado en ganancias semanales>.

A continuacion, en el grafico 1 se muestra el dia-
grama de caja del ROAW correspondiente a 1993/1994,
1997, 2001/2002 y 2007.

En su mayor parte, las distribuciones del ROAW estin
sesgadas a la derecha. Ello puede deducirse también a
partir del grafico 1, dado que los ROAW correspondientes

4 La seleccién de los subsectores se realizé en funcién de que tuvieran
mas de 20 encuestados en cada muestra, de lo contrario se considerd
que no estaban en condiciones de someterse a andlisis debido a la
pequeiia envergadura de la submuestra. Como puede observarse en
los cuadros l.ay 1.b, entre el 82% y el 86% de cada muestra original
se encuentra en estos 41 subsectores.

5 Los subsectores que figuran en el anexo 1 se corresponden con los
codigos sectoriales utilizados en los cuadros 1.a, 1.b y siguientes.

Diagrama de caja del ROAW correspondiente a diferentes muestras
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Fuente: Célculos de la Oficina Central de Estadistica de Trinidad y Tabago y de los autores.

ROAW: salario relativo ajustado desde el punto de vista ocupacional.
Dinch: RoAW basado en ganancias por hora.

Dinc: ROAW basado en ganancias semanales.

* Valores muy fuera de alcance del grafico.
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CUADRO l.a
Salario por semana (DINC) relativo ajustado desde el punto de vista ocupacional
en todos los subsectores, cuatro muestras
Muestra 1: Muestra 2: Muestra 3: Muestra 4:
Identificador 1993/1994 1997 2001/2002 2007
Ne° Dinc S N° Dinc S Ne° Dinc S Ne° Dinc S

Subsec. 1 144 0,97 0,37 132 1,00 041 115 0,98 0,39 27 0,89 0,23
Subsec. 2 30 0,94 0,52 32 0,89 0,51 26 092 0,53 123 0,97 0,44
Subsec. 3 39 1,15 0,37 45 1,00 0728 35 1,06 0,33 35 1,01 0,28
Subsec. 4 64 1,27 0,64 60 1,29 048 66 1,30 0,50 87 1,32 0,57
Subsec. 5 32 1,01 0,90 41 0,98 046 47 1,06 0,53 50 0,95 0,35
Subsec. 6 23 0,97 0,48 29 0,88 0,33 32 1,04 0,46 29 0,91 0,32
Subsec. 7 38 0,90 0,42 59 0,99 047 43 0,96 0,66 34 1,01 0,47
Subsec. 8 23 1,13 0,50 35 1,23 0,62 35 1,24 0,55 44 1,20 0,62
Subsec. 9 66 1,31 0,54 46 1,35 045 47 1,46 0,53 70 1,35 0,53
Subsec. 10 31 0,97 0,38 23 1,09 0,28 33 1,09 0,50 47 1,13 0,43
Subsec. 11 22 1,11 0,58 25 1,10 035 23 1,28 0,50 27 1,05 0,35
Subsec. 12 29 0,88 0,41 24 0,88 0,37 21 091 0,35 69 0,85 0,31
Subsec. 13 40 1,52 0,71 48 1,33 052 40 1,38 0,70 40 1,25 0,39
Subsec. 14 39 1,12 0,31 44 1,20 0,39 42 1,14 0,31 47 1,23 0,47
Subsec. 15 132 0,95 0,39 281 0,96 037 369 0,96 0,35 654 0,99 0,48
Subsec. 16 231 1,01 0,36 234 1,01 034 253 1,00 0,38 282 0,99 0,45
Subsec. 17 28 0,95 0,35 38 091 037 77 1,07 0,40 89 1,04 0,42
Subsec. 18 44 1,02 0,44 39 1,00 0,58 62 1,04 0,69 77 1,05 0,51
Subsec. 19 93 091 0,62 89 0,89 043 105 0,87 0,46 155 0,92 0,48
Subsec. 20 25 0,86 0,33 33 1,06 0,33 24 1,12 0,49 20 1,06 0,32
Subsec. 21 72 0,80 0,29 73 0,77 0,25 77 0,82 0,39 105 0,95 0,60
Subsec. 22 63 1,10 0,62 84 1,03 0,60 75 1,08 1,17 130 1,19 0,75
Subsec. 23 21 0,80 0,43 27 0,89 0,32 42 0,98 041 22 1,02 0,32
Subsec. 24 104 0,95 0,41 142 0,98 0,50 136 0,89 0,51 246 0,99 0,56
Subsec. 25 100 0,79 0,41 164 0,84 0,29 176 0,90 042 360 0,85 0,51
Subsec. 26 49 0,98 0,44 55 0,98 0,50 63 1,12 0,53 58 1,17 0,58
Subsec. 27 78 0,90 0,48 84 091 0,38 86 0,92 0,35 317 0,97 0,41
Subsec. 28 35 1,38 0,69 42 1,08 0,39 44 1,12 0,51 49 1,20 0,54
Subsec. 29 42 1,25 045 56 1,23 047 38 1,12 0,31 27 0,99 0,41
Subsec. 30 61 1,14 0,51 63 1,24 044 85 1,20 0,53 63 1,20 0,63
Subsec. 31 101 1,10 0,39 167 1,04 036 145 1,09 043 111 1,02 0,35
Subsec. 32 81 1,03 0,43 83 1,02 0,55 76 1,03 0,53 70 1,00 0,56
Subsec. 33 129 0,88 0,37 225 0,89 0,35 195 0,89 0,38 327 0,96 0,39
Subsec. 34 392 1,06 0,41 431 1,09 0,37 562 1,02 0,33 612 1,05 0,37
Subsec. 35 76 1,01 0,38 149 1,03 048 117 0,97 0,35 220 0,98 0,45
Subsec. 36 312 0,98 0,42 352 1,01 041 368 1,00 0,35 336 1,00 0,36
Subsec. 37 175 1,05 0,40 180 1,15 0,39 192 1,02 0,40 185 1,06 0,41
Subsec. 38 29 0,95 0,42 37 0,98 049 31 0,97 0,36 28 0,97 0,53
Subsec. 39 87 0,70 0,35 89 0,71 0,35 86 0,75 0,33 198 0,87 0,41
Subsec. 40 151 0,92 0,40 216 0,93 042 178 093 0,79 213 0,89 0,45
Subsec. 41 37 0,97 0,39 29 0,81 0,66 41 0,95 045 164 0,97 0,58
Total cuadro (N>20)? 3 368 1,00 043 4105 1,01 040 4 308 1,00 0,44 5847 1,00 0,45
Total muestra 3918 1,00 048 4937 1,00 043 5250 1,00 0,46 6 860 1,00 0,47

Fuente: Célculos de la Oficina Central de Estadistica de Trinidad y Tabago y de los autores.

4 En esta fila se presenta la desviacion tipica ponderada.

Subsec.: subsector.

ROAW: salario relativo ajustado desde el punto de vista ocupacional.
Dinc: ROAW basado en ganancias semanales.
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CUADRO 1.b
Salario por hora (DINCH) relativo ajustado desde el punto de vista ocupacional
en todos los subsectores, cuatro muestras
Muestra 1: Muestra 2: Muestra 3: Muestra 4:
Identificador 1993/1994 1997 2001/2002 2007
N° Dinch S N° Dinch S N° Dinch S Ne° Dinch S

Subsec. 1 139 0,94 0,37 129 0,99 0,43 114 0,97 0,36 27 0,92 0,23
Subsec. 2 29 1,26 1,35 32 0,93 0,40 25 0,96 0,62 121 1,00 0,55
Subsec. 3 38 1,13 0,36 45 1,05 0,38 34 1,07 0,35 35 1,00 0,30
Subsec. 4 63 1,31 0,72 60 1,35 0,53 66 1,31 0,52 87 1,30 0,59
Subsec. 5 31 0,95 0,82 41 0,93 0,40 47 1,07 0,57 49 0,95 0,37
Subsec. 6 22 0,97 0,52 29 0,90 0,33 32 1,05 0,54 29 0,88 0,29
Subsec. 7 37 0,87 0,41 58 1,88 6,48 40 0,98 0,58 34 0,96 0,43
Subsec. 8 23 1,09 0,49 35 1,19 0,58 35 1,24 0,50 43 1,19 0,65
Subsec. 9 60 1,34 0,54 46 1,38 0,48 45 1,51 0,61 70 1,38 0,53
Subsec. 10 29 0,97 0,39 23 1,07 0,37 33 1,11 0,52 45 1,12 0,47
Subsec. 11 18 1,20 0,57 25 1,11 0,41 23 1,28 0,52 27 1,08 0,38
Subsec. 12 29 1,25 0,89 24 0,82 0,37 20 0,89 0,39 69 0,85 0,27
Subsec. 13 39 1,52 0,80 46 1,35 0,57 37 1,40 0,74 39 1,30 0,47
Subsec. 14 38 1,03 0,34 41 1,19 0,43 41 1,12 0,28 44 1,20 0,44
Subsec. 15 130 1,04 0,66 279 0,99 0,42 364 0,97 0,44 641 0,99 0,50
Subsec. 16 226 1,01 0,38 231 0,99 0,33 250 1,00 0,42 276 1,03 0,75
Subsec. 17 26 1,07 0,62 38 0,94 0,36 76 1,07 0,39 89 1,02 0,40
Subsec. 18 43 0,95 0,43 39 1,02 0,65 57 1,08 0,70 77 1,05 0,52
Subsec. 19 93 0,98 0,71 89 0,89 0,47 104 0,87 0,48 154 0,90 0,46
Subsec. 20 24 0,88 0,38 32 1,04 0,30 22 1,11 0,37 20 1,05 0,30
Subsec. 21 71 0,80 0,34 73 0,76 0,24 77 0,84 0,43 105 0,97 0,70
Subsec. 22 63 1,07 0,62 84 1,00 0,58 75 1,12 1,23 129 1,20 0,75
Subsec. 23 21 0,80 0,45 27 0,88 0,35 42 0,97 0,43 21 0,99 0,33
Subsec. 24 102 0,95 0,43 141 0,95 0,51 135 0,88 0,49 245 0,98 0,53
Subsec. 25 99 0,78 0,38 159 0,81 0,30 171 0,89 0,42 355 0,85 0,48
Subsec. 26 48 0,96 0,54 54 0,92 0,48 62 1,05 0,47 57 1,09 0,51
Subsec. 27 77 0,91 0,49 83 0,90 0,43 85 0,91 0,41 310 0,96 0,39
Subsec. 28 35 1,25 0,58 41 1,11 0,49 41 1,17 0,63 48 1,20 0,53
Subsec. 29 41 1,19 0,43 56 1,24 0,48 38 1,15 0,37 26 0,97 0,46
Subsec. 30 60 1,12 0,49 62 1,24 0,44 83 1,22 0,55 61 1,19 0,65
Subsec. 31 95 1,08 0,41 163 1,04 0,39 141 1,10 0,45 109 1,03 0,35
Subsec. 32 77 0,99 0,42 82 1,95 8,43 75 1,00 0,52 70 1,00 0,53
Subsec. 33 126 0,86 0,40 224 0,88 0,38 184 0,86 0,37 322 0,96 0,41
Subsec. 34 376 1,04 0,41 414 1,23 3,28 545 1,01 0,32 603 1,06 0,39
Subsec. 35 72 1,00 0,35 141 1,02 0,47 115 0,99 0,33 213 0,97 0,43
Subsec. 36 205 1,17 5,22 287 0,87 0,46 269 0,81 0,37 274 0,85 0,46
Subsec. 37 171 1,30 3,75 177 1,13 0,39 188 1,01 0,38 182 1,04 0,39
Subsec. 38 29 0,95 0,47 37 1,01 0,49 30 0,97 0,53 27 0,99 0,55
Subsec. 39 86 0,68 0,31 89 0,70 0,35 85 0,71 0,34 196 0,86 0,42
Subsec. 40 149 1,01 0,48 214 0,99 0,49 175 0,97 0,76 210 0,92 0,40
Subsec. 41 37 1,01 0,49 27 0,81 0,60 40 0,91 0,39 160 1,01 0,59
Total cuadro (N>20)* 3177 1,03 09 3977 1,04 0,98 4121 0,99 045 5699 1,00 0,48
Total muestra 3716 1,00 1,55 4796 1,00 1,71 5055 1,00 049 6707 1,00 0,49

Fuente: Célculos de la Oficina Central de Estadistica de Trinidad y Tabago y de los autores.

2 En esta fila se presenta la desviacion tipica ponderada.

Subsec.: subsector.

ROAW: salario relativo ajustado desde el punto de vista ocupacional.
Dinch: Roaw basado en ganancias por hora.
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a cada afio se agrupan mds estrechamente en la mitad
inferior del rango intercuartil (como lo demuestra el
hecho de que la linea de la mediana estd més cerca de
la parte inferior de cada caja) que en la mitad superior®.

El sesgo positivo de las distribuciones parece
sugerir que los sectores que pagan un ROAW inferior
al promedio no tienden a alejarse demasiado hacia la
izquierda y que los sectores que pagan por sobre 1 (el
ROAW promedio) tienden a ofrecer salarios relativos muy
variables. El hecho de que la mayoria de los valores
atipicos se sitien por sobre la barrera interior superior
del gréfico 1, corrobora atin més esta evaluacién’.

En el cuadro 2 figura la clasificacion de los sub-
sectores seglin su ROAW durante los cuatro periodos de
muestra. Si bien se produce una ligera variacién en la
clasificacion, en general los subsectores tienden a cla-
sificarse dentro del mismo rango de una muestra a otra.
En el cuadro 3 se presenta el nimero de subsectores y
se especifican los cambios de lugar en la clasificacién
(0, 1-3, mayor que 3, etc.) entre los periodos de muestra.

En lo que respecta a los salarios semanales (Dinc),
una comparacion entre la muestra de 1993/1994 y la co-
rrespondiente a 1997 (véase el cuadro 3) revela que 5 de
los 41 subsectores mantuvieron su clasificacion y 28 —o el
68,3%— de la muestra de 1997 clasificaron dentro de los
tres lugares en relacion con su clasificacién de 1993/1994.
En el periodo de ocho afios comprendido entre 1993/1994
y 2001/2002, apenas el 50% de los sectores presentd una
diferencia en la clasificacioén de tres lugares o menor. La
diferencia promedio en la clasificacién con respecto a
1993/1994 aumentd, pasando de 4,3 en 1997 a 6,8 en 2007.

Con relacién a los salarios por hora (Dinch), en la
muestra de 2007 el 32% de los sectores se clasificé dentro
y hasta tres lugares en relacion con su clasificacién de
1993/1994. En el periodo de ocho afios comprendido
entre 1993/1994 y 2001/2002, el 39% de los sectores
mantuvo su posicion relativa dentro y hasta tres lugares.
El cambio promedio en la clasificacién oscil6 entre 5,6
(2001/2002 en comparacién con 2007) y 8,7 (1993/1994
en comparacién con 2007).

La informacidn que se aprecia en el cuadro 3 sugiere
que en la clasificacién de los subsectores existe un grado
considerable de estabilidad a lo largo del tiempo. La

6 Las excepciones son las distribuciones de Dinch94 y Dinc97, dado que
las pruebas de sesgo revelan que son mds o menos simétricas. El cdlculo
de la curtosis muestra que todas las distribuciones eran mesocurticas,
excepto en el caso de Dinch97 y Dinc94, en que eran leptoctirticas.

7 Los identificadores de los valores atipicos se presentan en el diagrama
de caja (referencia cruzada con los nombres de los subsectores que
figuran en el anexo 1).

informacioén presentada en el cuadro 4 respalda también
esta conclusion.

En el cuadro 4 resalta que hay una estrecha corre-
lacién positiva entre el ROAW de cada uno de los seis
posibles pares de muestras.

Con relacion a los salarios semanales, el coeficiente
de correlacién oscila entre 0,88 (1997-2001/2002) y 0,74
(1993/1994-2007). El coeficiente de correlacién de rangos
de Spearman oscila entre 0,84 (1993/1994-1997) y 0,7
(1993/1994-2007), lo que sugiere que la clasificacién
de un subsector en una muestra es un indicio bastante
bueno de cudl seria su clasificacion en otras muestras.

En cuanto a los salarios por hora, el coeficiente de
correlacién de Pearson oscila entre 0,86 (2001/2002-2007)
y 0,32 (1993/1994-1997). El coeficiente de correlacion
de rangos de Spearman oscila entre 0,81 (2001/2002-
2007) y 0,5 (1993/1994-1997).

En el cuadro 4 también se presentan los valores p
correspondientes a la prueba F de varianzas. En su mayor
parte, la hip6tesis nula de igualdad de varianzas no puede
rechazarse en el caso de Dinc (salarios semanales) en
niveles de significacién convencionales, dado que la
probabilidad de que exista un error de tipo 1 oscila entre
0,3 (2001/2002 y 2007) y 0,51 (1993/1994 y 1997)8. Ello
sugiere que en general los ROAW en las diferentes muestras
presentan la misma dispersion de la distribucién.

La hipétesis de igualdad de varianzas entre los dis-
tintos Dinch (salarios por hora) es rechazada en el caso
de todos los pares de muestras, a excepcion de los pares
de 1993/1994-2001/2002 y 2001/2002-2007. La fluctua-
cién de las varianzas de una muestra a otra surge de la
inestabilidad temporal en las horas relativas trabajadas.

En los cuadros 5.ay 5.b figura el ROAW correspon-
diente a los subsectores en cada muestra clasificados en
tres niveles. El primer nivel agrupa a aquellos subsectores
cuyo ROAW es mayor que 1 y que poseen valores p (de
dos colas) menores de 0,3 o, su equivalente, (de) 0,15
(de una cola). El segundo nivel agrupa a aquellos sub-
sectores cuyos ROAW no diferfan en forma significativa
de 1 en la prueba de dos colas (valor p > 0,3). El dltimo
nivel agrupa a subsectores cuyo ROAW es significativa-
mente menor que 1. En el cuadro 6.a se resumen las
conclusiones del cuadro 5.a con respecto al primer nivel,
mientras que en el cuadro 6.b se presenta una sinopsis
del dltimo nivel (3).

8 Bl par de muestras correspondiente a 1993/1994 y 2007 constituye
una excepcion, habida cuenta de que la hip6tesis nula fue rechazada en
el nivel de significancia cifrado en 10%; ese resultado es congruente
con la representacion visual del grafico 1.
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CUADRO 2
Clasificacion del ROAW, por periodos
Salarios por semana Salarios por hora
Identificador 1993/1994 1997 2001/2002 2007 1993/1994 1997 2001/2002 2007
Dinc Dinc Dinc Dinc Dinch Dinch Dinch Dinch

Subsec. 1 22 22 25 38 33 24 26 34
Subsec. 2 30 33 34 28 5 29 31 21
Subsec. 3 6 20 16 20 11 15 15 20
Subsec. 4 4 3 3 2 3 4 3 2
Subsec. 5 19 26 17 34 32 28 17 33
Subsec. 6 25 36 18 36 26 32 18 37
Subsec. 7 34 23 30 19 36 2 25 32
Subsec. 8 8 6 5 6 13 10 5 7
Subsec. 9 3 1 1 1 2 3 1 1
Subsec. 10 24 11 12 10 27 14 11 9
Subsec. 11 10 9 4 13 8 12 4 11
Subsec. 12 35 37 35 41 7 37 34 41
Subsec. 13 1 2 2 3 1 5 2 3
Subsec. 14 9 7 7 4 19 9 10 4
Subsec. 15 29 28 29 25 18 25 28 23
Subsec. 16 18 18 24 24 22 22 23 17
Subsec. 17 28 31 15 16 15 27 16 18
Subsec. 18 16 21 19 15 30 19 14 13
Subsec. 19 32 35 39 35 25 33 37 36
Subsec. 20 37 13 9 11 35 16 12 14
Subsec. 21 39 40 40 33 39 40 39 27
Subsec. 22 11 16 14 8 16 21 9 5
Subsec. 23 38 34 26 18 38 35 27 24
Subsec. 24 27 27 38 26 31 26 36 26
Subsec. 25 40 38 36 40 40 39 35 39
Subsec. 26 21 24 11 9 28 30 19 10
Subsec. 27 33 30 33 30 34 31 32 30
Subsec. 28 2 12 8 7 6 13 7 6
Subsec. 29 5 5 10 23 9 6 8 29
Subsec. 30 7 4 6 5 12 7 6 8
Subsec. 31 12 14 13 17 14 17 13 16
Subsec. 32 15 17 20 22 24 1 22 22
Subsec. 33 36 32 37 32 37 34 38 31
Subsec. 34 13 10 21 14 17 8 20 12
Subsec. 35 17 15 27 27 23 18 24 28
Subsec. 36 20 19 23 21 10 36 40 40
Subsec. 37 14 8 22 12 4 11 21 15
Subsec. 38 26 25 28 31 29 20 29 25
Subsec. 39 41 41 41 39 41 41 41 38
Subsec. 40 31 29 32 37 21 23 30 35
Subsec. 41 23 39 31 29 20 38 33 19

Fuente: Célculos de la Oficina Central de Estadistica de Trinidad y Tabago y de los autores.

ROAW: salario relativo ajustado desde el punto de vista ocupacional
Dinch: Roaw basado en ganancias por hora.

Dinc: ROAW basado en ganancias semanales.

Subsec.: subsector.
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CUADRO 3
Variacion en la clasificacion del RoAw, 1997-2007
1997 2001/2002 2007
Dinc Dinch Dinc Dinch Dinc Dinch
1993/1994 | Cambio en la clasificacién
0 5,00 2,00 4,00 4,00 1,00 1,00
la3 23,00 12,00 16,00 12,00 16,00 12,00
Mayor que 3 13,00 27,00 21,00 25,00 24,00 28,00
Cambio promedio en la clasificacion 4,29 8,39 5,22 7,90 6,83 8,68
1997 0 6,00 2,00 7,00 2,00
la3 15,00 14,00 12,00 13,00
Mayor que 3 20,00 25,00 22,00 26,00
Cambio promedio en la clasificacion 4,83 5,95 5,07 7,12
2001/2002 0 3.00 3.00
la3 16,00 14,00
Mayor que 3 22,00 24,00
Cambio promedio en la clasificacion 5,02 5,61
Fuente: Calculos de la Oficina Central de Estadistica de Trinidad y Tabago y de los autores.
ROAW: salario relativo ajustado desde el punto de vista ocupacional.
Dinch: RoAw basado en ganancias por hora.
Dinc: RoAW basado en ganancias semanales.
CUADRO 4
Estadisticas seleccionadas, 1997-2007
1997 2001/2002 2007
Dinc Dinch Dinc Dinch Dinc Dinch
1993/1994  Coeficiente de correlacion 0,839*%  0,318%* 0,825* 0,660* 0,735* 0,572*
Valor p (igualdad de varianza) 0,514 0,0142 0,478 0,661 0,091 0,066
Coeficiente de correlacion de rangos de Spearman 0,842%* 0,499%* 0,806%* 0,555%* 0,700%* 0,508*
1997 Coeficiente de correlacion 0,880%* 0,496* 0,813* 0,441%*
Valor p (igualdad de varianza) 0,955 0,004 0,324 0,000
Coeficiente de correlacion de rangos de Spearman 0,839* 0,777* 0,819* 0,663*
2001/2002 Coeficiente de correlacion 0,839%* 0,862%*
Valor p (igualdad de varianza) 0,297 0,159
Coeficiente de correlacion de rangos de Spearman 0,837* 0,807*

Fuente: Calculos de la Oficina Central de Estadistica de Trinidad y Tabago y de los autores.

* Significativo al alcanzar un 1%.
**Significativo al alcanzar un 5%.

ROAW: salario relativo ajustado desde el punto de vista ocupacional.

Dinch: Roaw basado en ganancias por hora.
Dinc: RoAW basado en ganancias semanales.
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CUADRO 5.a
Clasificacion del ROAW (salario por semana) de subsectores
segun su significacion a partir de 1, cuatro muestras
Muestra 1: Muestra 2: Muestra 3: Muestra 4:
1993/1994 1997 2001/2002 2007
Cédigo  Dinc Valor p Cédigo Dinc  Valor p Cédigo Dinc  Valorp Cédigo Dinc  Valor p
Subsec. 9 1,31 0,00 Subsec. 34 1,09 0,00 Subsec. 9 1,46 0,00 Subsec. 9 1,35 0,00
Subsec. 13 1,52 0,00 Subsec. 9 1,35 0,00 Subsec. 4 1,30 0,00 Subsec. 4 1,32 0,00
Subsec. 29 1,25 0,00 Subsec. 37 1,15 0,00 Subsec. 13 1,38 0,00 Subsec. 13 1,25 0,00
Subsec. 4 1,27 0,00 Subsec. 4 1,29 0,00 Subsec. 30 1,20 0,00 Subsec. 14 1,23 0,00
Subsec. 28 1,38 0,00 Subsec. 30 1,24 0,00 Subsec. 14 1,14 0,00 Subsec. 34 1,05 0,00
Subsec. 34 1,06 0,00 Subsec. 13 1,33 0,00 Subsec. 11 1,28 0,01 Subsec.22 1,19 0,00
—  Subsec. 3 1,15 0,01 Subsec. 29 1,23 0,00 Subsec. 8 1,24 0,01 Subsec. 28 1,20 0,01
D Subsec.31 1,10 0,01 Subsec. 14 1,20 0,00 Subsec. 31 1,09 0,01 Subsec. 30 1,20 0,01
7 Subsec. 14 1,12 0,02 Subsec. 8 1,23 0,03 Subsec. 29 1,12 0,02 Subsec. 26 1,17 0,03
Subsec. 30 1,14 0,03 Subsec. 10 1,09 0,15 Subsec. 26 1,12 0,08 Subsec. 8 1,20 0,03
Subsec. 37 1,05 0,10 Subsec. 11 1,10 0,16 Subsec. 34 1,02 0,09 Subsec. 37 1,06 0,04
Subsec. 22 1,10 0,19 Subsec. 31 1,04 0,17 Subsec.28 1,12 0,11 Subsec. 10 1,13 0,04
Subsec. 8 1,13 0,22 Subsec. 28 1,08 0,21 Subsec. 17 1,07 0,14
Subsec. 20 1,06 0,28 Subsec. 20 1,12 0,22
Subsec. 3 1,06 0,30
Subsec. 10 1,09 0,30
Subsec. 1 0,97 0,35 Subsec. 35 1,03 0,43 Subsec. 35 0,97 0,33 Subsec. 21 0,95 0,36
Subsec. 11 1,11 0,35 Subsec. 24 0,98 0,68 Subsec. 2 0,92 0,42 Subsec. 20 1,06 0,37
Subsec. 36 0,98 0,41 Subsec. 22 1,03 0,69 Subsec. 37 1,02 0,42 Subsec. 17 1,04 0,40
Subsec. 17 0,95 0,44 Subsec. 16 1,01 0,69 Subsec. 5 1,06 0,45 Subsec. 18 1,05 0,41
Subsec.2 0,94 0,50 Subsec. 36 1,01 0,72 Subsec. 41 0,95 0,51 Subsec. 35 0,98 0,42
Subsec. 32 1,03 0,51 Subsec. 32 1,02 0,73 Subsec. 22 1,08 0,55 Subsec. 11 1,05 0,44
Subsec. 38 0,95 0,56 Subsec. 26 0,98 0,82 Subsec. 38 0,97 0,60 Subsec. 2 0,97 0,47
- Subsec. 16 1,01 0,61 Subsec. 5 0,98 0,82 Subsec. 1 0,98 0,63 Subsec. 41 0,97 0,51
— Subsec.4l 0,97 0,62 Subsec. 38 0,98 0,84 Subsec. 6 1,04 0,64 Subsec. 31 1,02 0,51
2 Subsec. 10 0,97 0,62 Subsec. 1 1,00 0,92 Subsec. 32 1,03 0,66 Subsec. 15 0,99 0,60
Z Subsec. 26 0,98 0,71 Subsec. 7 0,99 0,93 Subsec. 18 1,04 0,67 Subsec. 38 0,97 0,74
Subsec. 6 0,97 0,73 Subsec. 3 1,00 0,96 Subsec. 7 0,96 0,70 Subsec. 16 0,99 0,75
Subsec. 18 1,02 0,73 Subsec. 18 1,00 0,97 Subsec.23 0,98 0,72 Subsec.23 1,02 0,78
Subsec. 35 1,01 0,73 Subsec. 36 1,00 0,85 Subsec. 24 0,99 0,78
Subsec. 5 1,01 0,96 Subsec. 16 1,00 0,99 Subsec. 7 1,01 0,88
Subsec. 3 1,01 0,90
Subsec.29 0,99 0,92
Subsec. 32 1,00 0,94
Subsec. 36 1,00 0,97
Subsec. 39 0,70 0,00 Subsec. 21 0,77 0,00 Subsec. 39 0,75 0,00 Subsec.25 0,85 0,00
Subsec. 21 0,80 0,00 Subsec. 39 0,71 0,00 Subsec. 33 0,89 0,00 Subsec. 39 0,87 0,00
Subsec. 25 0,79 0,00 Subsec. 25 0,84 0,00 Subsec. 21 0,82 0,00 Subsec. 12 0,85 0,00
Subsec. 33 0,88 0,00 Subsec. 33 0,89 0,00 Subsec. 25 0,90 0,00 Subsec. 40 0,89 0,00
Subsec. 40 0,92 0,02 Subsec. 40 0,93 0,01 Subsec. 19 0,87 0,00 Subsec. 1 0,89 0,01
v Subsec.20 0,86 0,03 Subsec. 19 0,89 0,01 Subsec. 24 0,89 0,01 Subsec. 19 0,92 0,03
0 Subsec.23 0,80 0,04 Subsec. 27 0,91 0,04 Subsec. 27 0,92 0,03 Subsec. 33 0,96 0,08
Z  Subsec.27 0,90 0,08 Subsec. 6 0,88 0,05 Subsec. 15 0,96 0,04 Subsec. 6 0,91 0,12
Subsec. 15 0,95 0,11 Subsec. 23 0,89 0,07 Subsec. 12 0,91 0,25 Subsec. 27 0,97 0,15
Subsec. 12 0,88 0,11 Subsec. 15 0,96 0,10 Subsec. 40 0,93 0,26 Subsec. 5 0,95 0,27
Subsec. 7 0,90 0,13 Subsec. 12 0,88 0,10
Subsec. 19 0,91 0,17 Subsec. 41 0,81 0,12
Subsec. 24 0,95 0,24 Subsec. 17 0,91 0,14
Subsec. 2 0,89 0,23

Fuente: Célculos de la Oficina Central de Estadistica de Trinidad y Tabago y de los autores.

ROAW: salario relativo ajustado desde el punto de vista ocupacional.
Dinc: RoAW basado en ganancias semanales.
Subsec.: subsector.
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CUADRO 5.b
Clasificacion del ROAW (salario por hora) de subsectores seguin su
significacion a partir de 1, cuatro muestras
Muestra 1: Muestra 2: Muestra 3: Muestra 4:
1993/1994 1997 2001/2002 2007
Cédigo Dinch  Valor p Cédigo Dinch  Valor p Cédigo Dinch ~ Valor p Cadigo Dinch  Valor p
Subsec. 9 1,34 0,00 Subsec. 9 1,38 0,00 Subsec. 9 1,51 0,00 Subsec. 9 1,38 0,00
Subsec. 13 1,52 0,00 Subsec. 4 1,35 0,00 Subsec. 4 1,31 0,00 Subsec. 4 1,30 0,00
Subsec. 4 1,31 0,00 Subsec. 37 1,13 0,00 Subsec. 30 1,22 0,00 Subsec. 34 1,06 0,00
Subsec.29 1,19 0,00 Subsec. 30 1,24 0,00 Subsec. 13 1,40 0,00 Subsec. 13 1,30 0,00
Subsec. 28 1,25 0,01 Subsec. 13 1,35 0,00 Subsec. 8 1,24 0,00 Subsec. 14 1,20 0,00
Subsec. 3 1,13 0,03 Subsec. 29 1,24 0,00 Subsec. 14 1,12 0,01 Subsec. 22 1,20 0,00
% Subsec. 34 1,04 0,05 Subsec. 14 1,19 0,00 Subsec. 11 1,28 0,01 Subsec. 28 1,20 0,01
2 Subsec.30 1,12 0,06 Subsec. 8 1,19 0,05 Subsec. 31 1,10 0,01 Subsec. 30 1,19 0,03
Z Subsec. 31 1,08 0,07 Subsec. 28 1,11 0,14 Subsec. 29 1,15 0,02 Subsec. 8 1,19 0,05
Subsec. 12 1,25 0,13 Subsec. 34 1,23 0,15 Subsec. 28 1,17 0,08 Subsec. 10 1,12 0,09
Subsec. 11 1,20 0,14 Subsec. 11 1,11 0,17 Subsec. 17 1,07 0,11 Subsec. 37 1,04 0,18
Subsec. 37 1,30 0,30 Subsec. 31 1,04 0,17 Subsec. 20 1,11 0,19 Subsec. 26 1,09 0,19
Subsec. 10 1,11 0,22 Subsec. 11 1,08 0,29
Subsec. 3 1,07 0,23
Subsec. 34 1,01 0,29
Subsec. 2 1,26 0,31 Subsec. 7 1,88 0,30 Subsec. 18 1,08 0,37 Subsec. 31 1,03 0,33
Subsec. 22 1,07 0,39 Subsec. 32 1,95 0,31 Subsec. 22 1,12 0,38 Subsec. 35 0,97 0,33
Subsec. 8 1,09 0,39 Subsec. 2 0,93 0,33 Subsec. 5 1,07 0,40 Subsec. 5 0,95 0,39
Subsec. 18 0,95 0,46 Subsec. 3 1,05 0,33 Subsec. 1 0,97 0,44 Subsec. 18 1,05 0,41
Subsec. 15 1,04 0,54 Subsec. 10 1,07 0,39 Subsec. 26 1,05 0,45 Subsec. 16 1,03 0,48
Subsec. 17 1,07 0,55 Subsec. 20 1,04 0,40 Subsec. 40 0,97 0,55 Subsec. 20 1,05 0,50
Subsec. 38 0,95 0,59 Subsec. 15 0,99 0,61 Subsec. 6 1,05 0,61 Subsec. 24 0,98 0,54
- Subsec. 14 1,03 0,63 Subsec. 35 1,02 0,66 Subsec. 23 0,97 0,67 Subsec. 7 0,96 0,56
= Subsec. 26 0,96 0,64 Subsec. 40 0,99 0,74 Subsec. 38 0,97 0,73 Subsec. 17 1,02 0,63
2 Subsec. 36 1,17 0,64 Subsec. 1 0,99 0,76 Subsec. 2 0,96 0,74 Subsec. 21 0,97 0,71
Z Subsec. 10 0,97 0,70 Subsec. 16 0,99 0,80 Subsec. 37 1,01 0,75 Subsec.29 0,97 0,71
Subsec. 5 0,95 0,71 Subsec. 18 1,02 0,88 Subsec. 35 0,99 0,78 Subsec. 15 0,99 0,80
Subsec. 6 0,97 0,80 Subsec. 38 1,01 0,94 Subsec. 7 0,98 0,86 Subsec. 38 0,99 0,91
Subsec. 32 0,99 0,81 Subsec. 22 1,00 0,98 Subsec. 16 1,00 0,97 Subsec. 41 1,01 0,91
Subsec. 19 0,98 0,81 Subsec. 32 1,00 0,98 Subsec. 2 1,00 0,93
Subsec. 16 1,01 0,82 Subsec. 32 1,00 0,94
Subsec. 40 1,01 0,85 Subsec. 23 0,99 0,94
Subsec. 41 1,01 0,87 Subsec. 3 1,00 0,95
Subsec. 35 1,00 0,94
Subsec. 39 0,68 0,00 Subsec. 21 0,76 0,00 Subsec. 36 0,81 0,00 Subsec. 25 0,85 0,00
Subsec. 25 0,78 0,00 Subsec. 25 0,81 0,00 Subsec. 39 0,71 0,00 Subsec. 36 0,85 0,00
Subsec. 21 0,80 0,00 Subsec. 39 0,70 0,00 Subsec. 33 0,86 0,00 Subsec. 12 0,85 0,00
Subsec. 33 0,86 0,00 Subsec. 36 0,87 0,00 Subsec. 25 0,89 0,00 Subsec. 39 0,86 0,00
Subsec. 23 0,80 0,04 Subsec. 33 0,88 0,00 Subsec. 21 0,84 0,00 Subsec. 40 0,92 0,00
- Subsec. 1 0,94 0,04 Subsec. 12 0,82 0,02 Subsec. 24 0,88 0,00 Subsec. 19 0,90 0,01
= Subsec. 7 0,87 0,05 Subsec. 19 0,89 0,03 Subsec. 19 0,87 0,00 Subsec. 6 0,88 0,03
2 Subsec.27 0,91 0,09 Subsec. 27 0,90 0,04 Subsec. 27 0,91 0,05 Subsec. 33 0,96 0,07
Z Subsec. 20 0,88 0,12 Subsec. 23 0,88 0,08 Subsec. 41 0,91 0,15 Subsec. 27 0,96 0,07
Subsec. 24 0,95 0,25 Subsec. 6 0,90 0,09 Subsec. 12 0,89 0,22 Subsec. 1 0,92 0,09
Subsec. 41 0,81 0,10 Subsec. 15 0,97 0,22
Subsec. 26 0,92 0,20
Subsec. 24 0,95 0,28
Subsec. 17 0,94 0,28
Subsec. 5 0,93 0,29

Fuente: Célculos de la Oficina Central de Estadistica de Trinidad y Tabago y de los autores.

ROAW: salario relativo ajustado desde el punto de vista ocupacional.
Dinch: RoAw basado en ganancias por hora.
Subsec.: subsector.
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CUADRO 6.a
Resumen del nivel 1
4 casos 3 casos 2 casos 1 caso
Dinc Dinch Dinc Dinch Dinc Dinch Dinc Dinch

Subsec. 4 Subsec. 4 Subsec. 10 Subsec. 8 Subsec. 3 Subsec. 3 Subsec. 17 Subsec. 12
Subsec. 8 Subsec. 9 Subsec. 29 Subsec. 14 Subsec. 11 Subsec. 10 Subsec. 17
Subsec. 9 Subsec. 11 Subsec. 31 Subsec. 29 Subsec. 20 Subsec. 20
Subsec. 13 Subsec. 13 Subsec. 37 Subsec. 31 Subsec. 22 Subsec. 22
Subsec. 14 Subsec. 28 Subsec. 37 Subsec. 26 Subsec. 26
Subsec. 28 Subsec. 30
Subsec. 30 Subsec. 34
Subsec. 34

Fuente: Calculos de la Oficina Central de Estadistica de Trinidad y Tabago y de los autores.

ROAW: salario relativo ajustado desde el punto de vista ocupacional.

Dinch: Roaw basado en ganancias por hora.

Dinc: ROAW basado en ganancias semanales.

Subsec.: subsector.

CUADRO 6.b

Resumen del nivel 3
4 casos 3 casos 2 casos 1 caso
Dinc Dinch Dinc Dinch Dinc Dinch Dinc Dinch

Subsec. 12 Subsec. 25 Subsec. 15 Subsec. 12 Subsec. 6 Subsec. 1 Subsec. 1 Subsec. 5
Subsec. 19 Subsec. 27 Subsec. 21 Subsec. 19 Subsec. 23 Subsec. 6 Subsec. 2 Subsec. 7
Subsec. 25 Subsec. 33 Subsec. 21 Subsec. 24 Subsec. 23 Subsec. 5 Subsec. 15
Subsec. 27 Subsec. 39 Subsec. 24 Subsec. 41 Subsec. 7 Subsec. 17
Subsec. 33 Subsec. 36 Subsec. 17 Subsec. 20
Subsec. 39 Subsec. 20 Subsec. 26
Subsec. 40 Subsec. 41 Subsec. 40

Fuente: Célculos de la Oficina Central de Estadistica de Trinidad y Tabago y de los autores.

ROAW: salario relativo ajustado desde el punto de vista ocupacional.
Dinch: Roaw basado en ganancias por hora.

Dinc: ROAW basado en ganancias semanales.

Subsec.: subsector.

El andlisis del ROAW basado en salarios semanales
se presenta en los cuadros 5.a, 6.a 'y 6.b. El nivel 1 esta
compuesto por un total de 12 subsectores (2007) a 14
subsectores (1997 y 2001/2002). En cada uno de los
4 grupos del nivel 1 se encuentran 8 subsectores y 12
de ellos se repiten en al menos 3 muestras (véase el
cuadro 6.a).

Un andlisis del tercer nivel (3) revela que el nimero
de subsectores en este oscila entre 10 (2001/2002 y 2007)
y 14 (1997). Un total de siete subsectores se repetian
en las cuatro muestras y dos subsectores adicionales

figuraban en tres de los periodos de las muestras (véase
el cuadro 6.b).

En relacién con el Roaw basado en Dinch (salarios
por hora) (véanse los cuadros 5.b, 6.ay 6.b), el nivel 1 estd
compuesto por un total de entre 12 (muestras 1,2y 4) y
15 subsectores (muestra 3). Un total de siete subsectores
figuraban en el nivel 1 en cada una de las cuatro muestras
y cinco subsectores adicionales pertenecian a tres de los
cuatro grupos del nivel 1 (véase el cuadro 6.a).

El nivel 3 estd compuesto por un total de 10 (muestras
1y 4) a 15 subsectores (muestra 2). Un total de nueve
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subsectores figuraban en este nivel al menos tres veces
en las cuatro muestras y cuatro de ellos se repetian en
todas las muestras.

En los cuadros 5.a 'y 6.a se sugiere que el empleado
promedio, que solo conoce los salarios semanales de
su cohorte ocupacional, probablemente percibird que
existen aproximadamente entre 8 y 12 subsectores que
pagan un salario cifrado superior al promedio de una
determinada ocupacion. Notard, asimismo, que existen
entre siete y nueve subsectores que pagan un salario
menor al promedio de una ocupacién dada. Al parecer,
los subsectores restantes tienden a pagar salarios cuyos
montos rondan el salario promedio.

Si ese empleado tuviera ademds conocimiento de
las horas trabajadas por sus cohortes ocupacionales,
probablemente concluirfa que de los 41 subsectores
considerados, entre 7 y 12 de ellos pagan por sobre el
promedio de una determinada ocupacién. Podria también
percibir que entre cuatro y nueve subsectores pagan
constantemente un monto cifrado inferior al promedio
de una ocupacidén dada.

3. Ajuste en funcién de la calidad laboral

Habiéndose establecido que existe una distribucién
salarial estable entre sectores, importa determinar si
esas desigualdades salariales desaparecen cuando se
consideran otros factores que afectan a los salarios. La
experiencia es uno de esos factores, como también lo
son la educacién y —segtin se aprecia en varios estu-
dios— el género.

La edad se utiliza como variable sustitutiva de la
experiencia. Se emplean dos variables ficticias para la
educacién secundaria y terciaria a fin de captar el efecto
de la educacién y una variable ficticia “hombre” para
captar el efecto del género.

Para la primera y segunda muestra se calculd la
siguiente ecuacion:

Dinc;; = o0+ B,Age + B,Tert = B;Sec + B,Male (4)

La ecuacién 4 se calcula en forma separada para
la muestra 1 (1993/1994) y la muestra 3 (2001/2002)°.
Los coeficientes de regresion se presentan en el cuadro 7
que figura a continuacion.

En su mayor parte, los coeficientes eran signi-
ficativos a niveles convencionales de significacion.
Sin embargo, la capacidad explicativa del modelo es
limitada, dado que el modelo ajustado con el R? mayor
solo explicé el 10,7% de la varianza en Dinc;; en esa
muestra (1993/1994)10,

En el cuadro 8.a se presenta el ROAW ajustado/
no explicado (la diferencia entre el Dinc, real y el
Dinc,, calculada utilizando los coeficientes de re-
gresion estimados). El cuadro 8.b sigue el formato
del cuadro 5.a, donde el nivel 1 abarca aquellos

9 Los datos necesarios para la regresién que antecede se facilitaron
dnicamente para estas muestras.

10'Se experimenté con otras especificaciones del modelo, pero no
se constatd una diferencia significativa en la capacidad explicativa
del modelo.

CUADRO 7
Coeficientes de regresion, dos muestras
Salario por semana Salario por hora
Muestra 1: R2=0,107 R2 ajustado = 0,106 R2=0,008 R2 ajustado = 0,007
1993/1994 Estadistico F=117,4 Estadistico F =7,65
Muestra 2: R2=0,07 R2 ajustado = 0,069 R2=0,057 R2 ajustado = 0,056
200172002 Estadistico F = 98,8 Estadistico F = 76,6
o By B, Bs o B B, By By
Muestra 1: 0,368*#*  (0,014***  0,136%*%*  (,109***  (0,099%**  (,453%*F*  (,013%%* 0,017 0,106* 0,119%*
1993/1994
Muestra 2: 0,497#%%  0,010%%*  0,172%*%*  (,109%***  (0,109%**  (,5]5%**  (Q,]%** 0,08%##*  (,94%*%k (][ ]%**
2001/2002

Fuente: Célculos de la Oficina Central de Estadistica de Trinidad y Tabago y de los autores.

* Significativo al alcanzar un 10%; ** Significativo al alcanzar un 5%; *** Significativo al alcanzar un 1%.
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CUADRO 8.a
ROAW (por semana) no explicado después de tener en cuenta
las diferencias sectoriales en la calidad laboral, dos muestras
Muestra 1: Muestra 3:
1993/1994 2001/2002
Cédigo Dinc no Cdédigo , Cdédigo Dinc no Cdédigo .
sectorgial explicado Valor p secto§a1 Dinc Valorp sectoﬁal explicado Valorp sector%al Dinc Valor p
Subsec. 13 0,47 0,00  Subsec. 9 1,31 0,00 Subsec. 9 0,37 0,00  Subsec. 9 1,46 0,00
Subsec. 29 0,24 0,00  Subsec. 13 1,52 0,00 Subsec. 4 0,23 0,00  Subsec. 4 1,30 0,00
Subsec. 9 0,22 0,00 Subsec.29 1,25 0,00 Subsec. 30 0,19 0,00  Subsec. 13 1,38 0,00
Subsec. 31 0,11 0,00 Subsec. 4 1,27 0,00 Subsec. 13 0,32 0,00  Subsec.30 1,20 0,00
Subsec. 4 0,22 0,00 Subsec.28 1,38 0,00 Subsec. 31 0,10 0,00  Subsec. 14 1,14 0,00
Subsec. 28 0,28 0,01  Subsec. 34 1,06 0,00 Subsec. 26 0,18 0,01 Subsec. 11 1,28 0,01
— Subsec. 14 0,09 0,07  Subsec. 3 1,15 0,01 Subsec. 11 0,26 0,01  Subsec. 8 1,24 0,01
T>> Subsec. 37 0,05 0,12 Subsec. 31 1,10 0,01 Subsec. 29 0,12 0,01 Subsec. 31 1,09 0,01
Z Subsec. 22 0,12 0,13  Subsec. 14 1,12 0,02 Subsec. 8 0,21 0,02  Subsec.29 1,12 0,02
Subsec. 41 0,08 0,17  Subsec. 30 1,14 0,03 Subsec. 20 0,16 0,11 Subsec. 26 1,12 0,08
Subsec. 30 0,09 0,22  Subsec. 37 1,05 0,10 Subsec. 10 0,11 0,17  Subsec.34 1,02 0,09
Subsec. 3 0,07 0,23  Subsec. 22 1,10 0,19 Subsec. 14 0,06 0,20  Subsec.28 1,12 0,11
Subsec. 34 0,02 0,24  Subsec. 8 1,13 0,22 Subsec. 17 0,05 0,23 Subsec. 17 1,07 0,14
Subsec. 5 0,08 0,30  Subsec.20 1,12 0,22
Subsec. 3 1,06 0,30
Subsec. 10 1,09 0,30
Subsec. 10 -0,07 0,30  Subsec. 1 0,97 0,35 Subsec. 16 -0,02 0,32 Subsec.35 0,97 0,33
Subsec. 8 0,10 0,31  Subsec. 11 1,11 0,35 Subsec. 28 0,07 0,37  Subsec. 2 0,92 0,42
Subsec. 24 0,03 0,39  Subsec. 36 0,98 0,41 Subsec. 35 -0,03 0,38  Subsec.37 1,02 0,42
Subsec. 6 -0,07 0,40 Subsec.17 0,95 0,44 Subsec. 19 0,04 0,40  Subsec. 5 1,06 0,45
Subsec. 12 -0,06 0,44  Subsec. 2 0,94 0,50 Subsec. 22 0,11 0,42  Subsec.41 0,95 0,51
Subsec. 35  -0,03 0,49  Subsec.32 1,03 0,51 Subsec. 37 0,02 0,42  Subsec.22 1,08 0,55
- Subsec. 11 0,07 0,52  Subsec. 38 0,95 0,56 Subsec. 6 0,05 0,47  Subsec. 38 0,97 0,60
= Subsec. 32 0,03 0,55 Subsec. 16 1,01 0,61 Subsec. 18 0,05 0,52  Subsec. 1 0,98 0,63
= Subsec. 40 -0,02 0,57 Subsec. 41 0,97 0,62 Subsec. 41 0,04 0,61 Subsec. 6 1,04 0,64
Z Subsec. 7 -0,03 0,59 Subsec. 10 0,97 0,62 Subsec. 3 0,02 0,68  Subsec.32 1,03 0,66
Subsec. 38 0,02 0,76  Subsec. 26 0,98 0,71 Subsec. 25 -0,01 0,73  Subsec. 18 1,04 0,67
Subsec. 5 0,04 0,77  Subsec. 6 0,97 0,73 Subsec. 7 -0,03 0,74  Subsec. 7 0,96 0,70
Subsec. 17 -0,02 0,79 Subsec. 18 1,02 0,73 Subsec. 40 -0,02 0,74  Subsec.23 0,98 0,72
Subsec. 19 0,02 0,80  Subsec. 35 1,01 0,73 Subsec. 2 -0,03 0,77  Subsec. 36 1,00 0,85
Subsec. 18 -0,01 0,88  Subsec. 5 1,01 0,96 Subsec. 23 0,02 0,77  Subsec. 16 1,00 0,99
Subsec. 2 0,01 0,89 Subsec. 38 0,01 0,94
Subsec. 26 0,00 0,94 Subsec. 32 0,00 0,95

Subsec. 39 -0,19 0,00  Subsec. 39 0,70 0,00 Subsec. 39 -0,20 0,00  Subsec.39 0,75 0,00
Subsec. 1 -0,10 0,00 Subsec. 21 0,80 0,00 Subsec. 33 -0,11 0,00  Subsec.33 0,89 0,00
Subsec. 33 -0,10 0,00  Subsec. 25 0,79 0,00 Subsec. 36 -0,05 0,00 Subsec.21 0,82 0,00
Subsec. 36  -0,07 0,00  Subsec.33 0,88 0,00 Subsec.27 0,09 0,01  Subsec.25 0,90 0,00
Subsec. 21 -0,09 0,01  Subsec. 40 0,92 0,02 Subsec. 1 -0,07 0,07  Subsec. 19 0,87 0,00
% Subsec. 25 -0,10 0,01  Subsec. 20 0,86 0,03 Subsec. 34 -0,02 0,08  Subsec.24 0,89 0,01
2 Subsec. 16 -0,04 0,04  Subsec. 23 0,80 0,04 Subsec. 15 -0,03 0,09 Subsec.27 0,92 0,03
Z Subsec. 27  -0,09 0,07 Subsec.27 0,90 0,08 Subsec. 21 -0,06 0,15  Subsec. 15 0,96 0,04
Subsec. 20 -0,11 0,07 Subsec. 15 0,95 0,11 Subsec. 24 -0,06 0,18 Subsec. 12 0,91 0,25
Subsec. 15 -0,06 0,07  Subsec. 12 0,88 0,11 Subsec. 12 -0,08 0,25  Subsec.40 0,93 0,26

Subsec. 23 -0,13 0,16  Subsec. 7 0,90 0,13

Subsec. 19 0,91 0,17

Subsec. 24 0,95 0,24

Fuente: Célculos de la Oficina Central de Estadistica de Trinidad y Tabago y de los autores.

ROAW: salario relativo ajustado desde el punto de vista ocupacional.
Dinc: ROAW basado en ganancias semanales.
Subsec.: subsector.
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CUADRO 8.b
ROAW (por hora) no explicado después de tener en cuenta
las diferencias sectoriales en la calidad laboral, dos muestras
Muestra 1: Muestra 3:
1993/1994 2001/2002
Cédigo  Dinch no Cédigo . Cadigo Dinch no Cédigo .
sectorgial explicado Valor p sectorgial Dinch Valor p sectofgial explicado Valor p sectorgial DinchValor p
Subsec. 9 0,22 0,00 Subsec.9 1,34 0,00 Subsec. 9 0,42 0,00  Subsec. 9 1,51 0,00
Subsec. 13 0,43 0,00 Subsec. 13 1,52 0,00 Subsec. 30 0,23 0,00 Subsec. 4 1,31 0,00
Subsec. 4 0,23 0,01  Subsec.4 1,31 0,00 Subsec. 4 0,25 0,00  Subsec. 30 1,22 0,00
Subsec. 29 0,14 0,03 Subsec.29 1,19 0,00 Subsec. 31 0,12 0,00 Subsec. 13 1,40 0,00
Subsec. 31 0,07 0,09 Subsec.28 1,25 0,01 Subsec. 13 0,34 0,00  Subsec. 8 1,24 0,00
Subsec. 12 0,26 0,11  Subsec. 3 1,13 0,03 Subsec. 8 0,22 0,01 Subsec. 14 1,12 0,01
Subsec. 28 0,12 0,19 Subsec.34 1,04 0,05 Subsec. 29 0,16 0,01 Subsec. 11 1,28 0,01
% Subsec. 41 0,09 0,27  Subsec.30 1,12 0,06 Subsec. 11 0,26 0,01 Subsec. 31 1,10 0,01
2 Subsec. 2 0,27 0,28  Subsec. 31 1,08 0,07 Subsec. 26 0,10 0,06 Subsec. 29 1,15 0,02
Z Subsec. 12 1,25 0,13 Subsec. 20 0,14 0,08 Subsec. 28 1,17 0,08
Subsec. 11 1,20 0,14 Subsec. 10 0,13 0,13 Subsec. 17 1,07 0,11
Subsec. 37 1,30 0,30 Subsec. 17 0,06 0,17 Subsec. 20 1,11 0,19
Subsec.28 0,12 0,20 Subsec. 10 1,11 0,22
Subsec. 14 0,05 0,23 Subsec. 3 1,07 0,23
Subsec. 5 0,09 0,24 Subsec. 34 1,01 0,29
Subsec. 18 0,09 0,25
Subsec. 22 0,16 0,25
Subsec. 11 0,10 0,32  Subsec.2 1,26 0,31 Subsec. 16  -0,03 0,31 Subsec. 18 1,08 0,37
Subsec. 6 -0,09 0,32 Subsec.22 1,07 0,39 Subsec. 15 0,02 0,31 Subsec. 22 1,12 0,38
Subsec. 37 0,27 0,33 Subsec.8 1,09 0,39 Subsec. 21  -0,04 0,36 Subsec. 5 1,07 0,40
Subsec. 40 0,04 0,36  Subsec. 18 0,95 0,46 Subsec. 19  -0,04 0,37 Subsec. 1 0,97 0,44
Subsec. 14 -0,05 0,38 Subsec. 15 1,04 0,54 Subsec. 6 0,07 0,46 Subsec. 26 1,05 0,45
Subsec. 32 0,03 0,41 Subsec. 17 1,07 0,55 Subsec. 37 0,02 0,50 Subsec. 40 0,97 0,55
Subsec. 30 0,05 0,49  Subsec.38 0,95 0,59 Subsec. 3 0,03 0,54  Subsec. 6 1,05 0,61
. Subsec. 26 0,05 0,50 Subsec. 14 1,03 0,63 Subsec. 25 -0,02 0,54 Subsec. 23 0,97 0,67
= Subsec. 22 0,05 0,50 Subsec.26 0,96 0,64 Subsec.23 0,02 0,74 Subsec. 38 0,97 0,73
.2 Subsec. 19 0,04 0,61 Subsec.36 1,17 0,64 Subsec. 35 0,01 0,81 Subsec. 2 0,96 0,74
Z Subsec. 5 -0,06 0,64  Subsec. 10 0,97 0,70 Subsec. 32 -0,01 0,83 Subsec. 37 1,01 0,75
Subsec. 17 0,05 0,65 Subsec. 5 0,95 0,71 Subsec. 38 0,02 0,83 Subsec. 35 0,99 0,78
Subsec. 36 0,10 0,68 Subsec.6 0,97 0,80 Subsec. 41  -0,01 0,84 Subsec. 7 0,98 0,86
Subsec. 24 0,01 0,79 Subsec.32 0,99 0,81 Subsec. 40 0,01 0,86 Subsec. 16 1,00 0,97
Subsec. 3 0,01 0,80  Subsec. 19 0,98 0,81 Subsec. 2 0,01 0,94  Subsec. 32 1,00 0,98
Subsec. 38 0,02 0,85 Subsec. 16 1,01 0,82 Subsec. 7 0,00 0,96
Subsec. 15 0,01 0,88 Subsec.40 1,01 0,85
Subsec. 8 0,01 0,89 Subsec.41 1,01 0,87
Subsec. 35 1,00 0,94
Subsec. 39  -0,27 0,00 Subsec.39 0,68 0,00 Subsec. 36 -0,13 0,00  Subsec. 36 0,81 0,00
Subsec. 1 -0,16 0,00 Subsec.25 0,78 0,00 Subsec. 39 -0,24 0,00 Subsec. 39 0,71 0,00
Subsec. 33 0,14 0,00  Subsec.21 0,80 0,00 Subsec. 33 -0,12 0,00  Subsec. 33 0,86 0,00
Subsec. 25 -0,15 0,00 Subsec.33 0,86 0,00 Subsec. 1 -0,08 0,02 Subsec. 25 0,89 0,00
Subsec. 16  —0,08 0,00 Subsec.23 0,80 0,04 Subsec. 27  -0,10 0,02 Subsec. 21 0,84 0,00
en Subsec. 21 0,12 0,00 Subsec. 1 0,94 0,04 Subsec. 24 -0,07 0,10 Subsec. 24 0,88 0,00
T; Subsec. 27 0,14 0,01 Subsec.7 0,87 0,05 Subsec. 34 -0,02 0,12 Subsec. 19 0,87 0,00
Z Subsec. 18  -0,12 0,06 Subsec.27 0091 0,09 Subsec. 12 -0,09 0,25 Subsec. 27 0,91 0,05
Subsec. 35 -0,07 0,08 Subsec.20 0,88 0,12 Subsec. 41 0,91 0,15
Subsec. 20 0,12 0,08 Subsec.24 0,95 0,25 Subsec. 12 0,89 0,22
Subsec. 23 0,17 0,08 Subsec. 15 0,97 0,22
Subsec. 7 -0,10 0,10
Subsec. 10 -0,10 0,12
Subsec. 34 0,02 0,30

Fuente: Célculos de la Oficina Central de Estadistica de Trinidad y Tabago y de los autores.

ROAW: salario relativo ajustado desde el punto de vista ocupacional.

Dinch: RoAw basado en ganancias por hora.
Subsec.: subsector.
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subsectores cuyo Dinc, no explicado es mayor que

0y el valor p (de dos colas) es menor que el 30%. El

nivel 2 comprende aquellos subsectores cuyo valor p

supera el 30%. El nivel 3 contiene subsectores cuyo

Dinc; no explicado es inferior a 0 y cuyo valor p es

menor que 0,3. El Dinc y el Dinch no ajustados, que

figuran en el cuadro 5.b en las muestras pertinentes,
también se presentan en los cuadros 8.a y 8.b para
efectos de comparacion.

En el cuadro 9 se resume una comparacién del

Dinc y el Dinch ajustados y no ajustados.

Con respecto al ROAW basado en salarios semanales:

— En la muestra correspondiente a 1993/1994, 12
de los 13 subsectores del nivel 1 ajustado también
figuraban en el nivel 1 no ajustado.

— En la muestra correspondiente a 2001/2002, 11
de los 14 subsectores del nivel 1 ajustado también
figuraban en el nivel 1 no ajustado.

— En la muestra correspondiente a 1993/1994, 11
de las 15 categorias del nivel 2 ajustado también
figuraban en el nivel 2 no ajustado.

— Enla muestra correspondiente a 2001/2002, 12 de
los 17 subsectores del nivel 2 ajustado se repetian
en el nivel 2 no ajustado.

— En la muestra correspondiente a 1993/1994, 8 de
los 11 subgrupos del nivel 3 ajustado se repetian
en el nivel 3 no ajustado.

— Enlamuestra correspondiente a 2001/2002, siete sub-
sectores se repetian en el nivel 3 ajustado y no ajustado.
En lo que respecta al ROAW basado en salarios

por hora, entre el 62,5% y el 78% de los subsectores

en cada nivel ajustado se repite en el respectivo nivel
no ajustado.

En el andlisis anterior se sugiere que persisten las
desigualdades salariales entre sectores, incluso luego de
compensar las diferencias en términos de experiencia,
educacidn y sexo que existen entre sectores. Asimismo,
la jerarquia salarial en los sectores que percibirian las
personas que conocen Unicamente los salarios de su
cohorte ocupacional, parece estar ligeramente en con-
sonancia con la que ha tenido en cuenta las diferencias
en la calidad laboral en todos los sectores.

CUADRO 9
Comparacion de la distribucion salarial entre sectores con y sin ajuste
segun las diferencias en la calidad laboral
ROAW pOr semana
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Muestra Total Total Total
Repetido —— Tot.al con Repetido ToFal con Repetido Tot'al con
U ajuste RS ajuste U ajuste
sin ajuste sin ajuste sin ajuste
1993/1994 12 13 13 11 15 17 8 13 11
2001/2002 13 16 14 12 15 17 7 10 10
ROAW por hora
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Muestra Total Total Total
Repetido — ToFal fon Repetido Tot.al :on Repetido Tot.al fon
sin ajuste ajuste sin ajuste ajuste sin ajuste ajuste
1993/1994 7 12 9 13 19 18 9 10 14
2001/2002 13 15 17 10 15 16 6 11 8

Fuente: Célculos de la Oficina Central de Estadistica de Trinidad y Tabago y de los autores.

ROAW: salario relativo ajustado desde el punto de vista ocupacional.
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I11

Explicaciones tedricas de las desigualdades

salariales entre sectores

En esta seccién se presentan explicaciones tedricas
de las desigualdades salariales, apuntando a hipétesis
verificables que pueden investigarse con respecto a
Trinidad y Tabago.

1. Explicaciones competitivas

En la explicacién neocldsica sobre las desigualdades

salariales se combinan uno o mds de los siguientes puntos:

i)  Las desigualdades son el resultado de cambios en
la demanda laboral derivados de las variaciones en
la demanda de productos especificos. Los sectores
que encaran una creciente demanda de productos
podrian aumentar los salarios a objeto de atraer mas
insumos de factores. La existencia de asimetrias de
informacidn o altos costos de ajuste —o ambos—
dard lugar a desigualdades salariales transitorias.

ii) Las desigualdades salariales podrian reflejar
diferencias en la calidad laboral no cuantificada,
considerando que los sectores tienen distintas
preferencias en cuanto a la capacidad de los
trabajadores.

iii) Las desigualdades salariales entre sectores compensan
a los trabajadores por las asimetrias observadas en
las condiciones de trabajo (por ejemplo, seguridad
y condiciones laborales no deseables, entre otras).

2. Teorias de los salarios de eficiencia

Riveros y Bouton (1994, pag. 698) definen los modelos
de salarios de eficiencia como una familia de teorias
conceptualmente distintas que, sobre todo, tienen por
objeto ofrecer una explicacion (determinada endégena-
mente) sobre las rigideces persistentes de los salarios
reales cuando existe desempleo involuntario. El supuesto
central de esas teorias es que los salarios reales mds altos
pueden —a través de distintos mecanismos— redundar
en una mayor productividad laboral.

Existen tres modelos principales de salarios de
eficiencia, a saber: a) el modelo de supervision y elu-
sién del trabajo; b) el modelo de costo de rotacion de
personal, y ¢) el modelo sociolégico. A continuacién se
presenta un resumen basico de dichos modelos y en el

anexo 2 se esboza un comportamiento de maximizacién
de ganancias bajo la hipétesis de salarios de eficiencia.

a) Modelo de supervision y elusion del trabajo

Shapiro y Stiglitz (1984) formularon el marco
basico para este modelo. Mediante la utilizacién del
paradigma competitivo neocldsico bdsico como punto
de partida, demostraron que el empleado tipico —bajo
condiciones de supervision imperfecta— tenderd natu-
ralmente a evadirse del trabajo. Asimismo, sostuvieron
que como los mercados laborales se equilibran, es
decir, que no existe el desempleo involuntario, no hay
un costo vinculado a la evasién del trabajo, dado que
si se descubre que un trabajador estd evadiendo sus
responsabilidades y se lo despide, este serd recontra-
tado inmediatamente al salario vigente. De este modo,
al sistema salario de equilibrio del mercado todos los
trabajadores eludiran el trabajo.

A fin de que los empleados realicen un mayor
esfuerzo, la empresa paga un salario mayor que el que
equilibra el mercado, estableciendo asi una penalidad
para un empleado que evade el trabajo y que al ser des-
cubierto se lo despide'!. Suponiendo que las empresas
sean idénticas, seria por lo tanto rentable que todas
ellas aumentaran los salarios, lo que redundaria en una
situacion en que el salario de mercado no conduce a su
equilibrio. Ese desempleo producido por el mercado de
alguna manera disciplina al trabajador, dado que asegura
que el empleado que haya sido despedido por eludir el
trabajo no obtendra de inmediato otro empleo.

Bulow y Summers (1986) ampliaron el marco
basico de Shapiro y Stiglitz a fin de poder demostrar la
manera en que en una situacién de equilibrio los trabaja-
dores de igual productividad pueden ser arbitrariamente
asignados entre un sector que paga altos salarios y otro
que paga bajos salarios!2. De ese modo ofrecieron una

11 E] monto de la prima salarial depende obviamente del costo que
represente para la empresa la elusién del trabajo por parte de un
empleado.

12 El sector de altos salarios paga una prima salarial elevada debido a
que la evasion del trabajo en ese sector es mds costosa que en otros.
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base tedrica para explicar el equilibrio del mercado en
presencia de desigualdades salariales entre sectores y
desempleo involuntario.

b) Modelo de costo de rotacion de personal

En este modelo se postula que cuando los tra-
bajadores renuncian, las empresas incurren en costos
irrecuperables vinculados a la contratacién de reem-
plazantes, la capacitaciéon de nuevos trabajadores y la
pérdida de productividad experimentada mientras los
nuevos empleados avanzan en la curva de aprendizaje.
Las empresas tratan de reducir al minimo esos costos de
rotacién de personal pagando una prima salarial (Salop,
1979). En cualquier ocupacion, los costos de rotacién de
personal podrian variar en funcién del sector, creando
asi diferentes primas salariales. El modelo produce equi-
librios con desempleo involuntario y una distribucién
salarial segin la ocupacidén de que se trate.

IV

Conclusion

Al parecer, existe entre los sectores de Trinidad y Tabago
una distribucidn salarial temporal y relativamente estable.
Algunos sectores llegan a pagar a veces un 52% mads
que el promedio en una ocupacién dada, mientras que
otros algunas veces pagan tan solo un 25% por debajo
del promedio. Incluso después de tener en cuenta las
diferencias cuantificadas en lo que se refiere a la calidad
laboral, las disparidades en los salarios de los sectores
aln persisten.

Si bien en este documento no se explican nece-
sariamente esas desigualdades, se ha brindado una
sintesis de las explicaciones que la literatura ofrece

¢)  Modelo sociologico

Akerloff (1982 y 1984) sostiene que las conven-
ciones sociales en el lugar de trabajo —a las que llama
normas— afectan considerablemente las actitudes de
los trabajadores. Los empleados tienen la motivacion de
trabajar asiduamente debido al aprecio que sienten por
los otros trabajadores y por la empresa. A cambio de su
compromiso, los empleados esperan ser retribuidos con
salarios “justos”. Ese salario justo depende de los salarios
que reciben los trabajadores en su grupo de referencia y
de los salarios previos, entre otros factores. De confor-
midad con el modelo sociolégico bésico, la lealtad de los
trabajadores recibe a cambio salarios altos, y mediante
una gestién efectiva esa lealtad puede traducirse en alta
productividad (Akerloff, 1984, pag. 80). La capacidad
singular de las empresas (sectores) para traducir la lealtad
de los empleados en mayor productividad puede explicar
las desigualdades salariales entre empresas (entre sectores).

actualmente acerca de este fendmeno. Para verificar
las hipétesis que plantean estas explicaciones es ne-
cesario realizar estudios adicionales. La relevancia
de este trabajo no deberia subestimarse. El conoci-
miento y las explicaciones sobre estas desigualdades
deberian revestir importancia para los investigadores
y las personas a cargo de formular politicas, dado que
la existencia de desigualdades salariales tiene conse-
cuencias distribucionales y podria sefialar ademds la
necesidad de modificar radicalmente la idea que se
tiene con respecto al funcionamiento de los mercados
laborales en el Caribe.
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ANEXO 1
Cadigo sectorial y subsectores

COdlg.O Subsector Sector
sectorial
Subsec. 1 Cultivos extensivos Agricultura
Subsec. 2 Cultivo de frutas y hortalizas Agricultura
Subsec. 3 Servicios agropecuarios de cria de animales y horticultura Agricultura
Subsec. 4 Produccién de petréleo crudo Petrdleo y gas
Subsec. 5  Fabricacién de productos de panaderia Produccién de alimentos
Subsec. 6  Produccion de bebidas no alcohdlicas Produccién de alimentos
Subsec. 7 Impresién, publicacién y sectores conexos Produccién de papel
Subsec. 8  Fabricacion de productos quimicos industriales Fabricacion de productos quimicos y petroquimicos
Subsec. 9 Refinerias de petréleo Fabricacion de productos quimicos y petroquimicos
Subsec. 10 Fabricacién de productos de cemento y hormigén Fabricacion de productos minerales no metalicos
Subsec. 11 Industrias basicas de hierro y acero Produccién en industrias metaleras bésicas
Subsec. 12 Manufactura de metal fabricado excepto maquinarias y equipos Manufactura de productos de metal fabricado
Subsec. 13 Electricidad y otros tipos de energia Electricidad, gas y agua
Subsec. 14 Instalaciones de abastecimiento de agua y suministro Electricidad, gas y agua
Subsec. 15 Construccién, mantenimiento y remodelacion de edificios Construccion
Subsec. 16 Construccién y mantenimiento de caminos y puentes Construccién
Subsec. 17 Contratista general Sector afin a la construccién
Subsec. 18 Comerciantes y distribucién al por mayor Mayorista
Subsec. 19  Alimentos, bebidas y tabaco (al por menor) Minorista
Subsec. 20 Combustibles y lubricantes minerales (al por menor) Minorista
Subsec. 21 Productos textiles, indumentaria y calzado (al por menor) Minorista
Subsec. 22 Magquinaria, vehiculos y equipos livianos y pesados (al por menor) Minorista
Subsec. 23  Productos quimicos, medicamentos, productos farmacéuticos y Minorista

cosméticos (al por menor)
Subsec. 24 Articulos diversos (al por menor) Minorista
Subsec. 25 Restaurantes y cafeterias Restaurantes, hoteles y posadas
Subsec. 26 Hoteles y pensiones Restaurantes, hoteles y posadas
Subsec. 27 Transporte terrestre Transporte y almacenamiento
Subsec. 28 Transporte maritimo Transporte y almacenamiento
Subsec. 29 Transporte aéreo Transporte y almacenamiento
Subsec. 30  Comunicacién Comunicacién
Subsec. 31 Instituciones financieras Finanzas y seguros
Subsec. 32 Seguros Finanzas y seguros
Subsec. 33 Servicios empresariales Servicios inmobiliarios y empresariales
Subsec. 34 Administracién publica y defensa Administracién piblica
Subsec. 35 Servicios sanitarios y servicios conexos Servicios sanitarios y servicios conexos
Subsec. 36 Servicios educativos Servicios sociales y servicios comunitarios conexos
Subsec. 37 Atencion médica, dental y de otros aspectos de la salud Servicios sociales y servicios comunitarios conexos
Subsec. 38  Servicios recreativos y culturales n.c.p. Recreacion y cultura
Subsec. 39 Servicios de reparacién Servicios personales y domésticos
Subsec. 40 Servicios domésticos Servicios personales y domésticos
Subsec. 41 Servicios personales y domésticos de distinta naturaleza Servicios personales y domésticos

Ncp: sectores no contemplados en otra parte.
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ANEXO 2

Maximizacién de ganancias en un marco generalizado

de salarios de eficiencia'3

En el marco generalizado de salarios de eficiencia, las em-

presas atraviesan un proceso de optimizacién de dos etapas

para determinar la produccién que maximiza sus ganancias.
Una empresa encara la funcién de produccidn:

Q=F(L K) (Al

donde L representa el trabajo cuantificado en unidades de
eficiencia y K representa el capital; otros insumos del proceso
de produccién pueden ignorarse sin pérdida de generalidad.

El trabajo de eficiencia, L, es el producto de la eficiencia/
esfuerzo/ productividad del trabajador y N es el nimero de
trabajadores contratados.

L= p(W, §)N (A2)

donde p(W, d) es la funcién que determina el esfuerzo/
productividad de los trabajadores, W es el salario y d es un
vector de pardmetros dados como los impuestos que también
ejercen influencia en la funcién de productividad. Se supone
que la funcién esfuerzo/productividad p(W, ) es céncava
con respecto a W.

En la primera etapa del problema de optimizacion, las
empresas eligen un salario que reduce al minimo el costo
por unidad del trabajo de eficiencia. Ello se representa en la
siguiente ecuacién:

w8 (A3)

donde se establecen las siguientes condiciones de primer orden'4:

pPW.8)-Wp'(W.6) _ 0 (A4)
pW.8)

La ecuacién (A4) puede resolverse facilmente en cuanto
al salario de eficiencia W*. La segunda etapa del problema de
optimizacién consiste en equiparar los productos marginales
con los costos marginales a fin de determinar la utilizacién
optima de los factores. En el caso del trabajo, arroja el siguiente
resultado!:

PF,p(W".,8)=W" (A5)

13 Véase un andlisis mds amplio sobre este tema en Riveros y Bouton (1994).
14 En el supuesto de que la empresa no enfrenta una limitacién laboral
vinculante.

15 La ecuacién (A2) se sustituye por L en la ecuacién (A1), luego de
lo cual la funcién de produccioén se diferencia con respecto a N para
obtener el producto marginal del trabajo.
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México: Alza de precios
de los alimentos
y restricciones al crecimiento

Moritz Cruz, Armando Sdanchez y Edmund Amann

ediante técnicas de panel dindmico se evalla en qué medida
el indice de precios al consumidor (IPC) de México sera afectado
por la inflacion de los precios de los alimentos a largo plazo. Se
sostiene que es posible que los pronunciados aumentos de los precios
internacionales de los alimentos (similares a los observados desde
2001) se mantengan y acentlen las restricciones al crecimiento del
pais. Los resultados indican que en una economia como la mexicana,
altamente dependiente de los alimentos importados, el alza de sus
precios internacionales repercutird perceptiblemente en el IPC. Por este
motivo, es probable que la aplicaciéon de una politica monetaria que
no considere el problema estructural de la inflacion de los precios de
los alimentos resulte ineficaz para controlar la presion inflacionaria y
repercuta negativamente en la demanda y el crecimiento. De ahi que la
revitalizacion del sector agricola mexicano debera ser fundamental en

la futura politica antiinflacionaria.
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I

Introduccion

Los precios internacionales de los productos primarios
aumentaron aproximadamente un 195% en términos
reales durante el periodo comprendido entre 2001 y
2008. Los de los alimentos, en particular, practicamente
se duplicaron en ese periodo (FMm1, 2010; véase también
CEPAL, 2008) y alcanzaron niveles sin precedentes.
Debido a la naturaleza de los factores que la impulsan,
la inflacién de los precios de los alimentos no se puede
considerar un fenémeno pasajero. Por parte de la de-
manda, la presién sobre los precios de los alimentos
proviene del crecimiento rapido y sostenido de eco-
nomias emergentes clave (principalmente China y la
India) y de la generacién de nuevas fuentes de energia
a partir de granos alimentarios basicos, como el maiz.
Por parte de la oferta, el cambio climatico mundial y las
demoras en el desarrollo tecnoldgico estin menoscaban-
do los esfuerzos tendientes a aumentar la produccion.
Por ello se espera que, en poco tiempo, la demanda de
alimentos supere ampliamente la oferta, lo que a su vez
ha conducido a predecir que los precios internacionales
de los alimentos subirdn durante los préximos 10 afios,
por lo menos (OCDE/FAO, 2010). Dicho de otro modo,
la era de los alimentos baratos ha llegado a su fin (The
Economist, 2007, 2008 y 2009)1.

Al mismo tiempo, seguird creciendo la demanda de
alimentos de los importadores netos; segiin Bruinsma
(2003, pag. 235): “Las perspectivas para 2030 dan
motivo para creer que el déficit comercial agricola de
los paises en desarrollo se ampliard considerablemente
hasta alcanzar un nivel total de importaciones netas de
31.000 millones de délares. Las importaciones netas de
alimentos llegaran a alrededor de los 50.000 millones
de ddlares”. Estos probables incrementos constituyen
malas noticias para las economias en desarrollo que
son importadoras netas de alimentos. En efecto, la

[0 Los autores agradecen a Julio Lopez, al editor y a un experto
evaluador de la Revista CEPAL por sus valiosas recomendaciones. No
obstante, los tnicos responsables del contenido del trabajo son sus
autores, quienes también agradecen el financiamiento proporcionado
en el marco del proyecto de investigacion IN-306809 del Programa
de Apoyo a Proyectos de Investigacion e Innovacion Tecnoldgica
(paPnT) de la Universidad Nacional Auténoma de México (UNAM).

U En Perspectivas de la agricultura ocpe-Fao, 2010-2019 (0CDE/
FAO, 2010, pag. 1) se sefiala que, segtin las proyecciones, los precios
medios del maiz y los granos gruesos seran casi entre un 15% y un
40% mds altos en términos reales durante los préximos 10 afios que
los registrados durante el periodo comprendido entre 1997 y 2006.

inflacién de los precios de los alimentos redundara en
un aumento de la pobreza. A causa de ella, segin el
Banco Interamericano de Desarrollo (Bib, 2008), en
América Latina, por ejemplo, existe el riesgo de que
mads de 26 millones de personas caigan en la pobreza
extrema (véase también en FAO (2008) una perspectiva
internacional mas amplia en el mismo orden de ideas).

Otro efecto negativo de la inflacién de los precios
de los alimentos y de la dependencia alimentaria, que
es importante pero rara vez se analiza, es el impacto en
las restricciones de la demanda al crecimiento. Tales
restricciones existen porque en los paises en desarrollo,
a diferencia de lo que ocurre en los paises ricos, los
alimentos tienen una elevada ponderacion en el indice
de precios al consumidor (1pc)2. Por este motivo, es muy
probable que la inflacién mencionada se traslade al 1pC
de las economias en desarrollo que son importadoras
netas de alimentos. Asi, ante la creciente inflacion in-
terna es posible que las autoridades adopten medidas
monetarias y fiscales tradicionales para contrarrestar
las presiones inflacionarias. Sin embargo, si el origen
de dicha presion es estructural, quizas las medidas re-
sulten infructuosas. Como consecuencia directa de la
lucha contra la inflacién por medios convencionales, el
crecimiento se verd limitado debido al menor nivel de
inversion. En otras palabras, la inflacion de los precios
internacionales de los alimentos podria generar —o al
menos acentuar— lo que se conoce como la restriccién
interna de la demanda al crecimiento en economias en
desarrollo que dependen de los alimentos (Kalecki,
1954; Noyola, 1956; Sunkel, 1958).

En igual sentido, la elevacién de los precios de los
alimentos y la dependencia alimentaria también podrian
ejercer una presion inflacionaria indirecta mediante
las cuentas externas, proceso que se puede producir
de dos maneras. En primer lugar, cuando los precios
internacionales de los alimentos suben, se necesitan
mads divisas para satisfacer la demanda de alimentos
importados. La escasez de divisas, combinada con un
déficit en cuenta corriente insostenible, puede generar
expectativas de que habrd una devaluacion de la moneda

2 Los alimentos suelen representar aproximadamente el 10% del
1pC en los paises desarrollados, mientras que en las economias en
desarrollo pueden representar entre el 50% y el 60% del 1pc (The
Economist, 2007).

MEXICO: ALZA DE PRECIOS DE LOS ALIMENTOS Y RESTRICCIONES AL CRECIMIENTO » MORITZ CRUZ, ARMANDO SANCHEZY EDMUND AMANN



REVISTA CEPAL 105

« DICIEMBRE 2011 79

a corto plazo a fin de corregir el déficit externo. La
posibilidad de devaluacién alimentard las expectativas
inflacionarias. Esto, a su vez, conducird a las autoridades
a endurecer la politica monetaria y fiscal, lo que limitara
el crecimiento. En segundo lugar, si la inflacion interna
se incrementara a causa de la inflacién de los precios
de los alimentos, el tipo de cambio real se revalorizarfa
y la economia perderia competitividad internacional.
Las exportaciones disminuirian y muy probablemente
se acrecentarian las importaciones, con el consiguiente
deterioro de las cuentas externas. Es posible que, para
rectificar el desequilibrio, las autoridades decidieran
reducir la demanda agregada, con la consecuencia in-
evitable de restringir ain mds el crecimiento.

En este contexto, el objetivo del presente trabajo
consiste en analizar la restriccién al crecimiento im-
puesta por la inflacién de los precios de los alimentos.
Mais especificamente, el propdsito serd ilustrar en qué
medida esta inflacién puede afectar a la inflacién interna
y dar lugar, o bien acentuar, la restriccién doméstica
al crecimiento. Se ha tomado como caso de estudio la
economia de México, porque su dependencia alimentaria
(especialmente la importacién de granos alimentarios
bésicos) se viene expandiendo sostenidamente desde
mediados de la década de 1980, a partir de las politicas de
liberalizacién del comercio que quedaron selladas con el
Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLC).

Al mismo tiempo, el componente de los alimentos
sigue teniendo una importante ponderacién en el 1pC
de México. Por tal motivo, este pais corre el riesgo
de encontrarse en un dilema en que la inflacién de los
precios internacionales de los alimentos incremente
la inflacién interna y las autoridades tengan cada vez
mds dificultades para mantenerla en el rango deseado,
recurriendo entonces a politicas macroeconémicas que
restrinjan el crecimiento. Con el fin de calcular en qué
medida la inflacién de los precios de los alimentos afec-
tard al 1pc de México a largo plazo, se aplican técnicas
de panel dindmico.

El trabajo se organiza de la siguiente manera. En
la seccién II se explica que tanto la inflacién de los
precios de los alimentos como la dependencia alimentaria
pueden dar lugar a acentuar, o ambos, las restriccio-
nes de la demanda al crecimiento. Para el presente
andlisis se emplea la teorfa de la inflacidn estructural,
pero centrdndola —en el caso de una economia en
desarrollo abierta y con dependencia respecto de los
alimentos— en un contexto de precios internaciona-
les de los alimentos en aumento. En la seccién III se
muestra evidencia del alto grado de dependencia de
Meéxico de los alimentos importados y su efecto en el 1pC
del pais. En la seccién IV se exponen las estimaciones
del panel dindmico. En la dltima seccién se presentan
las conclusiones.
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Los efectos macroecondomicos de la inflacion

de los precios de los alimentos y la dependencia

alimentaria: materializando las restricciones

de la demanda al crecimiento

Uno de los principales objetivos de las economias en
desarrollo es aumentar la produccién (y el empleo) de
manera rdpida y sostenible?. Una condicién sine qua
non para alcanzarlo, que no se suele mencionar en la
literatura, es aliviar —o, de ser posible, eliminar— las
llamadas restricciones al crecimiento (Sakar, 1988;
Storm, 1997).

Tales restricciones se relacionan con una inflacién
excesiva y desequilibrios de la balanza de pagos, ambos
como resultado de politicas orientadas a incrementar la
demanda agregada. Mientras que, por razones obvias,
la primera se suele identificar como la restriccion de la
demanda interna o doméstica al crecimiento, la segunda
se considera como la restriccién externa. En gran parte
de la bibliografia seminal sobre estas dos restricciones se
pasa por alto la inflacién de los precios internacionales de
los alimentos, la dependencia alimentaria, o ambas. Sin
embargo, debido a la influencia e importancia crecientes
de estos fenémenos en los procesos de crecimiento de
las economias en desarrollo, queda claro que se los
deberia considerar como potenciales fuentes de origen
de las restricciones al crecimiento.

Uno de los pioneros en sefialar que la inflacién puede
limitar el crecimiento fue el economista polaco Michat
Kalecki. Cabe destacar que el argumento kaleckiano,
elaborado a principios de la década de 1950, se ided para
una economia cerrada (tal vez porque en esa €poca exis-
tian barreras comerciales nacionales, internacionales, o
ambas). Esta economia cerrada es ademas una economia
en desarrollo en que los precios de los alimentos tienen
una elevada ponderacién en el 1pc. En el contexto actual,
la Unica caracteristica que persiste es la ponderacién

3 Wolf (2008) lo expresa claramente: “El crecimiento no lo es todo.
Pero es la base de todo. El crecimiento se vuelve mds importante
cuanto mas pobre es un pais, en parte porque es imposible redistribuir
lo que no existe y en parte porque los ingresos mds altos son decisivos
para el bienestar de los més pobres”. Ademds, el crecimiento rapido
y sostenido implica el incremento de la demanda agregada, fuente
principal de las ventas y las ganancias de las empresas.

de los alimentos en el 1pc, dado que la mayoria de las
economias en desarrollo se encuentran inmersas en el
proceso de globalizacién. Por lo tanto, no seria realista
pensar en una economia cerrada. No obstante, como se
seflala mas adelante, aunque se considere una economia
en desarrollo abierta (que, se supone, tiene una oferta
interna de alimentos rigida y, por consiguiente, depende
de los alimentos), el resultado principal del argumento
de Kalecki mantiene su validez. Asimismo, considerar
una economia abierta permite ilustrar de qué manera la
restriccion interna al crecimiento puede verse reforzada
indirectamente.

Kalecki expuso la idea de que una economia en
expansion puede enfrentar presiones inflacionarias ex-
cesivas si la oferta en el sector primario, particularmente
la oferta de alimentos, es limitada. Mas especificamente,
argumenté que un gran obstaculo con que puede tropezar
una economia en desarrollo cuando existe un fuerte
incremento de la inversion, es la dificultad de procurar
una “...oferta suficiente de alimentos para cubrir la
demanda que genera el aumento del empleo” (Kalecki,
1993a, pag. 16), la que si no es suficiente puede generar
presiones inflacionarias. En este sentido, como destacé
Noyola (1956, pag. 604), la inflacién es principalmente
«...el resultado de desequilibrios de carécter real”*.
Dicho de otro modo, “...el factor crucial que determina
si un cierto nivel de inversidn crea o no crea presiones
inflacionarias es la posibilidad de ampliar la oferta
de bienes de consumo para responder a la demanda”
(Kalecki, 1993b, pags. 25-26). Si la oferta en el sector
primario es efectivamente rigida los precios se elevaran,
lo que ocasionard la disminucién de los salarios reales.
Como resultado, “la reaccién de los trabajadores ante la
reduccion de los salarios reales serd exigir salarios nomi-
nales mds altos, comenzando asi una espiral de precios

4 Véase en Sunkel (1958) el trabajo de referencia cldsico en que se
reconoce y se demuestra el origen estructural de la inflacién. Véase
también un estudio mas reciente de este fendmeno en Cardoso (1981).
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y salarios” (Kalecki, 1993b, pdg. 26). Como se puede
apreciar, para Kalecki la inflacién es el resultado de un
problema estructural (un desequilibrio real), que consiste
en la capacidad productiva limitada del sector primario
para satisfacer la demanda creciente de alimentos. Es
importante sefialar que debido a la rigidez institucional
y estructural del sector agricola los aumentos relativos
y absolutos de los precios agricolas no estimulardn una
respuesta adecuada de la oferta.

La presion inflacionaria derivada de una oferta de
alimentos rigida restringe el crecimiento por la via de la
inversion, que puede verse afectada negativamente por
dos mecanismos distintos. En primer lugar, los responsa-
bles de las politicas pueden tomar la decisién de reducir
la demanda agregada a fin de aminorar la demanda de
alimentos, con la consecuencia de una contraccién de la
inversion (debido, por ejemplo, a una disminucién de la
inversion publica, pero también a la reduccion del gasto
publico, lo que a su vez hace retroceder las ventas de las
empresas). En segundo lugar, las autoridades moneta-
rias de las economias desarrolladas y en desarrollo por
igual suelen creer fervientemente que la inflacion es un
problema de estricto cardcter monetario. Entonces, a fin
de combatir las presiones inflacionarias aplican politi-
cas convencionales de contraccién monetaria y fiscal.
Ambos tipos de politica frenan la inversion privada al
actuar sobre la demanda efectiva y disminuyen asi el
crecimiento real y potencial.

En un contexto de inflacién ocasionada por un
desequilibrio real, el costo de moderarla mediante la
contraccion de la demanda (con el solo fin de reducir
la cantidad de dinero) serd muy alto, debido a que
implica frenar una reduccion del producto (y también
del empleo). Al mismo tiempo, es importante destacar
que no existe garantia de que las medidas de politica
descritas moderarén la inflaci6n®.

En suma, cuando se trata de una economia en
expansion que sufre de escasez de oferta interna de
productos bdsicos alimentarios, es probable que —tarde
o temprano— el crecimiento se vea restringido. Cabe

5 Una politica monetaria restrictiva redunda en tasas de interés al alza.
Esto también puede tener un efecto negativo en la inversién dado
que dichas tasas encarecen el servicio de la deuda de las empresas.
6 Este hecho lo resalté hace mucho tiempo Kaldor, cuando sefial6: “Los
economistas occidentales tardaron en reconocerlo [que las politicas
fiscales y monetarias tenfan poco que ver con la persistencia de la
inflacién en algunas economias latinoamericanas], con el resultado de
que las politicas de estabilizacion. .. recomendadas por los organismos
internacionales no lograron detener estas inflaciones, aunque en
muchos casos provocaron la contraccién del nivel de produccién y
empleo” (1966, pag. 61).

destacar que este resultado serd inevitable en el caso de
economias importadoras netas de alimentos, es decir, en
economias abiertas, cuando los precios internacionales
de estos estén al alza (situacién que —como se subrayd
anteriormente— segln los prondsticos, imperara al
menos durante los préximos 10 afios). La inflacion se
produce —como ya se dijo— debido a que en las econo-
mias en desarrollo los alimentos tienen una ponderacién
importante en el IPC, haciéndolo muy sensible a las fluc-
tuaciones en los precios internacionales de los alimentos.
En consecuencia, cualquier aumento de dichos precios
generard presiones inflacionarias (los paises de hecho
“importardn” inflacion), induciendo a las autoridades
al endurecimiento de la politica macroecondmica. Por
lo tanto, en una situacién de dependencia alimentaria
y de incremento de los precios internacionales de los
alimentos, toda expansién del producto (mediante un
mayor empleo, a la Kalecki, y mediante inflacién “impor-
tada”) provocard forzosamente presiones inflacionarias,
materializando la restriccién interna al crecimiento’.
Como consecuencia, la economia no podra crecer de
manera sostenida.

También puede ocurrir que la inflacién de los precios
internacionales de los alimentos ocasione o acentte la
restriccion interna al crecimiento en las economias con
dependencia alimentaria y que, paraddjicamente, no
crecen (en este contexto, o incluso en condiciones de
bajo nivel de crecimiento, la demanda de alimentos tiende
a mantenerse estable y solo se acrecienta a la par de la
poblacién), debido a que la economia exclusivamente
“importa” inflacién. Si el crecimiento estd estancando
0, aun peor, es negativo, las politicas macroeconémicas
tradicionales que se suelen implementar para combatir
la inflacién agravaran el deterioro de la economia real.
Ademads, como se mencioné anteriormente, dado que
el origen de la inflacién es un desequilibrio real —que
en este caso se refleja en la inflacién “importada”—,
es poco probable que se pueda controlar.

Es posible que la inflacién de los precios de los
alimentos, causada por expansién econémica o inflacién
importada, o por ambas, provoque o acentte la restriccién
interna al crecimiento no solo en forma directa, sino
también indirecta, de dos maneras interrelacionadas. En

7 Sin duda puede ocurrir que los precios internacionales de los
alimentos bajen al mismo tiempo que la economia dependiente de
estos crece. En este caso, la restriccion interna al crecimiento no se
hard sentir. No obstante, aunque los precios internos de los alimentos
estén disminuyendo, la cuenta corriente puede deteriorarse debido al
déficit comercial agricola. Como se verd mds adelante, esto contribuye
a materializar que la demanda externa restrinja el crecimiento.
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primer lugar, la inflacién de los precios internacionales
de los alimentos supone la necesidad de contar con mas
divisas para pagar una determinada cantidad de alimentos
importados. Si la economia en cuestién mantiene un
déficit en cuenta corriente insostenible y hay escasez de
divisas, comenzard a acrecentarse la expectativa de una
futura devaluacién para corregir el desequilibrio externo®.
Es bien sabido que la expectativa de devaluacién de la
moneda impulsa la inflacién, debido a que se espera un
alza del costo de las importaciones de bienes de capital y
de otros insumos importados para la produccién. En este
contexto, los trabajadores exigirdn un salario nominal en
que se considere no solo el incremento del precio de los
alimentos, sino también otros aumentos. La espiral de
salarios y precios resultante puede entonces acelerarse
y causar una inflacién mucho mayor, a la que las auto-
ridades podrian responder con medidas mds estrictas de
restriccion de la demanda, con los consiguientes efectos
en la produccién y el crecimiento.

En segundo lugar, el incremento de la inflacién
interna a causa de la inflacién de los precios de los
alimentos tendrd un efecto negativo en la competitivi-
dad internacional de la economia. En otras palabras, la
inflacién interna creciente —permaneciendo todo lo
demads constante— apreciard el tipo de cambio real. La
revaluacion de la moneda nacional empeorard la cuenta
corriente, dado que disminuirdn las exportaciones y
aumentaran las importaciones. Si el consiguiente déficit
externo resulta insostenible, los agentes esperardn que
el gobierno devalde la moneda para corregirlo®. Es f4cil
deducir que se desencadenard un proceso similar al que
acabamos de describir, cuyo desenlace serd una fuerte
restriccion al crecimiento econémico.

Es importante subrayar que la dependencia alimen-
taria puede acentuar la restriccion externa al crecimiento,
o laimpuesta por la balanza de pagos, segiin postularon
originalmente Harrod (1933) y Prebisch (1982), y que
posteriormente refiné Thirlwall (1979). Esta restriccién
se sustenta en que una economia se verd obligada a
corregir un déficit en cuenta corriente insostenible —re-
duciendo la demanda interna— cuando dicho déficit ya
no se pueda financiar externamente, cuando los ajustes
del tipo de cambio sean insuficientes para rectificar
dicho desequilibrio, o en ambos casos. Como bien se
sabe (Keynes, 1936) y como ya se subrayd, los cambios

8 Los déficits comerciales agricolas, que obviamente sufren los
importadores netos de alimentos, contribuyen a empeorar la cuenta
corriente.

9 Si la moneda se devaliia, la inflacién interna por supuesto aumentars
y acentuard la restriccion interna al crecimiento.

en el producto —y en el empleo— van de la mano de
los ajustes de la demanda efectiva. Por lo tanto, una
reduccién de esa demanda, inducida a fin de corregir el
desequilibrio de la balanza comercial, tendrd un efecto
negativo en el crecimiento. En este sentido, una econo-
mia en expansion enfrenta una potencial restriccion al
crecimiento impuesta por la balanza de pagos.

Como ocurre en el caso de la teorfa de la restriccion
interna al crecimiento, una supuesta clave de la teoria de
la restriccion externa al crecimiento es que el déficit en
cuenta corriente se deteriora debido a la expansién eco-
némica (suponiendo que las importaciones crezcan a un
ritmo mayor que las exportaciones)'?. Por consiguiente,
para una economia con dependencia alimentaria toda
expansion del producto empeorard la balanza comercial
agricola, lo que podria deteriorar la cuenta corriente. Asf,
en cualquier momento, dado el deterioro de la cuenta
corriente, el crecimiento se verd restringido cuando se
apliquen politicas para reducir la demanda agregada.
Queda claro, entonces, que la dependencia alimentaria
contribuye directamente a la aparicion de la restriccién
al crecimiento impuesta por la balanza de pagos.

En resumen, la inflacién de los precios interna-
cionales de los alimentos y la dependencia alimentaria
constituyen una combinacién negativa para el crecimiento,
puesto que son una poderosa fuente de activacion de las
restricciones interna y externa de la demanda al creci-
miento. Si se concreta cualquiera de estas restricciones,
el crecimiento econémico no puede ser sostenido por
mucho tiempo. Es preciso aclarar, no obstante, que en la
préctica los encargados de formular politicas responden
mucho mas rdpido a las presiones inflacionarias que a
los déficits en cuenta corriente. El motivo méds comtn es
que estdn cefiidos a un sistema de metas de inflacién y
tienden a no preocuparse de los déficits externos, siem-
pre que sean relativamente bajos y se puedan financiar.
Asimismo, ellos esperan (muchas veces erroneamente)
que los ajustes en el tipo de cambio rectifiquen el déficit
externo!!. Dada la evolucién de la inflacién de los precios
de los alimentos prevista para las décadas venideras, la

10 Eg preciso mencionar que no todas las economias que crecen sufrirdn
un déficit en cuenta corriente (un notable ejemplo reciente de ello
es la economia china). Debemos recordar que la balanza comercial
neta depende, a fin de cuentas, de las elasticidades ingreso de las
importaciones y de las exportaciones.

11 Nada garantiza que aunque la condicién de Marshall-Lerner se
sostenga, una devaluacion de la moneda mejorard la balanza comercial
(véase, por ejemplo, Thirlwall, 2003), al menos a corto plazo (véanse
Harberger, 1950; Laursen y Metzler, 1950); e incluso, aunque tal
mejora ocurra, puede conducir a una profunda pérdida de produccién
real (véase Krugman y Taylor, 1978).
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pregunta que surge naturalmente es en qué medida este
fenémeno afectard a la inflacién interna y por ende dara
lugar a la restriccién interna al crecimiento.

Se intenta aqui responder a tal pregunta utilizan-
do la economia mexicana como estudio de caso. Dos
motivos llevan a elegirla. Primero, porque la mexicana
es una economia en que la dependencia alimentaria
viene creciendo sostenidamente desde mediados de la
década de 1980, es decir, desde que se adoptaron poli-
ticas de liberalizacién comercial. Segundo, porque los
alimentos siguen teniendo una importante ponderacién
en su IPC. De hecho, el banco central de México ha
reconocido que la inflacién interna estuvo sometida a
presiones alcistas desde que comenzaron a dispararse
los precios internacionales de los alimentos. Esto a
pesar de que el crecimiento econdmico mexicano ha

111

sido bajo e inestable, en promedio, desde principios
de la década de 1980. En este sentido, como ya se
sefiald, la decisién de las autoridades de combatir la
inflacién ha limitado la expansién de la produccién
en el pasado reciente y la seguird limitando sin lograr
poner freno al proceso inflacionario. En este articulo
se sostiene que la experiencia mexicana indica que
cuando la inflacién se origina en un desequilibrio real,
combatirla utilizando medios convencionales arroja
resultados ineficaces y graves costos reales en términos
de produccién o empleo.

A continuacion, se estiman los efectos a largo plazo
de la elevacion de los precios de los alimentos en la in-
flacién de México. Sin embargo, se presentard primero
una sintesis de la dependencia de México respecto de
los alimentos.

México: dependencia alimentaria e indice

de precios al consumidor (IPC)

Nada en la literatura del crecimiento sugiere que los
gobiernos deban desatender al sector primario conforme
las economias avanzan en su desarrollo (eliminando,
por ejemplo, la protecciéon comercial y reduciendo el
respaldo tecnoldgico y financiero). Ni tampoco que
un mayor desarrollo econdmico deberia implicar pasar
de una creciente autosuficiencia a la dependencia ali-
mentaria!2. Por este motivo, resulta sorprendente que
la dependencia alimentaria de México comenzara a
acrecentarse de manera constante casi al mismo tiempo
que el ingreso per cdpita alcanzaba su nivel mds alto en
la historia hasta ese momento: alrededor de 7.400 dé6lares
en términos reales a principios de la década de 1980. Es

12 De hecho, la evidencia empirica muestra (y esto es lo que la teorfa
del desarrollo sugiere implicitamente mediante la idea de que las
exportaciones del sector primario deben financiar las importaciones
industriales en las primeras etapas de desarrollo) que las economias
que se estdn industrializando deberian adoptar las medidas nece-
sarias para garantizar la autosuficiencia alimentaria y que, una vez
industrializadas, deberian poder seguir exportando productos basicos
alimentarios. En este sentido, Kaldor (1966) va mds alld y destaca la
importancia del sector agricola para el proceso de industrializacion,
sosteniendo que —para ser exitosa— una estrategia de industrializacién
debe sostenerse en un superavit agricola, ““...es decir, el excedente de
produccién alimentaria por encima del consumo de alimentos de los
propios productores” (pag. 55).

igualmente sorprendente que, ademas, tal dependencia se
intensificara mientras el ingreso per cédpita se estancaba
durante la década siguiente.

Si bien no constituye el objeto principal de este
trabajo, es importante mencionar que la creciente
dependencia de los alimentos por parte de México se
remonta a la disminucién del apoyo del gobierno al
sector primario y a las politicas de liberalizacién comer-
cial que quedaron selladas con la puesta en marcha del
TLC. La reduccién del apoyo, sumada a la estrategia de
liberalizacién comercial impulsada por el TLC, ha tenido
como corolario una brecha cada vez mas pronunciada
entre la produccion nacional de alimentos y la deman-
da (cabe recordar que la demanda se ha incrementado
debido esencialmente al crecimiento de la poblacién) 3.
La brecha se ha salvado con una mayor importacién de

13 A diferencia de otras economias en desarrollo, como China y laIndia,
el desempefio econdmico no explica la creciente demanda de alimentos
importados por parte de México. En el periodo comprendido entre 1985
y 2007, por ejemplo, las tasas de crecimiento promedio del producto
y del ingreso per cdpita fueron de 2,8% y 1,2%, respectivamente. Por
lo tanto, la principal explicacion para el aumento en México de las
importaciones de productos basicos alimentarios ha sido el crecimiento
de la poblacién, combinado con el estancamiento de la produccién
interna sobre todo desde principios de la década de 1990.
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alimentos, lo que ha acrecentado la dependencia a un
ritmo constante.

El estancamiento de la produccién de alimentos tras
la apertura comercial se puede explicar en parte por la
incapacidad de los productores nacionales de competir
con los productos importados. Otro motivo radica, sin
embargo, en que muchos agricultores se han volcado
a la produccién de productos més rentables (Calva,
2007). Asimismo, la liberalizacién comercial aceler6 la
eliminacién del apoyo del gobierno al sector primario,
proceso que se inicid a principios de la década de 1980
con la crisis de la deuda y la puesta en marcha de los
programas de estabilizacion y ajuste por parte del Fondo
Monetario Internacional (FMI) y del Banco Mundial.
En efecto, tanto el gasto publico como la inversién
publica para respaldar al sector primario disminuyeron
bruscamente: el gasto publico en esta categoria pasd
del 0,89% del producto interno bruto (P1B) en 1990 al
0,57% en 1999, mientras que la inversién publica se
redujo del 0,31% al 0,09% en el mismo periodo (Calva,
2001). Ademas, el crédito para el sector agricola apenas
crecid después de 1990, incluso en términos nominales,
y se encuentra en disminucién desde 1998.

El hecho de que la produccién nacional de cinco
granos alimentarios basicos: frijol, maiz, trigo, sorgo y
arroz, aumentara un insignificante 4% entre 1994 y 2005;
de que las importaciones de estos alimentos se hayan
mantenido en franco crecimiento (las importaciones de
alimentos subieron un 66% de 1994 a 2005), y de que
México haya comenzado a importar sostenidamente sus
alimentos desde mediados de la década de 1980 (véase
el cuadro 1), enfatiza los argumentos previos.

Con la produccién nacional de alimentos estancada,
se produce poco para los mercados externos, mientras
que la demanda de alimentos importados sigue crecien-
do. No sorprende, entonces, que México esté frente a
un crénico y creciente déficit comercial agricola (véase
el grafico 1). Los periodos en que se ha observado una
mejoria en esta cuenta, es decir, un superdvit, han sido
resultado de la imposicién de estrictas contracciones a
la demanda a fin de hacer frente a las crisis econémicas.
El déficit comercial agricola ha contribuido al déficit
general en cuenta corriente, que a su vez es un factor
de presidn sobre la moneda.

Teniendo en cuenta lo dicho, se debe recalcar que
la ponderacién de los alimentos en el 1pc de México

CUADRO 1
México: produccion interna e importacién de alimentos, 1985-2005
(En miles de toneladas)

Afo Importacién de alimentos® Produccion nacional de alimentos?® Tasa de dependencia
1985 5109,99 27 633,90 0,18
1986 2 889,23 23 144,90 0,12
1987 4 860,16 23 954,30 0,20
1988 5683,10 21 469,90 0,26
1989 7 031,67 21 450,10 0,33
1990 7783,27 26 226,30 0,30
1991 5312,54 24 345,70 0,22
1992 7 368,63 27 015,60 0,27
1993 5977,63 25 863,70 0,23
1994 7 987,05 27 825,60 0,29
1995 4991,12 27 628,90 0,18
1996 10 283,33 29 953,80 0,34
1997 6 908,88 28 459,10 0,24
1998 11 402,73 29 883,40 0,38
1999 13 303,50 27 833,30 0,48
2000 13 796,98 28 131,70 0,49
2001 15 179,77 31 265,50 0,49
2002 15 278,69 29 516,20 0,52
2003 14 360,34 31 864,50 0,45
2004 12 999,98 32 453,30 0,40
2005 13 284,35 28 996,40 0,46

Fuente: base de datos de la Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), disponible en: www.eclac.cl
Nota: la tasa de dependencia es la relacion entre las importaciones y la produccién doméstica.

2 Incluye cinco granos bdsicos: frijoles, maiz, trigo, sorgo y arroz.
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GRAFICO 1

México: balanza comercial agricola, 1985-2005
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Fuente: base de datos en linea de la Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), disponible en: www.eclac.cl

sigue siendo extremadamente alta, dado que estos re-
presentan aproximadamente el 22% del indice. Debido
a ello queda claro que las fluctuaciones en los precios
internacionales de los alimentos pueden tener un efecto
directo en el 1pc. También es importante sefialar que la
inflacién podria verse afectada indirectamente por la
elevacién de los costos de produccién de los productos
basicos que usan alimentos como insumos. Por este
motivo, la influencia de los alimentos en el 1PC quiza
sea mayor que lo que parece indicar la ponderacion del
22% en el indice.

Segun se desprende de los graficos 2 y 3, existe
una estrecha relacién positiva entre los precios de los
alimentos y el 1pC, tanto a corto como a largo plazo.
Si se consideran estos datos junto con la dependencia
respecto de los alimentos, se puede concluir que,
efectivamente, la inflacién de los precios de los ali-
mentos podria tener un efecto considerable en el nivel
general de inflacion interna. Sin ir més lejos, el Banco
de México viene sosteniendo que, desde 2001, la in-
flaciéon doméstica obedece principalmente a factores
internacionales, sobre todo a los crecientes precios
internacionales de los alimentos. Al mismo tiempo, sus

medidas para combatir la inflacién no se han apartado
del enfoque tradicional que la considera un fenémeno
netamente monetario (véase el Informe anual del Banco
de México, varios niimeros). Como resultado de ello,
la lucha contra la inflacién en México ha tenido graves
consecuencias para la produccién real. Desde esta
perspectiva, la inflacién y las medidas para controlar-
la, independientemente de su cardcter monetario, se
estan convirtiendo en un problema estructural. En este
contexto, es muy probable que las medidas adoptadas
para controlar la inflacién por medios convencionales
(es decir, limitar la oferta monetaria disminuyendo el
gasto publico y aumentando la tasa de interés) sigan
surtiendo un efecto pobre o nulo en la inflacién y, en
cambio, reduzcan el crecimiento econdémico, la pro-
duccioén y el empleo.

Dada la creciente dependencia alimentaria de
Meéxico y del pronéstico de inflacién de los precios de
los alimentos en el futuro cercano, es preciso cuantificar
el efecto de dicha inflacién en el 1PC mexicano, que da
lugar a la restriccion interna al crecimiento. Esto se
analiza en la siguiente seccién por medio de técnicas
de panel dindmico.
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GRAFICO 2

México: relacion de largo plazo entre los precios
de los alimentos y el Ipc, 1980-2005
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos del Banco de México (www.banxico.org.mx).
Nota: Indice, junio de 2002 = 100.

I:ndice de precios al consumidor (1pc) de México (linea de puntos).
Indice de precios de los alimentos de México (linea continua).

GRAFICO 3
México: relacion de corto plazo entre los precios
de los alimentos y el ipc, 1980-2005
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IV

Estimando la elasticidad de largo plazo

de los precios de los alimentos en el IPC

de México mediante modelos dinamicos

con datos de panel

A fin de determinar la magnitud del impacto que el
alza de precio de los alimentos podria tener en el 1pC de
Meéxico, se estima una ecuacién de precios a partir de
datos de panel correspondientes al periodo 1997-2004
en referencia a las 32 provincias del pais, incluido el
Distrito Federal, y un conjunto de distintos tipos de es-
timadores de panel dindmicos. Se emplea el estimador
de Anderson y Hsiao (Anderson y Hsiao, 1981y 1982),
el estimador de método generalizado de momentos
(MGM) de Arellano y Bond (Arellano y Bond, 1991) y
su version aumentada, los estimadores MGM de sistema
de Arellano y Bover, y de Blundell y Bond (Arellano y
Bover, 1995; Blundell y Bond, 1998). El uso de estos
estimadores es adecuado en el contexto del que se ocupa
este trabajo, porque los precios se suelen modelar como
procesos dindmicos y porque los estimadores de minimos
cuadrados ordinarios (MCO) e intragrupales son sesgados
e inconsistentes cuando se utilizan para estimar datos
altamente persistentes.

Mas concretamente, a fin de determinar si las per-
turbaciones internacionales en los precios locales de los
productos bésicos tuvieron un efecto persistente en el
1pc de México, se deben estimar ecuaciones de precios
en que se combinen efectos especificos individuales con
los dindmicos. Se estima la siguiente ecuacion:

P, = 5pi,t—1 + xi,tﬁ o+, (1)

donde p;,es el 1pc de México, o; es un efecto especi-
fico de cada provincia no observable que se mantiene
constante en el tiempo, X;; €s un vector de variables
explicativas y u, . es un término de perturbaci6n alea-
toria. Expresado de otro modo, se estima una ecuacion
en que el 1pC es la variable endégena, mientras que
el 1pc rezagado, la oferta monetaria (M2), el PIB, el
tipo de cambio nominal (TCN) y los precios de cuatro
granos bdsicos (maiz, trigo, sorgo y arroz), mas los
precios de la carne (roja y de ave) y de la leche, son
los regresores.

Este modelo incluye el 1pc rezagado a fin de re-
flejar que los precios se suelen considerar fendmenos
persistentes. La oferta monetaria es una variable que se
suele usar en los textos cuando se modelan los precios
(Walsh, 2003; M1, 1996), dado que determina en qué
medida la inflacién es un fendmeno monetario, sobre
todo a largo plazo. Se incluye el PiB en la ecuacién con el
fin de medir la repercusién de la demanda en los precios
y el tipo de cambio nominal (TCN) para captar cémo la
inflacién se ve afectada por la devaluacién del tipo de
cambio (recuérdese que en el marco tedrico se menciond
que la inflacién afecta al tipo de cambio, que a su vez,
en caso de devaluacidn, acentiia la inflacion). Las demas
variables se emplean para medir el efecto de los precios
internos de los alimentos en el 1pC y asi determinar en
qué medida la evolucién de los precios puede dar lugar
a larestriccion interna al crecimiento. Se asume que los
precios internos de los alimentos reflejan plenamente
las fluctuaciones de los precios de los alimentos en los
mercados internacionales.

Cabe destacar que, desde el punto de vista economé-
trico, la ecuacion (1) se ve afectada por dos problemas:
1) es probable que los precios de los alimentos, el PIB y
el tipo de cambio nominal sean endégenos, dado que se
pueden determinar en conjunto con el 1pC (simultaneidad),
lo que implica que dichos regresores pueden estar corre-
lacionados con el término de error, y ii) pueden existir
efectos especificos de cada provincia, no observados, que
se correlacionen con las variables explicativas, incluido
el 1pc rezagado. Por ello parece conveniente controlar
dichos efectos individuales para obtener estimaciones
insesgadas y consistentes de los pardmetros.

A fin de obtener estimaciones consistentes de los
pardmetros de interés, un mejor enfoque serfa transfor-
mar la ecuacién (1) tomando las primeras diferencias
de los datos y asi eliminar el problema de la correlacién
entre el 1pc rezagado y los efectos especificos de cada
provincia. Entonces, la especificacion alternativa de la
ecuacion (1) seria:
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Ap; = 0Ap;  + Ax; B+ Auy, @)
donde se han eliminado los efectos especificos de cada
provincia (o), pero por una cuestién de construccion sigue
existiendo una correlacion entre la primera diferencia
rezagada del IpC y el término de error. Para depurar esta
correlacion se puede usar el estimador de Anderson y
Hsiao (1981 y 1982), que sugiere emplear rezagos del
nivel del 1pC o rezagos del 1pC en primeras diferencias
;12 0 Ap; _,) como instrumentos validos. Sin embargo,
el estimador de Anderson y Hsiao es ineficiente porque
no usa todos los instrumentos existentes. Se puede
mejorar con el estimador MGM en primeras diferencias
de Arellano y Bond, que emplea la ecuacién de precios
(2) y todas las condiciones de ortogonalidad que existen
entre los valores rezagados del 1pC y las perturbaciones.

No obstante, el estimador MGM en primeras dife-
rencias de Arellano y Bond es menos eficiente que el
estimador MGM de sistema de Arellano y Bover, dado que
este ultimo incluye condiciones de momentos adicionales
al combinar la ecuacién de precios en diferencias y en
niveles dentro de un tnico sistema. Cada uno incluye
un conjunto especifico de variables instrumentales,
como sigue:

Ap,, = 0Ap, _ +Ax; B+ Au,, 3)

P =0p; o +x Brog+uy, 4)

La ecuacioén (4) denota el proceso de generacién
de datos de precios en niveles, donde el efecto especi-
fico de cada provincia no se elimina, pero se controla
mediante el uso de variables instrumentales. Esta
configuracién es superior, entonces, porque incluye
condiciones de momentos adicionales y otorga mayor
eficiencia que el estimador en primeras diferencias.
Aun cuando los estimadores del panel dindmico re-
presentan una mejora con respecto a los estimadores
transversales, no todos funcionardn igualmente bien.
Se recomienda llevar a cabo pruebas de especificacion
para determinar la confiabilidad de las estimaciones
de la ecuacién de precios.

Un ejemplo es la llamada prueba de Sargan de so-
breidentificacion de restricciones, que permite confirmar
la validez de los instrumentos al analizar las contrapartes
de muestra de las condiciones de momentos que se
emplean en el proceso de estimacion. Otra prueba de
especificacion importante es una prueba de correlacién
no serial, que verifica si los residuales de la regresién
en diferencias tienen una correlacion serial de primer

o segundo orden. Es de esperar que los residuales dife-
renciados tengan una correlacion serial de primer orden,
a menos que sigan un camino aleatorio. Sin embargo,
también se espera encontrar que dichos residuales sean
no serialmente correlacionados de segundo orden, lo
que permitird confirmar la validez de los instrumentos
postulados.

A continuacién se considera la estimacion de la
ecuacién (2) utilizando los tres estimadores de panel
dindmico mencionados anteriormente, a fin de asegurar
la solidez de los resultados. En el cuadro 2 se presentan
las estimaciones de las elasticidades de largo plazo del
panel dindmico que resultan de la solucién estatica de
largo plazo de la ecuacién de precios'4. Cabe mencionar
que las variables dependientes rezagadas en niveles y en
primeras diferencias se emplean como instrumentos en
las estimaciones de Anderson y Hsiao en las columnas 2
y 3. En la columna 4 se presentan las estimaciones MGM
de Arellano y Bond, en las que la oferta monetaria (M2)
se trata como estrictamente exdgena y todas las demds
variables explicativas y sus rezagos se emplean como
instrumentos. En la columna 5 se presentan las estima-
ciones MGM de sistema, en las que la oferta monetaria se
trata como exdgena y las demds variables explicativas
y sus rezagos (variables predeterminadas) se incluyen
como instrumentos. Los instrumentos usados pasaron las
pruebas de Sargan y las pruebas de autocorrelacién de
primer y segundo orden: AR(1) y AR(2), respectivamente.

Como se puede apreciar en el cuadro 2, todas las
variables son estadisticamente significativas y los resul-
tados estimados a partir de las distintas técnicas de datos
de panel son similares. Todos ellos confirman que, tal
como se preveia, los precios de los alimentos tendran
una gran influencia en el 1pc a largo plazo. Debido a
que las estimaciones MGM de sistema son mds eficientes
que las de Anderson y Hsiao, se emplearon los primeros
pardmetros estimados para elaborar inferencias.

El primer punto que vale la pena destacar es que,
a primera vista, se podria sostener que el IPC no se vera
considerablemente afectado por las fluctuaciones en los
precios internacionales de los alimentos, debido a que las
elasticidades relacionadas con cada producto alimenticio
son relativamente bajas. No obstante, esta conclusién
puede ser engafiosa. Si, por ejemplo, los precios de los
granos se elevan sin cesar, tal como lo pronostican la
Organizacién de Cooperacion y Desarrollo Econémicos

14 Con fines de comparacién, también se incluyen en el cuadro A1l del
anexo las estimaciones McO e intragrupales de los parametros, que son
sesgadas e inconsistentes. Cabe destacar que las estimaciones MCO no
se alejan mucho de las estimaciones del panel dindmico.
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CUADRO 2

México: elasticidades de largo plazo del IPrCc con respecto
a la oferta monetaria, el PiB, el TCN y los precios de los alimentos

. . MGM-DIF MGM-SIS
Anderson y Hsiao Anderson y Hsiao . L. . Ll
. . . . .. . ) (instrumentacién (instrumentacion
Variable independiente (instrumentacion (instrumentacion . R
. . . de precios, de precios,
de diferencias) de niveles) a a
PIB y TCN?) PIB Yy TCN?)
M2 0,1686 0,1597 0,0658 0,1291
(0,0028) (0,0023) (0,0000) (0,0000)
PIB 0,0398 0,0383 0,0166 0,0306
(0,0004) (0,0004) (0,0000) (0,0000)
TCN 0,0411 0,0399 0,0345 0,0601
(0,0005) (0,0005) (0,0000) (0,0000)
Maiz 0,0343 0,0329 0,0050 0,0548
(0,0004) (0,0004) (0,0000) (0,0000)
Trigo 0,0567 0,0554 0,0219 0,0573
(0,0011) (0,0011) (0,0000) (0,0000)
Sorgo 0,0353 0,0339 0,0142 0,0537
(0,0006) (0,0006) (0,0000) (0,0000)
Leche 0,0283 0,0276 0,0200 0,01598
(0,0003) (0,0003) (0,0000) (0,0000)
Aves 0,0256 0,0245 0,0220 0,0196
(0,0003) (0,0003) (0,0000) (0,0000)
Carne roja 0,0348 0,0338 0,0246 0,0337
(0,0003) (0,0004) (0,0000) (0,0000)
Arroz 0,0205 0,0201 0,0092 0,0342
(0,0003) (0,0003) (0,0000) (0,0000)
Constante 0,1950 0,1832 0,1208 0,0040
(0,0028) (0,0026) (0,0000) (0,0000)
Variable conjunta de Wald 0,000 [21] 0,000 [20] 0,000 [29] 0,000 [29]
Variable ficticia de Wald 0,000 [3] 0,000 [3] 0,000 [11] 0,000 [12]
Variable temporal de Wald 0,000 [3] 0,000 [3] 0,000 [3] 0,000 [3]
Prueba de Sargan - - 0,999 [94] 0,999 [193]
Prueba de autocorrelacion de primer orden AR (2) 0,559 0,570 0,022 0,928
Prueba de autocorrelacion de primer orden AR (1) 0,682 0,738 0,049 0,013
Numero de observaciones 27 27 46 46

Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos del Banco de México (Www.banxico.org.mx).

Notas:

i) M2 corresponde a la suma del agregado monetario M1 (circulante + depdsitos a la vista del sistema bancario) y de los depédsitos de ahorro.
ii) Entre paréntesis se indican los errores estdndar asintdticos robustos a la heteroscedasticidad en las series de tiempo y de corte transversal

general.
iii) En todas las ecuaciones se incluyen variables temporales ficticias.

iv) Se informa el valor p, mientras que los grados de libertad se indican entre paréntesis.

v) Las ecuaciones del tipo Anderson y Hsiao se estiman utilizando el tercer desfase del 1pc como instrumento.

vi) Todas las estimaciones mediante el método generalizado de momentos (MGM) que se informan son de dos pasos.

vii) DIF indica que en el modelo las variables estan en diferencias. sis indica que las variables en el modelo estdn en niveles.

4 Se explota un conjunto de restricciones de momentos vélidas en que se incluyen el producto interno bruto (PIB), el tipo de cambio nominal
(TCN) y precios desfasados. Los instrumentos adicionales que se utilizan son los niveles apilados y las primeras diferencias de las variables

dependientes y los precios, el PIB y el TCN.

(ocDE) y la Organizacion de las Naciones Unidas parala
Alimentacioén y la Agricultura (FAO), entonces la suma
de las elasticidades de tres granos bdsicos (0,1658),
especificamente el trigo, el maiz y el sorgo (0,0573,
0,0548 y 0,0537, respectivamente), supera ampliamente
la elasticidad del 1pC con respecto a los cambios en la
oferta monetaria. Esto implica que un aumento del 10%

en el precio de estos granos elevara la inflacién en un
1,7%. Se trata de una repercusién para nada desdefiable,
que muestra que muchas de las presiones inflacionarias
que enfrentard México en el futuro serdn de caracter
estructural. Ello significa que la inflacién en México es
efectivamente muy sensible a los precios de los granos
basicos. Es mds, si los precios de los alimentos aumentan
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considerablemente al mismo tiempo, entonces, en el
presente caso, el ejercicio de sumar las elasticidades
de los productos bdsicos alimentarios duplicard con
creces la respuesta del IpC a los cambios en la oferta
monetaria. En tal caso, los precios de los alimentos
ejercerdn una presion considerable sobre la inflacién
interna y es probable que a rafz de eso se materialice
la restriccién interna al crecimiento. Al mismo tiempo,
manteniendo todo lo demds constante, es posible que
la competitividad internacional de las exportaciones se
vea afectada por el alza de los precios y se traduzca en
un deterioro de la cuenta corriente que se sume a las
presiones inflacionarias. De ocurrir esto, es probable
que quienes formulan las politicas de combate a la in-
flacién echen mano a medidas convencionales y afecten
negativamente al crecimiento.

Los resultados del presente trabajo permiten sugerir
que, dada la dependencia del pais respecto de los alimentos
importados, la inflacién en México se convertird en un
problema principalmente estructural (un desequilibrio
real). En estas circunstancias, es muy probable que a las
autoridades les resulte dificil controlar la inflacion con sus
herramientas tradicionales, y que tales herramientas acaben
por afectar a la produccidn y el crecimiento econémico.

Otro resultado estimado que vale la pena resaltar es
que la elasticidad de largo plazo del 1pc con respecto al
PIB es muy baja (0,0306), lo que sugiere que se pueden
implementar politicas expansionistas sin mucho riesgo
de generar inflacién. En particular, se podrian aplicar
politicas expansionistas para apoyar al sector primario e
incrementar su produccién sin el riesgo de generar inflacion.

La recomendacién de politica que se deriva de las
presentes estimaciones indica que la mejor manera de
controlar la inflacién consiste en eliminar su componente
estructural. Naturalmente, esta tarea no se puede cumplir
imponiendo controles de precios, restricciones a las ex-
portaciones, o aumentando todavia mds la importacién
de alimentos. Tampoco se puede llevar a cabo limitando
la oferta monetaria, ni manteniendo un tipo de cambio
sobrevaluado. Estas politicas, si bien son opciones reales
y factibles, apenas pueden solucionar en el corto plazo
el problema de la dependencia alimentaria y la inflacién
importada. La solucién de largo plazo, tal como la que
han adoptado los paises desarrollados (Chang, 2009),
consiste en colocar al sector primario entre las priori-
dades nacionales, proveyéndolo de apoyo hasta que se
alcance un mayor nivel de autosuficiencia alimentaria.
Esto se puede lograr mediante distintos mecanismos,
que incluyen una politica de reforma agraria; politicas
de investigacion, educacién e informacidn; politicas
de crédito; politicas relacionadas con los insumos, por
ejemplo, referentes a riego por canales, infraestructura,
transporte, comercializacién y procesamiento, asi como el
uso de garantias de precios para mantener la estabilidad
de los ingresos de los productores; almacenaje; protec-
cién comercial; seguros y otros (Calva, 2007; Chang,
2009). Kalecki (1954, pdg. 30) defiende la adopcioén
de las politicas aqui recomendadas y afirma que “el
aumento de la produccidén de alimentos. .. es de mdxima
importancia para evitar las presiones inflacionarias”,
especialmente en un contexto de expansién econdmica
y desarrollo industrial.

MEXICO: ALZA DE PRECIOS DE LOS ALIMENTOS Y RESTRICCIONES AL CRECIMIENTO » MORITZ CRUZ, ARMANDO SANCHEZY EDMUND AMANN



REVISTA CEPAL 105

.

DICIEMBRE 2011 91

v

Conclusiones

A partir de 2001, los precios internacionales de los
alimentos se han incrementado hasta alcanzar niveles
sin precedentes. Se prevé que la inflacién de dichos
precios continuard en el futuro préximo, en tanto la
demanda de alimentos siga superando a la oferta. Los
paises que dependen en gran medida de los productos
basicos alimentarios importados y donde los alimentos
tienen una ponderacién importante en el IPC se ven y
se verdn perjudicados en cuanto a su inflacién interna.
Esto conducird a una ineludible restriccion interna al
crecimiento. La economia de México se caracteriza
por la falta de autosuficiencia alimentaria y la eleva-
da ponderacién de los alimentos en el 1pc (alrededor
del 25%). Desde mediados de la década de 1980, se
ha intensificado la dependencia alimentaria y la pro-
duccién nacional de alimentos se ha estancado. En
este trabajo, empleando técnicas de panel dindmico,
se investigaron el grado en que el alza del precio de

los alimentos influye en el 1pc de México y la manera
en que ello puede incidir en la materializacién de la
restriccién interna al crecimiento.

Las elasticidades de largo plazo estimadas indican
que los precios internos se veran gravemente afectados
por la inflacién de los precios de los alimentos. Se ha
determinado que, a largo plazo, la respuesta del IpC a
las variaciones del precio de los alimentos duplicard con
creces su reaccion a los cambios en la oferta monetaria.
Se puede deducir, por lo tanto, que el origen de la infla-
cién interna serd estructural antes que monetario. En este
contexto, es posible que no se logre contener la inflacién
mediante la politica monetaria si no se tiene en cuenta la
cuestion de los precios agricolas y que, por el contrario,
se restrinja todavia mds el crecimiento econémico. En
consecuencia, para combatir eficazmente la inflacién se
deberd priorizar al sector primario a fin de recuperar su
capacidad de oferta y reforzar la autosuficiencia.
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ANEXO

CUADRO Al

México: elasticidades de largo plazo del IPC con respecto
a la oferta monetaria, el PiB, el TCN y los precios de los alimentos

Variable independiente ! 2
MCO Intragrupal
M2 0,1190 0,7116
(0,0000) (0,0000)
PIB 0,0081 0,5553
(0,0000) (0,0000)
TCN 0,0590 0,7377
(0,0000) (0,0000)
Maiz 0,1335 1,0338
(0,0000) (0,0000)
Trigo 0,0328 0,9837
(0,0000) (0,0000)
Sorgo 0,0435 0,1327
(0,0000) (0,0000)
Leche 0,0057 0,6407
(0,0000) (0,0000)
Aves 0,0433 0,4607
(0,0000) (0,0000)
Carne roja 0,0219 -
(0,0000)
Arroz 0,0289 1,7810
(0,0000) (0,0000)
Constante 0,0066 —
(0,0000)
Variable conjunta de Wald 0,000 [23] 0,000 [18]
Variable ficticia de Wald 0,000 [14] 0,000 [6]
Variable temporal de Wald 0,000 [4] 0,000 [6]
Prueba de autocorrelacion de primer orden AR (2) 0,003 0,964
Prueba de autocorrelacion de primer orden AR (1) 0,003 0,095
Numero de observaciones 46 65

Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos del Banco de México (www.banxico.org.mx).

Notas:

i) M2 corresponde a la suma del agregado monetario M1 (circulante + depdsitos a la vista del sistema bancario) y de los depdsitos de ahorro.
ii) Entre paréntesis se indican los errores estdndar asintéticos robustos a la heteroscedasticidad en las series de tiempo y de corte transversal

general.

iii) En todas las ecuaciones se incluyen variables temporales ficticias.
iv) Se informa el valor p y los grados de libertad se indican entre paréntesis.
v) Enlacolumna 1 se indican las estimaciones mediante el método de minimos cuadrados ordinarios (Mco) de la ecuacion en niveles.
vi) En la columna 2 se indican las estimaciones intragrupales, que son estimaciones MCO de la ecuacién en desviaciones de medias de tiempo.
vii) 1pC: indice de precios al consumidor.

viii) PIB: producto interno bruto.
iX) TCN: tipo de cambio nominal.

MEXICO: ALZA DE PRECIOS DE LOS ALIMENTOS Y RESTRICCIONES AL CRECIMIENTO » MORITZ CRUZ, ARMANDO SANCHEZY EDMUND AMANN



REVISTA CEPAL 105 « DICIEMBRE 2011 93

Bibliografia

Anderson, T.W. y C. Hsiao (1982), “Formulation and estimation of
dynamic models using panel data”, Journal of Econometrics,
vol. 18, N° 1, Amsterdam, Elsevier.

(1981), “Estimation of dynamic models with error components”,
Journal of the American Statistical Association, vol. 76, N° 375,
Alexandria, American Statistical Association.

Arellano y O. Bover (1995), “Another look at the instrumental
variable estimation of error-components models”, Journal of
Econometrics, vol. 68, N° 1, Amsterdam, Elsevier.

Arellano, M.y S. Bond (1991), “Some tests of specification for panel
data: Monte Carlo evidence and application to employment
equations”, Review of Economics Studies, vol. 58, N° 2, Wiley
Blackwell.

Banco de México (varios nimeros), Informe anual [en linea] http://
www.banxico.org.mx/publicaciones/JSP/informe Anual.jsp.

BID (Banco Interamericano de Desarrollo) (2008), “Paises necesitan
invertir mds para prevenir que la crisis alimentaria profundice
la pobreza” [en linea] http://www.iadb.org/NEW S/detail.cfm
Partid=4718&language=Sp&id=4718&CFID=4924426&CF
TOKEN=96418290.

Blundell, R. y S. Bond (1998), “Initial conditions and moment restrictions
in dynamic panel data models”, Journal of Econometrics, vol. 87,
N° 1, Amsterdam, Elsevier.

Bruinsma, J. (2003), World Agriculture: Towards 2015/2030. An FAO
Study, Londres, Earthscan Publications Ltd.

Calva, J. (2007), “Politicas de desarrollo agropecuario”, Desarrollo
agropecuario, forestal y pesquero. Agenda para el desarrollo,
J. Calva (ed.), vol. 9, México, D.F., Miguel Angel Porria.

(2001), México mds alld del neoliberalismo. Opciones dentro
del cambio global, México, D.F., Plaza y Janés.

Cardoso, A. (1981), “Food supply and inflation”, Journal of Development
Economics, vol. 8, N° 3, Amsterdam, Elsevier.

CEPAL (Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe) (2008),
La volatilidad de los precios internacionales y los retos de
politica economica en América Latina y el Caribe (LC/L.2958),
Santiago de Chile, septiembre.

Chang, H-J. (2009), “Rethinking public policy in agriculture: lessons
from history, distant and recent”, Journal of Peasant Studies,
vol. 36, N° 3, Nueva York, Routledge.

FAO (Organizacién de las Naciones Unidas para la Agricultura y la
Alimentacion) (2008), El estado de la inseguridad alimentaria
en el mundo 2008. Los precios elevados de los alimentos y la
seguridad alimentaria: amenazas y oportunidades, Roma.

FMI (Fondo Monetario Internacional) (2010), International Financial
Statistics [en linea] http://www.imfstatistics.org/imf/logon.aspx

(1996), Annual Report 1995, Washington, D.C.

Harberger, A. (1950), “Currency depreciation, income and the balance
of trade”, Journal of Political Economy, vol. 58, N° 1, Chicago,
The University of Chicago Press.

Harrod, R. (1933), International Economics, Cambridge, Cambridge
University Press.

Kaldor, N. (1966), Strategic Factors in Economic Development,
Nueva York, Ithaca.

Kalecki, M. (1993a), “The difference between crucial economic
problems of developed and underdeveloped non-socialist

economies”. Publicado en Collected Works of Michal Kalecki,
J. Osiatynsky (ed.), Oxford, Oxford University Press. Publicado
originalmente en 1966.

(1993b), “The problem of financing economic development”.
Publicado en Collected Works of Michal Kalecki, J. Osiatynsky
(ed.), vol. 5, Oxford, Oxford University Press, publicado
originalmente en 1954.

Keynes, J. (1936), The General Theory of Employment, Interest and
Money, Nueva York, Harcourt Brace and Company.

Krugman, P. y L. Taylor (1978), “Contractionary effects of devaluation”,
Journal of International Economics, vol. 8, N° 3, Amsterdam,
Elsevier.

Laursen, S. y L. Metzler (1950), “Flexible exchange rate and the theory
of employment”, Review of Economics and Statistics, vol. 32,
Cambridge, Massachusetts, The mMIT Press.

Noyola, J. (1956), “El desarrollo econémico y la inflacion en México y
otros paises latinoamericanos”, Investigacion economica, vol. 16,
N°4, México, D.F., Universidad Nacional Auténoma de México.

OCDE/FAO (Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econémicos/
Organizacién de las Naciones Unidas para la Agricultura y la
Alimentacién) (2010), OECD-FAO Agricultural Outlook, 2010-
2019, Paris.

Prebisch, R. (1982), “Problemas tedricos y pricticos del crecimiento
econdémico”, La obra de Prebisch en la cEPAL, A. Gurrieri
(ed.), México, D.F., Fondo de Cultura Econémica. Publicado
originalmente en 1951.

Sakar, A. (1988), “Supply constraints, government subsidies and
industrial employment”, Journal of Development Economics,
vol. 28, N° 1, Amsterdam, Elsevier.

Storm, S. (1997), “Domestic constraints on export-led growth: a case-
study of India”, Journal of Development Economics, vol. 52,
N° 1, Amsterdam, Elsevier.

Sunkel, O. (1958), “La inflacién chilena: un enfoque heterodoxo”,
El trimestre econémico, vol. 24, N° 4, México, D.F., Fondo de
Cultura Econémica.

The Economist (2009), “Whatever happened to the food crisis?”, 2 de
julio [en linea] http://www.economist.com/world/international/
displaystory.cfm?story_id=13944900].

__ (2008), “The new face of hunger”, 17 de abril [en linea]
http://www.economist.com/world/international/displaystory.
cfm?story_id=11049284.

__ (2007), “Cheap no more”, 6 de diciembre [en linea] http://
www.economist.com/displaystory.cfm?story_id=10250420.

Thirlwall, A. (2003), Trade, the Balance of Payments and Exchange
Rate Policy in Developing Countries, Edward Elgar, UK.

(1979), “The balance of payments constraint as an explanation
of international growth rate differences”, Banca Nazionale
del Lavoro Quarterly Review, vol. 132, N° 128, Associazione
Paolo Sylos Labini.

Walsh, C.E. (2003), Monetary Theory and Policy, Cambridge,
Massachusetts, The MIT Press.

Wolf, M. (2008), “Useful dos and don’ts for fast economic
growth”, Financial Times, 3 de junio [en linea] http://www.
ft.com/cms/s/0/616526bc-3178-11dd-b77¢c-0000779fd2ac.
html#axzz1N8iQURAS.

MEXICO: ALZA DE PRECIOS DE LOS ALIMENTOS Y RESTRICCIONES AL CRECIMIENTO » MORITZ CRUZ, ARMANDO SANCHEZ Y EDMUND AMANN






PALABRAS CLAVE

Exportaciones

Industria

Productos manufacturados
Productividad industrial
Fabricas

Evaluacion

Datos estadisticos
Estadisticas comerciales

Chile

Raphael Bergoeing

Académico, Departamento de Economia,

Universidad de Chile

*> rbergoeing @fen.uchile.cl

Alejandro Micco

Académico, Departamento de Economia,

Universidad de Chile

> amicco@fen.uchile.cl

Andrea Repetto
Académico, Escuela de Gobierno,
Universidad Adolfo Ibafiez

= andrea.repetto@uai.cl

95

REVISTA CEPAL 105 « DICIEMBRE 2011

Una mirada al auge
exportador chileno

Raphael Bergoeing, Alejandro Micco y Andrea Repetto

esde 1975, las exportaciones chilenas crecieron a una tasa
media anual del 6% en términos reales. Este trabajo se concentra en los
datos de la industria manufacturera a nivel de planta del periodo 1990-
2007, para investigar la relacion entre las exportaciones, la dinamica
de las plantas y la productividad. Las conclusiones son congruentes
con las predicciones de las nuevas corrientes tedricas basadas en
la heterogeneidad empresarial y comercial. Primero, el 64,4% del
incremento total de las exportaciones corresponde a los exportadores
nuevos, descontados los exportadores fallidos. Este resultado surge al
combinar una mayor proporcion de plantas exportadoras, una creciente
proporcion de la produccion exportada y el crecimiento de las ventas
totales. Segundo, la productividad y las exportaciones acompafiaron
al auge chileno; estas Ultimas se correlacionaron positivamente con el
incremento de la productividad dentro de la planta y con la reasignacion

de factores de produccion entre plantas para aumentarla.



96 REVISTA CEPAL

105

DICIEMBRE 2011

I

Introduccion

Las tltimas investigaciones empiricas basadas en datos a
nivel de planta indican que existe una acentuada hetero-
geneidad de la productividad entre las unidades, incluso
en sectores muy especificos, en cualquier periodo de
tiempo. Por ello, tal como se sefiala en varios estudios,
la reasignacién de insumos y factores de produccion es
un elemento vital para el aumento global de la produc-
tividad y el crecimiento!.

En los nuevos modelos basados en la heterogeneidad
empresarial se consideraron los efectos intraindustria-
les en el contexto del comercio internacional. Melitz
(2003) y Bernard y otros (2003) elaboraron modelos
alternativos de comercio internacional donde se anti-
cipa que solo exportan las empresas mds productivas y
que la exposicién de la industria al comercio conlleva
el incremento global de la productividad mediante la
reasignacion de recursos, efecto que no es considerado
en los modelos basados en empresas prototipicas. Al
mismo tiempo, cada vez son mas los estudios empiricos
enfocados en el andlisis del alcance y las causas de las
diferencias en la productividad entre los exportadores
y los no exportadores?. La importancia de los efectos
de lareasignacién de recursos basada en el intercambio
comercial no estd acabadamente probada.

A laluz de estas nuevas corrientes tedricas, en este
trabajo se analizan los origenes del auge exportador
de Chile y su relacién con la heterogeneidad de la
productividad desde el punto de vista microecondmico.
Sobre la base de una muestra representativa de plan-
tas manufactureras chilenas del periodo 1990-2001,
se descompone el crecimiento de las exportaciones

[0 Los autores agradecen al Instituto Nacional de Estadisticas (INE)
por el suministro de los datos de la industria manufacturera a nivel
de planta necesarios para realizar este trabajo. Asimismo, agradecen
al revisor de la Revista CEPAL y a quienes asistieron a los diversos
seminarios por sus utiles comentarios y sugerencias. Pablo Muiioz
nos brind6 una colaboracién de excelencia durante la investigacion.
Se agradece también el apoyo econémico del Banco Interamericano
de Desarrollo (BID) y del Fondo Nacional de Desarrollo Cientifico y
Tecnolégico (FONDECYT) (donacién N° 1070805).

! En relacién con Chile, véase Bergoeing, Hernando y Repetto (2010).
2 Véanse estudios recientes en Wagner (2007 y 2008) y Eaton, Kortum y
Kramarz (2008). Las pruebas indican que las empresas mds productivas
se autodefinen como ingresantes en el mercado de exportacion. Si
bien las pruebas relativas a la acumulacion de experiencia derivada
de las actividades de exportacion son de diversa naturaleza, Alvarez
y Lépez (2005) confirman esta hipétesis mediante el uso de datos a
nivel de planta de Chile.

globales observadas en dos grupos complementarios
de margenes: el ingreso neto en el mercado externo en
funcién de los efectos de la reasignacion de recursos
y los cambios en la intensidad exportadora en funcién
del engrosamiento de las ventas. También se considerd
el papel de la eficiencia, estableciéndose una relacién
positiva entre el crecimiento de las exportaciones y el
incremento de la productividad en la planta, asi como
de aquella derivada de la reasignacién de recursos
entre plantas.

La experiencia chilena resulta interesante por
diferentes motivos. Por una parte, la economia transitd
por una reforma profunda y amplia de liberalizacién
comercial que comenzé a mediados de los afos setenta.
Durante los siguientes 30 afios, las exportaciones chilenas
crecieron a una tasa media anual del 6% en términos
reales. El auge exportador convulsiond el nivel del co-
mercio, como también su composicion y la estructura
productiva del pais. El proceso de reduccion unilateral
de los aranceles se invirtidé parcialmente luego de la
crisis de los primeros afios de la década de 1980; no
obstante ello, la liberalizacion del comercio continud a
partir de 1985. Por otra parte, las politicas comerciales
impulsaron la celebracién de acuerdos bilaterales desde
1992. Asi, Chile suscribié acuerdos comerciales con
mds de 50 paises en las tltimas dos décadas, entre los
que se incluyen los Estados Unidos, el Canadd, México,
la Unién Europea, China y la Republica de Corea. Los
datos en que se apoya este trabajo corresponden a un
periodo de tiempo que se inicié luego de transcurrida
ma4s de una década desde el comienzo de las principales
reformas, pero que también se caracterizé por la nego-
ciacion activa de acuerdos comerciales preferenciales.
Es por ello que este lapso de tiempo ofrece un campo
fértil para la investigacién con miras a alcanzar una
mejor comprension de la relacion entre el comercio y
las dindmicas industrial y de las plantas.

Las conclusiones de este trabajo resultan congruentes
con las predicciones de las nuevas teorias basadas en la
heterogeneidad empresarial y comercial. En primer lugar,
el 64,4% del incremento de las exportaciones proviene de
la actividad de nuevos exportadores de mayor envergadura
e intensidad, en lugar de originarse en la mds elevada
intensidad exportadora de los exportadores existentes.
En segundo lugar, la productividad y las exportaciones
acompafiaron al auge chileno. Por dltimo, la expansién
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de las exportaciones estuvo vinculada a la reasignacién
de recursos orientada a las plantas més eficientes con el
fin de aumentar la productividad.

El trabajo se organiza de la siguiente manera: en
la seccién II se incluye una sinopsis de las reformas
comerciales y del auge econémico vigente de Chile;
en la seccion III se ofrece una descripcion de los datos
utilizados en la investigacion y se presenta un conjunto

11

de hechos a nivel de planta caracteristicos de las expor-
taciones de la industria manufacturera; en la seccion IV
se expone una mirada hacia el interior de las exportacio-
nes con el propdsito de explorar las fuentes principales
de su crecimiento. El trabajo también se concentra en
la relacién entre la expansion de las exportaciones y
la productividad. Las conclusiones se entregan en la
tltima seccién.

Sinopsis de las reformas comerciales

y el auge exportador chileno

En junio de 2002, Chile suscribié un tratado de libre
comercio con la Unién Europea; un afio mas tarde
firmé un acuerdo similar con los Estados Unidos. Las
negociaciones que culminaron en la celebracién de estos
instrumentos marcaron el fin de tres décadas de politicas
de libre comercio que permitieron que Chile se erigiera
como una de las economias mas abiertas del mundo.
En la actualidad, casi no se cuestiona la importancia
del programa de liberalizacién comercial emprendido a
mediados de los afios setenta que molde6 la transformacién
econémica de Chile3. Sin embargo, cabe recordar que
la situacion era muy diferente cuatro décadas atras. En
los dltimos afios de la década de 1960, las restricciones
comerciales practicamente habian aislado a la economia
chilena del resto del mundo, lo que condujo al pais a una
profunda dependencia de sus exportaciones de cobre y
arestringir las importaciones solo a bienes intermedios
y de capital. Se produjo asi una gran distorsién de la
estructura de los precios relativos en favor de los bienes
industriales a expensas de la agricultura, la minerfa y
otras actividades comerciales. La exencion de los bienes
de capital del pago de derechos de importacién y la
determinacién de altos impuestos sobre los bienes de
consumo final dieron origen a un sector industrial con
gran densidad de capital, pero con un desempeifio general
ineficiente. Se impusieron aranceles de importacién que
iban del 0% para los bienes de capital al 750% para los
articulos suntuarios, y se comenz6 a exigir el depdsito
a 90 dias sin intereses del 10.000% del valor de costo,

3 La transformaci6n econémica chilena fue ampliamente documentada
por Edwards y Edwards (1992) y Corbo y Fischer (1994), entre otros.

seguro y flete (c.i.f.) de los bienes importados, asi como
la aprobacién administrativa para todas las operaciones
de importacién. También se aplicé un sistema de tipos
de cambio multiples que alcanzé a la relacién de 52 a
1 cuando la economia colapsé en 1973.

En los afios que siguieron a la crisis de 1973, las
politicas de liberalizacién comercial se convirtieron en
la piedra angular de la transformacién de la economia
chilena, que paso de estar orientada hacia adentro a ser
una economia dindmica orientada a las exportaciones.
El conjunto inicial de reformas comerciales se adoptd
con miras a simplificar la estructura de la economia,
para cuyo fin se unificaron los mercados de cambio,
se elimind la mayoria de las barreras no arancelarias
(cupos y prohibiciones) y se redujeron, en gran medida,
los aranceles a una tasa unificada del 10% en 1979.

La economia se recuper6 a pasos acelerados entre
1976 y 1980, con un crecimiento anual del producto
interno bruto (pIB) del 7%. La disponibilidad de los
bienes extranjeros se expandié de manera notoria y el
déficit de la administracién publica se transformé en
superavit. Por otra parte, se impulsé una gran cantidad de
reformas para complementar y reforzar el cambio en los
precios relativos mediante la “desregulacion” comercial.
Entre estas medidas se destacan la privatizacién de un
gran nimero de empresas publicas, la desregulacién
de los mercados de trabajo, la creacién de un sistema
de seguridad social de aportes definidos en reemplazo
del régimen de financiacién de los pagos con ingresos
corrientes, y el traspaso de las dreas de la salud y la
educacién publica de los ministerios al &mbito municipal.

Las reformas tuvieron efectos en diversas esferas;
sin embargo, dos problemas importantes quedaron sin
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resolver: el desempleo no logré descender lo suficiente
y los altos niveles de inflacién no cedieron. Entre los
instrumentos utilizados para controlar la inflacién
estuvo la fijacién del tipo de cambio nominal en junio de
1979, con consecuencias devastadoras. El elevado nivel
de indexacién de la economia con un tipo de cambio
fijo provocd una creciente sobrevaloracién real de la
moneda, que alentd las importaciones en desmedro de
las exportaciones y dio origen a un abultado déficit de
la cuenta corriente. En 1981, el déficit exterior trepd
al 14,5% del piB. El pais contrajo empréstitos en el
exterior por grandes sumas de dinero para financiar
el desequilibrio comercial y, como consecuencia, la
deuda externa se amplié de 6.000 millones de délares
en 1977 a 14.800 millones de ddlares en 1981. Otros
dos factores contribuyeron también a elevar el nivel de
endeudamiento: la resistencia de la tasa de interés real a
situarse en los niveles internacionales y la desregulacion
del mercado financiero en 1981. El primer factor generd
un flujo continuo de créditos a corto plazo; la falta de
una supervisién adecuada de la calidad de la cartera
bancaria en el marco de dicha desregulacién ocasioné el
célculo erratico de los niveles de riesgo y atrajo créditos
internos imprudentes (Barandiardn y Hernandez, 1999).
Frente al voluminoso desequilibrio comercial, la
confianza en la economia chilena se retrajo y se sus-
pendieron los créditos externos. En junio de 1982, las
autoridades debieron devaluar el peso en 19%, pero
“fue muy poco y muy tarde” (Edwards y Edwards,
1992). La economia cay6 en una profunda recesion, el

pIB descendi6 un 13,4% en 1982 y un 3,5% adicional
en 1983; el desempleo —que ya era alto— se dispard
al 34% de la poblacion activa (incluidos los programas
de empleo de emergencia). A su vez, el déficit fiscal se
incrementd hasta alcanzar casi el 9% del pIB y el Banco
Central tuvo que rescatar al sector financiero de la quie-
bra. La deuda externa lleg6 al 130% del piB en 1983.

Larecesion obligé a las autoridades a dejar sin efecto
algunas politicas de apertura comercial. Fue asi como el
arancel medio aument6 al 26% en 1985. No obstante,
luego de ese periodo, se retomo la politica de reduccién
arancelaria. En 1990, con el retorno de la democracia, no
se abandond el compromiso de liberalizacion econémica.
Los aranceles medios continuaron decreciendo en forma
gradual del casi 15% en 1988 a cerca del 3% en 2010.
En el gréfico 1 se ilustra la evolucién de los aranceles
medios a partir de 1975.

En los afios noventa hubo un cambio decisivo en
las politicas comerciales: se incorporaron acuerdos
bilaterales a la estrategia general de liberalizacion.
Una década mas tarde, Chile habia suscrito acuerdos
comerciales con muchos paises del mundo. Hoy en dia,
mas del 90% de las exportaciones chilenas se enmarcan
en un acuerdo comercial.

En resumen, fue recién a fines de la década de 1980
que la economfa chilena pudo comenzar a beneficiarse
de las reformas introducidas mediante incentivos eco-
némicos y de la nueva estructura productiva surgida
de las reformas. En lineas generales, las exportaciones
crecieron a un ritmo constante y se mantuvieron en auge

GRAFICO 1
Chile: aranceles nominales medios, 1975-2010
(En porcentajes)
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Fuente: calculos de los autores.
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GRAFICO 2

thle: PIB y exportaciones totales, 1975-2010
(Indice 1975 = 100)
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Fuente: calculos de los autores.

PIB: producto interno bruto.

durante la mayor parte del periodo. En el grafico 2 se
aprecia que las exportaciones se septuplicaron entre
1975y 2010, a mayor velocidad que el PIB, que se quin-
tuplic6 durante ese mismo periodo. Esta evidencia es
congruente con lo observado para las exportaciones de
la industria manufacturera, que casi se duplicaron como
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fraccion de sus ventas, pasando del 12,3% al 21,1% en
el periodo 1990-20074.

“4En el presente andlisis se consideran todos los sectores manufactureros,

con excepcion de la industria del cobre. Véase mds adelante una
discusion sobre este tema.

El perfil de los exportadores

La publicacién de Bernard y Jensen (1995) fue la primera
entre muchas investigaciones en identificar una serie de
regularidades que caracterizan al comportamiento de
los exportadores. Entre ellas, diversos autores destacan
que solo un pequefio nimero de las empresas venden
su produccién en los mercados extranjeros. Por otra
parte, las empresas de exportacion tienden a ser mas
productivas y de mayor envergadura, y suelen vender
en el exterior solo una pequefia porcién de su produc-
cién. Por ejemplo, Bernard y otros (2003) analizaron
datos de plantas de los Estados Unidos e identificaron
tres caracteristicas. La primera es que solo el 21% de

las plantas incluidas en el Censo de Manufacturas de
ese pais declararon haber realizado algunas exporta-
ciones. De ellas, la mayoria venden al exterior menos
del 10% del total de su produccién y menos del 5% de
las plantas exportadoras venden en el exterior més de
la mitad de su produccién. La segunda caracteristica
es que los exportadores son de mayor envergadura, ya
que realizan en promedio 5,6 veces mds ventas que
los no exportadores. Por dltimo, se concluyé que la
productividad de los exportadores es muy superior a
la de las empresas que no exportan. Eaton, Kortum y
Kramarz (2008), en su andlisis de datos de empresas
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manufactureras de Francia, describen un modelo de
caracteristicas afines>.

Los dltimos modelos teéricos de comercio interna-
cional en que se considera la heterogeneidad empresarial
y los costos variables dan cuenta de estas caracteristicas.
Melitz (2003) caracteriz6 a la economia en cuanto a la
heterogeneidad de las empresas que operan en mer-
cados monopolisticos y a la seleccién intraindustrial
por productividad. Cuando en una empresa se toma
una decisién sobre una inversidn irreversible con el
objetivo de ingresar en el mercado interno, se tienen
incertidumbres respecto de su productividad futura.
Aparte del costo inicial irrecuperable, la empresa debe
incurrir en gastos fijos y en costos de exportacién por
unidad. Arkolakis (2008) también formulé un modelo
en que se toma en cuenta la heterogeneidad empresarial,
y donde las empresas incurren en costos de penetracion
en el mercado. De manera similar, Bernard y otros
(2003) elaboraron un modelo de diferencias ricardianas
basadas en la eficiencia tecnoldgica y la competencia
imperfecta con margenes de utilidad variables. Este tipo
de modelo permite pronosticar que solo exportard un
subgrupo de empresas relativamente productivas y que
las empresas menos productivas venderdn su produccién
en el mercado interno.

En esta seccién se analiza el perfil de los expor-
tadores. En la siguiente, se examina la dindmica del
crecimiento de las exportaciones. Se utilizan los datos
de la Encuesta Nacional Industrial Anual (ENIA) sobre
la industria manufacturera realizada por el Instituto
Nacional de Estadisticas (INE). En la ENIA se incluye
a todas las plantas manufactureras que cuentan con al
menos 10 empleados. En particular, comprende todas
las plantas creadas recientemente y las ya existentes
con 10 o mas empleados, y excluye a las plantas que
suspendieron sus actividades o redujeron su personal
por debajo del umbral del estudio. Debido a que las
unidades de andlisis de este trabajo son las plantas y
no las empresas, no es posible distinguir las empresas
con una sola planta de las empresas con més de una®.

Los datos disponibles corresponden al periodo
1979-2007 y contienen informacién pormenorizada sobre
las caracteristicas de las plantas, tales como el subsector
manufacturero segin la clase numérica de cuatro digitos

5 Véanse resultados adicionales en Bernard y Jensen (1999); Bernard
y otros (2007); Clerides, Lach y Tybout (1988); Melitz (2008).

6 Segtin la informacién suministrada por los técnicos en estadistica
del Banco Central de Chile, cerca del 3,5% de las plantas a las que
se refieren los datos analizados pertenecen a una empresa con mas
de una planta.

de la Clasificacién Industrial Internacional Uniforme
de todas las actividades econémicas (cI1U), las ventas,
el empleo, la inversidn, los insumos intermedios y la
ubicacion geogréfica. Los datos sobre las exportaciones
anivel de planta fueron reunidos a partir de 1990; es por
ello que nuestro andlisis cubre el periodo 1990-2007.

Se deflactaron todas las variables nominales a nivel
del cédigo numérico de tres digitos de la ciiu mediante
la aplicacién de coeficientes de deflacion construidos a
partir de los indices de precios al por mayor compilados
por el INE. Se elaboraron series de capital sobre la base
de informacidn relativa a la inversion y la depreciacion,
segun la estrategia propuesta por Bergoeing, Hernando
y Repetto (2005). En este andlisis se consideraron los 29
grupos con c6digos numéricos de tres digitos de la ciu,
menos la produccién de cobre (grupo 372), ya que en las
cuentas nacionales se incluye el cobre dentro del sector
de la mineria y no dentro de la industria manufacturera.
Por otra parte, el cobre es el principal producto basico
de exportacién desde mucho antes de la liberalizacién
comercial. A lo largo de los 18 afios a que se refiere este
estudio, el grupo 372 representa un valor medio del 22%
del valor afiadido total en la ENIA.

Los datos indican que las plantas chilenas presentan
muchas similitudes con sus pares estadounidenses, tal
como sefialan diversos autores, pero también muestran
algunas diferencias. En el cuadro 1 se resumen las con-
clusiones bésicas a las que se llegd. En primer lugar, la
proporcién de plantas manufactureras que exportan es
casi la misma. Segun la ENIA, el 78,9% de las plantas
vende toda su produccién en el mercado interno y el
21,1% vende parte de su produccion en el exterior. No
obstante, la intensidad exportadora —es decir, la parte
exportada del total de la produccién— es ampliamente
superior en Chile. A modo ilustrativo cabe sefialar que
el 25% de las plantas exportadoras chilenas vende mds
del 50% de su produccién en el exterior, mientras que
en los Estados Unidos la proporcién de estas plantas
es solo del 5% (Bernard y otros, 2003). Este hecho da

7 El INE cambi6 el método de identificacién de plantas en el estudio de
1996. Por fortuna, se tuvo acceso a tres bases de datos que permitieron
cotejar casi todas las plantas estudiadas. Los datos del periodo 1979-
1996 y los datos del periodo 1995-2007 no tienen un identificador
comun, pero un tercer estudio sobre el periodo 1995-2007 tenia
ambos identificadores para el afio 2000. Para cotejar las plantas que
no estaban incluidas en el estudio de 2000, se buscaron plantas que
en un afio determinado hubieran informado valores idénticos para
algunas variables importantes como salarios, cantidad de dias de
operaciones, codigo de la Clasificacion Uniforme para el Comercio
Internacional (cucr), consumo de energia, impuesto sobre el valor
agregado (1vA), cantidad de empleados, produccién bruta e inversién
en maquinaria y equipos.
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CUADRO 1

Chile: datos de las exportaciones a nivel de planta entre 1990 y 2007

(En porcentajes)

Productividad Capital por Participacion de Tamafio
del trabajo empleado la mano de obra (empleados)
Sectores Plantas
Brecha relativa a la media simple del sector
(usando cédigo de tres digitos de la c1ru)

Sin exportaciones 78,9 -10 -15 3 -19
Exportaciones positivas 21,1 38 58 -12 70
Intensidad exportadora de los exportadores Porcentaje

(en porcentaje) de exportadores

Brecha relativa a la media simple del sector

0al0 48,8
10a20 11,0
20a30 5.8
30a40 5,0
40 a 50 4,2
50 a 60 4,2
60a70 4,5
70 a 80 5,0
80a90 54
90 a 100 6,1

42 54 -12 76
36 58 -9 70
37 65 -10 76
25 42 -5 55
36 65 -14 72
27 51 -8 69
44 68 -17 57
30 53 -14 60
38 55 -12 61
37 57 -19 54

Fuente: célculos de los autores.

cnu: Clasificacion Industrial Internacional Uniforme de todas las actividades econémicas.

cuenta de que el tamafio del mercado interno puede
tener injerencia en la forma en que estd distribuida la
intensidad exportadora.

En segundo lugar, al igual que en los Estados
Unidos, la productividad del trabajo de los exportadores
chilenos es mucho mayor que la de los no exportadores.
En el gréfico 3 se expone que la distribucién de la pro-
ductividad de los exportadores a nivel de planta (valores
medios por sector y afio) se ubica a la derecha de sus
pares no exportadores. De acuerdo con los resultados del
cuadro 1, la productividad de las plantas exportadoras es
un 38% mas elevada en promedio que la productividad
de la tipica planta productora perteneciente al mismo
grupo de tres digitos, mientras que la productividad de
las plantas que no exportan es un 10% inferior. Esta
brecha porcentual de 48 puntos es muy superior a la
descrita en el caso de los Estados Unidos por Bernard
y otros (2003), que alcanza al 33%. Tal diferencia se
corresponde con la variacién de los costos de ingreso en
el mercado de exportacidn segtin la ubicacion geogréfica.

En el cuadro 1 también se advierte que, en relacién
con la cantidad de empleados, las plantas exportadoras
son mds grandes que las que no exportan (89% en pro-
medio). En términos medios, la relacion entre el capital
y la mano de obra en las plantas que exportan es mayor

y la incidencia de los salarios en el valor afiadido total
es menor. Chile es un pais de salario bajo y se podria
esperar que los exportadores fueran mds intensivos
en mano de obra. Esta aparente anomalia tiene varias
explicaciones. Por una parte, debido a que la mayor
proporcion de los bienes manufacturados se venden en
América Latina, no deberia calificarse a Chile como un
pais con abundante mano de obra en este contexto. Por
otra, por ser mas propensos a las restricciones de liquidez,
los no exportadores suelen incurrir en mayores costos
de capital. Asimismo, como lo explica Trefler (1993),
la mano de obra debe medirse en unidades efectivas;
de lo contrario, el capital humano, un recurso escaso
en Chile en relacion con las economias desarrolladas,
queda comprendido en la mano de obra total.

En el cuadro 1 se sefiala ademds que no existe
una correlacion directa entre estas caracteristicas y la
intensidad exportadora de la planta, ya que no se observa
que las plantas que exportan una mayor proporcion de
su produccién sean necesariamente mas productivas,
de mds envergadura y con mayor densidad de capital.

A continuacion, se procede a analizar cémo influye
la heterogeneidad de las plantas en las exportaciones y
la productividad, desde la 6ptica de los mecanismos en
que se apoya su dindmica.
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GRAFICO 3

Chile: distribucion de la productividad a nivel de planta

(En porcentajes)
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IV

[  Exportadores

La microdinamica de las exportaciones chilenas

Las mas modernas corrientes tedricas sobre comercio
internacional predicen que la mayor exposicion a los
mercados extranjeros —debida, entre otros motivos, a
la caida de los costos del transporte— conlleva la ne-
cesidad de reasignar los insumos y la produccién hacia
las empresas mas productivas. A medida que decaen
los costos de ingreso en los mercados de exportacion,
a las empresas que solian vender su produccién en el
mercado interno les resulta redituable pagar el costo
de vender en el exterior. Si bajan los costos variables,
los exportadores de mayor antigiiedad incrementan su
intensidad exportadora, y si bajan los costos fijos, estas
empresas pueden conservar su modalidad de venta. De
todos modos, las empresas menos productivas se ven
obligadas a retirarse del mercado externo a medida que
la mayor demanda de insumos nacionales provoca el
alza de los costos reales de produccién. La reasigna-
cion de recursos ocasionada por la mayor exposicién
al intercambio comercial deriva en el aumento de la
productividad global.

En una serie de documentos de reciente publicacion
se aborda la repercusién del intercambio comercial en

la dindmica de la productividad. Bernard y otros (2007)
sefialan que el crecimiento de esta es mas acelerado en los
sectores cuyos costos comerciales estdn disminuyendo.
Las plantas con baja productividad de estos sectores son
mas proclives a retirarse del mercado externo y los no
exportadores con altos indices de produccién tienden
a comenzar a vender sus productos en el exterior. En
términos globales, estos resultados son congruentes
con los efectos vinculados a la expansién comercial de
la reasignacion de recursos destinada a incrementar la
productividads.

Bernard y Jensen (2004) se dedican a estudiar el
reciente auge exportador de los Estados Unidos, anali-
zando la injerencia del ingreso en el mercado externo,
la expansion empresarial y la intensidad exportadora.
En sus conclusiones indican que, en su mayor parte, el
crecimiento de las exportaciones de manufacturas se debe

8 Es menester mencionar que Bernard y otros (2007) utilizan como
unidad de medicion el costo de importacion de los Estados Unidos,
en lugar del costo de exportacion. La correlacion entre estas unidades
de medicion no siempre resulta positiva.
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al aumento de la intensidad exportadora de exportadores
existentes y no de los exportadores nuevos. También
sostienen que las variaciones del tipo de cambio y el alza
de los ingresos procedentes del extranjero impulsaron el
auge exportador, y que el incremento de la productividad
dentro de la planta tuvo escasa injerencia.

En otras investigaciones se sugiere que el ingreso
en el mercado exportador tuvo amplia injerencia. Kehoe
y Ruhl (2009), por ejemplo, examinan los modelos de
intercambio bilateral por tipo de producto bésico de
los pafses que emprendieron procesos de liberalizacién
comercial. En sus conclusiones revelan una sorpren-
dente relacion entre la participacion en el mercado de
un bien antes de la liberalizacion y su evolucién. Los
bienes con las menores tasas de intercambio antes de
la liberalizacién tienen una participacién desproporcio-
nada respecto del periodo posterior a la reduccién de
las barreras comerciales. Los autores interpretan esta
tendencia como prueba de que el margen de los bienes
nuevos actiia como fuente de la expansién comercial.

Pavcenik (2002), Irarrdzabal y Opromolla (2007)
y Alvarez y Vergara (2010) también utilizaron datos
a nivel de planta para estudiar la conexién entre la
liberalizacién comercial y la dindmica empresarial. Al
emplear la técnica de diferencia en diferencias y los datos
correspondientes al periodo 1979-1986, Pavcnik (2002)
concluye que las plantas del sector de exportacion y del
sector que compite con las importaciones se tornaron
mds productivas hacia el final del periodo de anélisis.
En este trabajo se advierte que, como se observa en el
grafico 1, los aranceles eran mucho mas altos en 1986
que en 1979: la direccioén real de la apertura comercial
es contraria a la que se asume en el estudio.

Irarrdzabal y Opromolla (2007) se basan en el
modelo de Bernard y otros (2003) para simular los
efectos de la liberalizacién chilena. El modelo predice
que una reduccidn del 50% de las barreras comerciales
produce un crecimiento del 24% de la productividad
global. Cerca del 72% de este aumento se debe al in-
cremento dentro de la planta y el 26% obedece al retiro
del mercado externo de las plantas menos eficientes.
Los efectos de la reasignacién de recursos y del in-
greso en el mercado no revisten mayor importancia en
términos cuantitativos. Los resultados de su simulacién
omiten destacar los efectos del ingreso en el mercado
de exportacion o de la reasignacién de recursos hacia
los exportadores mds productivos; por el contrario, se
concentran en los efectos globales del mercado sin
distinguir entre el comportamiento de los exportadores
y los no exportadores. Por este motivo, no se puede
atribuir a estos resultados el ingreso en el mercado de

exportacion, uno de los canales previstos para ampliar
la productividad®. Alvarez y Vergara (2010) decidieron
estudiar como la liberalizacidn comercial, entre otros
tipos de reforma de mercado, puede influir en la decisién
de retirarse del mercado externo. Sobre la base de los
datos de plantas manufactureras chilenas del periodo
1979-2000, concluyen que las industrias de exportacién
son mds propensas a retirarse del mercado externo.

En el cuadro 2 se explicita la amplia influencia de
la heterogeneidad en el auge exportador de Chile, y se
aprecia que el 78,5% de las variaciones de los niveles
reales de las exportaciones es atribuible a los expor-
tadores nuevos. Esto significa que las plantas que no
competian en el mercado o que no exportaban en 1990
contribuyeron en gran medida al acrecentamiento global
de las exportaciones. Por medio de comparacién, Bernard
y Jensen (2004) afirman que al ingreso en el mercado
externo corresponde el 67% del auge exportador de los
Estados Unidos!?. Las plantas existentes contribuyeron
al 35,6% restante del aumento. Por dltimo, debido a que
las plantas existentes redujeron un 14,1% el crecimiento
de sus exportaciones, el ingreso neto contribuyé con un
64,4% al incremento total, es decir, una participacién
mayor que la informada para los Estados Unidos, que
fue del 39%.

En esta seccion se utilizan datos de plantas chilenas
para ahondar —desde el punto de vista microecondmi-
co— en el andlisis de la influencia de 1a heterogeneidad
en el reciente auge exportador. Con ese fin, el trabajo
se concentra en tres ejercicios principales, cada uno

9 Por otra parte, el modelo fue adaptado al perfil de los exportadores
de 1992 (ventajas en la productividad y las ventas de los exportadores
respecto de los no exportadores). Se asume de manera implicita que
la estructura de la productividad de 1992 es representativa de la
estructura previa a la liberalizacién. El modelo se simula para estudiar
los efectos de 1a reduccion de las barreras comerciales, imitando costos
comerciales en baja entre 1975 y principios de 1980; por eso puede
ocurrir que en sus resultados se subestime el verdadero aumento
originado en la reasignacion de recursos entre empresas que trajo
aparejada la liberalizacion comercial en Chile. Los autores necesitaron
adaptar el modelo en funcion de los datos correspondientes a los afios
noventa, porque en la ENIA solo se considera el comportamiento de
los exportadores a partir de dicho periodo.

10 En el estudio de Bernard y Jensen (2004) se afirma que el auge
exportador de los Estados Unidos se debe basicamente al comportamiento
de los exportadores existentes, en lugar del ingreso en el mercado
exportador de nuevos actores. No obstante, en la investigacion se
definen nuevos exportadores, como aquellas plantas que exportaban
en 1992 y no tenfan produccioén en 1987, ni siquiera para el mercado
interno. Se entiende que calificar de exportadores existentes a los
nuevos exportadores, porque antes tenfan produccion, degrada la
magnitud del concepto de ingreso en el mercado exportador. Si no
se toma en cuenta esta limitacion, al ingreso en el mercado externo
corresponde el 67% del auge exportador de los Estados Unidos, en
lugar del 29% informado en el estudio.
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CUADRO 2

Chile: descomposicion de las exportaciones

1990

2007

Diferencia Contribucion

(en millones de délares de 2000) (en millones de délares de 2000) (en millones de ddlares de 2000) (en porcentaje)

Todos los sectores

Todos 2720
Existentes 1391
Ingresantes

Retirados 1329
Ingreso neto 1329

12 113 9392 100,0
4736 3344 35,6
7377 7377 78,5

-1329 -14,1
7377 6 048 64,4

Fuente: calculos de los autores.

Nota: las exportaciones y las ventas son divididas por el tipo de cambio nominal y deflactadas segin el coeficiente de deflacion del piB de
los Estados Unidos. Solo se incluyen las plantas que cuentan con datos de exportaciones y ventas. Las ventas totales corresponden solo a

exportadores.

sobre diferentes aspectos del comportamiento de las
plantas y sus consecuencias para el crecimiento global.
En el primero, cabe preguntarse si el auge exportador
general se puede explicar por los cambios en la inten-
sidad exportadora (la parte de la produccion total que
se vende en el exterior) o por una creciente fraccién
de plantas que exportan. En el segundo ejercicio se
exploran las diferencias de la intensidad exportadora
entre los exportadores nuevos, los existentes y los
fallidos, que pueden explicar la dindmica general. En

GRAFICO 4

el tercer ejercicio se investiga el comportamiento de
la productividad global y su correlato con la evolucién
de las exportaciones.

1. Elingreso en el mercado externo y los efectos
de la intensidad exportadora

En el gréfico 4 se ilustra la evolucién de las exportacio-
nes totales de manufacturas segin la ENIA en el periodo
bajo estudio, donde se observa que las exportaciones se

Chile: proporcion de plantas exportadoras e intensidad exportadora, 1990-2007
(En porcentajes y logaritmos naturales)

Porcentaje

1145

Logaritmo natural (d6lares de 2000)

1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998

Fuente: calculos de los autores.

1999

14,0

2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007

Proporcién de exportadores ---/\- Participacién de las exportaciones —@— Exportadores
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engrosaron a un ritmo sostenido durante la mayor parte
del periodo (véase la linea continua del grafico).
También en el grafico 4 se muestra la evolucion de
la proporcién de las plantas exportadoras y la intensidad
exportadora total. La proporcion de plantas que exportan
crecié en forma sostenida hasta 1995; luego descendié
levemente en los primeros afios de la década de 2000, para
luego retomar su tendencia ascendente. En 2002, volvié
al nivel de 1995 del 21,8% de plantas que compiten en el
mercado externo. En 2007, la proporcién subié al 24,8%.
Las exportaciones totales y la proporcién de las
ventas en el exterior evolucionaron de manera similar
en el periodo de estudio. En el cuadro 3 se indica la

CUADRO 3

evolucién a nivel de tres digitos segtin la crru. Allf se
ilustra que las exportaciones crecieron a mayor veloci-
dad que las ventas en la mayoria de los sectores, lo que
produjo un incremento de la intensidad exportadora.
De hecho, para la totalidad de la muestra, la relacién
entre las exportaciones de manufacturas y las ventas
crecid de 0,12 a 0,21 en apenas 10 afios. En el cuadro 4
también se observa la evolucién de la distribucién de la
intensidad exportadora, que vir6 claramente a la derecha
en los tdltimos afios del periodo de estudio. Asimismo,
la proporcién del total de plantas que exportaron se
acrecent6 en el periodo del 17,5% en 1990-1991 al
24,4% en 2006-2007.

Chile: dinamica de las exportaciones totales e intensidad exportadora

Crecimiento de las exportaciones

Intensidad exportadora

Cédigo ciru (tasa anual)®

Porcentaje de ventas en el exterior

Diferencia

1990/1991-2006/2007 1990-1991 2006-2007 Puntos porcentuales Porcentaje
311 1,78 18,81 28,28 9,47 50,3
312 3,45 3,16 4,85 1,68 53,2
313 8,39 7,95 21,34 13,39 168,4
314 -1,00 3,15 0,00 -3,15 -100,0
321 0,49 4,85 13,15 8,30 171,1
322 -0,49 5,73 2,35 -3,38 -59,0
323 18,84 1,08 26,13 25,05 2329,0
324 -0,93 9,27 0,81 -8,46 -91,3
331 3,61 30,14 46,07 15,93 52,9
332 -0,37 6,33 5,19 -1,14 -18,0
341 3,77 29,88 53,71 23,82 79,7
342 0,18 3,41 3,06 -0,35 -10,3
351 6,58 34,63 12,90 -21,73 -62,8
352 1,10 6,49 8,02 1,53 23,6
353 -1,00 3,26 0,00 -3,26 -100,0
354 -0,89 2,62 0,49 2,14 -81,4
355 2,80 13,52 29,54 16,02 118,5
356 13,35 1,47 7,40 5,94 405,2
361 3,66 14,20 24,36 10,16 71,6
362 9,11 2,14 7,15 5,01 2343
369 1,94 1,23 1,35 0,12 9,5
371 5,81 31,39 45,48 14,09 44,9
381 2,74 2,71 4,88 2,17 80,3
382 12,34 1,33 9,44 8,12 611,6
383 8,63 1,87 9,31 7,43 396,8
384 3,33 5,82 15,43 9,62 165,3
385 30,17 2,90 15,75 12,84 4425
390 13,10 2,65 13,17 10,52 396,4
Todos 3,17 12,26 21,08 8,81 71,9
Media 5,4 9,0 14,6 5,6 62,5
Percentil 25 0,4 2,6 4,4 1,8 66,3
Percentil 50 34 4,1 9.4 5,2 126,9
Percentil 75 8,5 10,3 22,1 11,8 113,8

Fuente: calculos de los autores.

2 Los pesos chilenos nominales fueron convertidos en ddlares de 2000 deflactados segtin el tipo de cambio nominal medio anual y el coeficiente

de deflacion del producto interno bruto (PiB) de los Estados Unidos.
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CUADRO 4
Chile: intensidad exportadora y exportadores
(En porcentajes)
Periodo 1990-2007 1990-1991 2006-2007
Plantas:
Sin exportaciones 78,9 82,5 75,6
Algunas exportaciones 21,1 17,5 24.4
Intensidad exportadora de los exportadores (en porcentaje) Porcentaje de plantas exportadoras
0alo 48,8 52,2 43,2
10a20 11,0 8,3 11,7
20a30 58 6,0 6,9
30a40 5,0 4,1 5,5
40a 50 4,2 33 43
50 a 60 4,2 43 4,0
60a70 4,5 4,5 44
70 a 80 5,0 59 5,3
80a90 54 5,7 5,0
90 a 100 6,1 5,7 8,9

Fuente: cdlculos de los autores.

En el cuadro 5 se desglosa el aumento general
de las exportaciones, segun el crecimiento porcentual
del ndmero de exportadores y de las exportaciones
medias por planta. En las columnas 2 a 4 se presentan
las cifras desagregadas de las ventas reales totales y
en las columnas 5 a 7 se incluyen las cifras correspon-
dientes a las exportaciones reales, ambas categorias en
miles de délares de 2000. Las ventas totales (tanto en
el mercado interno como en el externo) se elevaron al
96% durante el periodo. Este crecimiento obedece, en
lineas generales, a la variacién de las ventas medias por
planta, ya que el nimero de plantas decreci6 durante el
periodo. Es interesante observar que los resultados del
crecimiento de las exportaciones varian significativa-
mente. Primero, el aumento de las exportaciones totales
fue muy superior, ya que presentd un incremento del
149%. Segundo, mas del 80% de este engrosamiento
se debe a la expansion de las exportaciones por planta,
mientras que menos del 20% obedece al nimero de
plantas exportadoras. El rdpido acrecentamiento de
las exportaciones por planta en relacién con las ventas
confirma que, en funcién de su tamaifio, los exportadores
superan con creces la media.

No obstante, estas cifras no permiten identificar
diferencias entre plantas segtin la categorfa de exportador:
exportador nuevo, antiguo y fallido. Para estimar su
contribucion relativa, se midié la importancia de cada
margen por tipo de planta como una fuente del auge
exportador. Es decir, no solo se atendié al nimero de
plantas y a la proporcién de las ventas en el exterior,

sino también a la contribucién de los exportadores
existentes, los que se retiraron del mercado y los nuevos
exportadores. Por ejemplo, si los nuevos exportadores
exportan una proporciéon mayor de sus ventas que los
exportadores existentes, incluso una pequefia parte
de las plantas que ingresan en el mercado externo
pueden contribuir en gran medida al crecimiento de
las exportaciones. Para analizar esta descomposicion,
se desglosé el incremento de las exportaciones totales
en tres componentes:

X -X
€,2007 ~ X¢,1990
AX 990-2007 = C C+
)]
X X X
N _ ZEX N + ~EX(EN - EX)
EN EX EX

donde (4X,490.2007) €S la variacién global de las ex-
portaciones durante el periodo; C, EN y EX indican la
cantidad de exportadores existentes, nuevos exporta-
dores y exportadores fallidos, respectivamente; y X,
corresponde a las exportaciones por tipo de planta i,
donde i = exportadores antiguos, nuevos y fallidos en el
periodo ¢. De esta manera, las exportaciones se pueden
acrecentar gracias a la expansion media de las plantas
existentes, el mayor tamafio de los nuevos exportadores
respecto de los exportadores fallidos o el incremento del
nimero de plantas exportadoras.

También se desglosé el incremento de las expor-
taciones seguin las variaciones de la intensidad, las
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CUADRO 5
Chile: ventas, exportaciones y exportadores
(En miles de dolares de 2000)
Afio Ventas Ventas Total Total fie Exportaciones Plantas
totales por planta de plantas exportaciones por planta exportadoras

1990 21 876 062 4810 4548 2720 005 3671 741
1991 24176 018 5112 4729 2927 437 3282 892
1992 28 062 938 5724 4903 3342719 3468 964
1993 29 274 228 5854 5001 3601 731 3477 1036
1994 31495799 6237 5050 4467 098 4072 1097
1995 38376925 7168 5354 6353077 5444 1167
1996 40 262 537 7088 5680 6262 309 5271 1188
1997 40930 461 7 498 5459 6585 138 5696 1156
1998 37872972 7268 5211 5850343 5348 1094
1999 35032950 7182 4878 6090 689 6171 987
2000 36 476 860 7773 4693 5328199 5693 936
2001 31574216 7414 4259 6 066 539 6623 916
2002 31596 902 6946 4549 6 547 966 6601 992
2003 35851179 7911 4532 6925 204 6776 1022
2004 43035311 8984 4790 9397 054 8 899 1056
2005 55024 890 12 357 4453 10 768 812 10 121 1064
2006 54779 590 12 865 4258 11445921 10901 1050
2007 57 034 922 14 202 4016 12 112 502 12 186 994
Variacién porcentual 1990-2007 96 108 —-12 149 120 29

Fuente: calculos de los autores.

Nota: las exportaciones y las ventas fueron divididas por el tipo de cambio nominal y deflactadas segtin el coeficiente de deflacion del producto

interno bruto (P1B) de los Estados Unidos.

variaciones de las ventas de exportadores existentes
y el ingreso neto en el mercado externo de las plantas
exportadoras (la contribucién de los nuevos exportadores
menos los exportadores fallidos). Es decir:

X X
| %2007 &io90
AX 990-2007 = - Si990 T
S2007  Siooo @
X X X
2007 EN EX
S (Szoo7 - 51990)+ S SEN - S SEX
2007 EN EX

donde S, representa las ventas en el periodo ¢. Los térmi-
nos primero y segundo corresponden a la contribucién
de las variaciones de la intensidad exportadora y las
ventas, respectivamente, de las plantas existentes; el
tercer término representa la contribucién de los nuevos
exportadores; y en el dltimo término se considera la
contribucion (negativa) de los exportadores fallidos.
En los cuadros 6 y 7 se ilustran estas descompo-
siciones. Luego de descomponer la variacién de las
exportaciones totales segtin las contribuciones por varia-
cién del tamafio, la intensidad y el niimero de exportadores,
se observa que el ingreso neto en el mercado externo
contribuye con el 64,4% a la expansién exportadora,

como se indica en el cuadro 2. De la contribucion total
del ingreso neto, el 48,3% se origina en la mayor inten-
sidad exportadora de los nuevos exportadores netos. El
16,1% restante se debe al incremento del nimero neto de
plantas exportadoras. En otra palabras, la contribucién
del ingreso neto es el resultado de la combinacién de
dos elementos. Primero, las plantas que ingresan en el
mercado externo son de mayor envergadura (exporta-
ciones medias por planta) que los exportadores fallidos,
los que representan el 48,3% del 64,4%. Segundo, el
ingreso neto de las plantas es positivo y representa el
16,1% restante. De forma similar, el 35,6% de la varia-
ci6n de las exportaciones se explica por el crecimiento
de las plantas existentes. Las conclusiones referidas a
las ventas son afines, aunque la contribucién del ingreso
neto debido a las variaciones en el nimero de produc-
tores es del 29,8%, es decir, casi el doble respecto de
las exportaciones.

En el cuadro 7 se desglosa el crecimiento de las
exportaciones totales segtin la intensidad exportadora y
las ventas, por categoria de exportador. Los resultados
confirman que los nuevos exportadores son la principal
fuente del incremento de las exportaciones observado,
porque casi la totalidad de su expansion se vincula a las
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CUADRO 6

Chile: contribucion de exportaciones medias y exportadores

Exportaciones Ventas

Exportadores existentes
Variacion total (en miles de délares de 2000) 3344 414 10 308 396
Monto por empresa (en miles de délares de 2000):

1990 6562 27 066

2007 22 338 75 690
Numero de empresas 212 212
Ingreso neto en el mercado externo
Variacion total (en miles de délares de 2000) 6 048 083 24 850 464
Monto por empresa (en miles de délares de 2000):

Ingresantes 9433 52415

Retiradas 2512 30 507
Nimero de empresas

Ingresantes 782 782

Retiradas 529 529
Contribucién (en porcentaje de la variacién total)
Existentes 35,6 29,3
Ingreso neto 64,4 70,7
Debido a A en exportaciones y ventas medias 48,3 40,9
Debido a A en niimero de exportadores 16,1 29,8

Fuente: calculos de los autores.

A: variacién o diferencia.

CUADRO 7
Chile: contribucion de la intensidad exportadora y exportadores
Intensidad exportadora Ventas Contribucién al aumento de
(en porcentaje) (en miles de ddlares de 2000) las exportaciones (en porcentaje)

1990 2007 1990 2007 A intensidad A ventas Total
Exportadores existentes 24,2 29,5 5737916 16 046 312 6,11 29,50 35,6
Exportadores nuevos 18,0 40.988.610 78,5
Exportadores fallidos 8,2 16 138 146 -14,1
Ingreso neto -8,2 18,0 -16 138 146 40988 610 64,4

Fuente: calculos de los autores.

A: variacion o diferencia.

plantas exportadoras nuevas. También se constata que la
contribucién del 35,6% de las plantas existentes se origina
en el 6,1% de aumento de la intensidad exportadora y
en el 29,5% del incremento de las ventas.

2. El aumento de la productividad

En las nuevas corrientes tedricas se sostiene con énfasis
que la exposicién a la competencia internacional pro-
mueve la reasignacion de recursos destinada a aumentar
la productividad entre unidades econémicas. En esta
subseccion se analiza la importancia de la reasignacion
de recursos dirigida al incremento de la productividad

durante el auge exportador chileno. Esta hipétesis se
contrasta con la injerencia del aumento de la producti-
vidad entre plantas que puede surgir de la competencia
internacional. Los flujos de conocimientos provenientes
de los mercados internacionales y la exposicidn a una
competencia mas intensa pueden ayudar a las plantas

exportadoras a ser més productivas'!.

1 En un estudio complementario, Alvarez y Lépez (2008) analizan si
las plantas exportadoras provocan efectos secundarios y concluyen que
tienen un efecto positivo en la productividad de los proveedores locales.
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Con este fin, se construyen medidas de la pro-
ductividad global del trabajo de un sector como media
ponderada de la productividad del trabajo a nivel de
planta, mediante la siguiente férmula:

prOdts = z fjstprOdjst (3)
jes

donde prod; es la productividad global del trabajo en
el periodo ¢ en el sector S, y ];.Sres la participacion de la
produccién de la planta j en la produccién global del
sector S durante el periodo . Por ultimo, prodjst es la
productividad del trabajo en el tiempo ¢ de la planta j
del sector S.

Las variaciones de esta medida de productividad
global se cuantifican en funcién de la reasignacién de
factores de produccién entre plantas y el aumento de la
productividad dentro de la planta, utilizando la descom-
posicion transversal de Olley y Pakes (1996). Se puede
representar prod, de la siguiente manera:

prod; = prod; +

fu “)
Zj=1(f./sl —Ja )(prodm — prod;

El primer término de la descomposicién es la media
(no ponderada) de la media transversal de la producti-
vidad entre todas las plantas del sector S en el afio ¢. El
segundo término describe si la produccién proviene en
forma desproporcionada de las plantas mas productivas.
Dicho de otra forma, el primer término se vincula al
aumento de la productividad dentro de la planta y el
segundo es un término de covarianza que indica si la
mayor parte de la produccién proviene de las plantas
mads productivas.

En el cuadro 8 se ilustra la evolucion de 1a media de
prodt en el plano sectorial en la industria manufacturera,
partiendo del valor normal 1 de prod en 1990. En el
cuadro 8 también se indica la importancia relativa de la
evolucién de la media simple y del término transversal
que se describe en la descomposicion anterior. Las cifras
indican que la reasignacién de recursos a plantas mds
productivas fue mds pronunciada en las dltimas dos
décadas. Es decir, no solo es el término de covarianza
positivo, sino que su contribucién a la productividad
global se increment con el tiempo. A continuacidn,
se examina si el crecimiento total de la productividad
observado y cada uno de sus componentes se pueden
relacionar con el comportamiento de las exportacio-
nes. Si bien no se estd en condiciones de identificar

CUADRO 8

Chile: descomposicion de la productividad

del trabajo segun el método Olley-Pakes

(En medias simples por sector)
Afio Total Media simple Término transversal
1990 1,00 0,85 0,15
1991 1,08 0,83 0,17
1992 1,17 0,81 0,19
1993 1,26 0,80 0,20
1994 1,27 0,82 0,18
1995 1,40 0,81 0,19
1996 1,55 0,79 0,21
1997 1,60 0,80 0,20
1998 1,65 0,79 0,21
1999 1,71 0,81 0,19
2000 1,82 0,78 0,22
2001 1,96 0,77 0,23
2002 2,08 0,81 0,19
2003 2,09 0,82 0,18
2004 2,16 0,75 0,25
2005 2,40 0,76 0,24
2006 2,52 0,77 0,23
2007 2,74 0,80 0,20

Fuente: célculos de los autores.

efectos causales, las regresiones que se incluyen mas
abajo pueden interpretarse como una descripcién de
la correlacion entre el crecimiento de la productividad
global y los efectos de la reasignacion de recursos y las
exportaciones.

Para ello, se construyen modelos como el siguiente:

Inprod,=o +B *InX_+0*trend +e, (5)

donde X, representa las exportaciones del sector S en el
tiempo f, o, es el efecto fijo de un sector, prodst €s una
medida de la productividad y trend, es una tendencia
temporal.

Los resultados de la regresién se compilan en el
cuadro 9. El método de estimacioén utilizado en la parte
izquierda del cuadro es el de los minimos cuadrados
ordinarios (McoO). En la primera columna se puede
observar que la elasticidad de la productividad global
en relacién con las exportaciones equivale a 0,052,
lo que indica que el crecimiento de las exportaciones
acompaifia al crecimiento de la productividad global del
trabajo. El efecto es significativo desde el punto de vista
estadistico e importante en términos econémicos, en
particular, debido a que las exportaciones se duplicaron
a lo largo del periodo.

En la segunda columna del cuadro 9 se utiliza la
media simple de la productividad del trabajo como una
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CUADRO 9
Chile: exportaciones y productividad del trabajo
Productividad del trabajo (deflactada) Término Productividad del trabajo (deflactada) Término
transversal transversal
Ponderada No ponderada  Ponderada  proporcién Ponderada No ponderada  Ponderada  proporcién
Exportaciones
(logaritmo natural) 0,052 0,040 0,025 0,004 0,026 0,052 0,017 0,011
(3,70)** (2,73)%* (2,46)* 041) (2,20)* (4,94)** (2,44)* (2,39)*
PT no ponderada 0,679 0,809
(17,72)** (29,89)%*
Afio 0,049 0,041 0,021 0,007 0,051 0,039 0,013 0,004
(A85D** (1494 @B5D*  (B6D*  (22T5)*F  (19,64)** (173 (4,62)%*
Observaciones 336 336 336 336 336 336 336 336
R? 0,98 0,98 0,99 0,76 0,98 0,99 0,99 0,93
Regresion MCO Regresion robusta

Fuente: calculos de los autores.
Valor absoluto de t-estadisticas en paréntesis.

*: significativo al 5%; **: significativo al 1%.
PT: productividad del trabajo.

variable endégena que permite deducir una elasticidad
del 0,04. Este resultado indica que el crecimiento de las
exportaciones acompaiia al aumento de la productividad
de las plantas. En la tercera columna se repite el primer
ejercicio, pero se traza el logaritmo natural de la media
simple de la productividad. La elasticidad estimada de la
productividad ponderada en relacién con las exportaciones
refleja el término de covarianza en la descomposicion.
Segtn el resultado obtenido en el presente trabajo, este
término de reasignacién encuentra un correlato signifi-
cativo con el crecimiento de las exportaciones; es decir,
a medida que las exportaciones crecen, se acrecienta la
proporcién de la produccion proveniente de las plantas
mas productivas. En la cuarta columna del cuadro 9 se
utiliza la importancia relativa del término de covarianza
directamente como una variable dependiente. A esta altura,

no se encuentran pruebas de elasticidad significativa, a
pesar de que el efecto estimado es positivo.

En la parte derecha del cuadro 9 se repiten estos
ejercicios mediante una técnica de regresion robusta
que subpondera los valores atipicos. Ahora se concluye
que todas las elasticidades estimadas son positivas y
significativas desde el punto de vista estadistico.

En resumen, los resultados a los que se llega sugieren
que la productividad y las exportaciones acompaiiaron al
auge chileno. También indican que, a medida que fueron
acrecentandose las exportaciones, la reasignaciéon de
recursos destinada a aumentar la productividad estuvo
dirigida a plantas mds eficientes. Estas tendencias son
congruentes con las predicciones de las nuevas corrien-
tes tedricas sobre la heterogeneidad de las plantas y el
intercambio comercial.
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Observaciones finales

En este estudio se analizan datos de la industria ma-
nufacturera de Chile a nivel de planta que abarcan
dos décadas, con el fin de investigar empiricamente
la relacién entre las exportaciones, la dindmica de las
plantas y la productividad. Se llega a la conclusién
de que el 64,4% del aumento de las exportaciones
durante el periodo 1990-2007 se debe al ingreso neto
en el mercado externo de nuevos exportadores. Cerca
de dos tercios de esta contribucién del ingreso neto
se vincula a la mayor envergadura (exportaciones
medias por planta) de los nuevos exportadores; solo
un tercio se relaciona con el incremento del nimero de
exportadores. Por otra parte, la intensidad exportadora
(exportaciones en relacién con las ventas) de los nuevos
exportadores duplicé con creces la de los exportadores
fallidos. En general, aunque los exportadores chilenos
siguen siendo una minoria entre los productores loca-
les y suelen vender solo una pequefia proporcién de
su produccién en el exterior a paises desarrollados,
segun sefialan Bernard y Jensen (1995), las cifras se
incrementaron en las dltimas dos décadas. Los acuerdos
comerciales bilaterales que supieron complementar la
estrategia unilateral de liberalizacién de los primeros
afios de la década de 1990, pueden haber favorecido
a los exportadores nuevos y con mayor intensidad

exportadora al reducir los costos de penetracién en el
mercado internacional.

También se concluye que la productividad y las
exportaciones acompafiaron al auge chileno y que la
expansion de las exportaciones se relaciond con la rea-
signacién de recursos para aumentar la productividad
destinada a las plantas mas eficientes.

El efecto acumulado en la productividad es un tema
que requiere ser investigado con mayor profundidad, sin
embargo puede tener relevancia, tal como ocurre con
otros margenes que no se consideran en este estudio.
Por ejemplo, Atkenson y Burstein (2010) sugieren que
pueden existir efectos compensatorios, ya que el au-
mento de la actividad innovadora de los exportadores
podria disminuir la innovacién en productividad de las
empresas mas pequefias que compiten principalmente
en los mercados internos.

Por ultimo, se deberia ahondar en el estudio del im-
pulso que los recursos naturales dieron al auge exportador
de Chile. Si bien las exportaciones de productos distintos
del cobre dieron indicios de mayor diversificacién en
términos de mercado y variedad (Berthelon, 2011), los
recursos naturales todavia dominan la expansion de las
exportaciones en comparacion con otras experiencias
de liberalizacion.
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Chile: Pension anticipada,
impaciencia y aversioén al riesgo

Jaime Ruiz-"Tagle y Pablo Tapia

proximadamente un tercio de los chilenos se pensiona de
manera anticipada. Al acercarse a la edad de jubilacion, los individuos
estdn mas conscientes del estado de salud propio de esa edad, lo
que reduce la incertidumbre sobre la calidad de vida futura y puede
provocar una mayor impaciencia relativa. En este articulo se analiza
tedricamente como la esperanza de vida futura afecta a la impaciencia
relativa y logra inducir una mayor probabilidad de pension anticipada.
Los resultados empiricos para Chile muestran que a mayor esperanza
de vida futura, menor es la probabilidad de pensién anticipada.
Ademas, se estudia tedricamente como la aversion al riesgo exacerba
la impaciencia relativa, debido a la incertidumbre de poder disfrutar de
una buena calidad vida en los afios futuros. Los resultados empiricos
muestran una correlacion positiva entre aversion al riesgo y pension

anticipada a través del mecanismo de la esperanza de vida.
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Introduccion

Mientras que con las politicas de pensiones se procura
retardar la edad de jubilacion, la pension anticipada es
de uso bastante frecuente en Chile. En efecto, del total
de personas que decidieron pensionarse en el afio 2006,
el 35% lo hicieron en forma anticipada!. Segin las
administradoras de fondos de pensiones (AFP), la edad
promedio de los pensionados por vejez anticipada es de
55 afios. Desde el punto de vista de las politicas publicas
resulta interesante analizar los motivos que condujeron
a una persona a tomar tal decision. En este articulo se
presenta una nueva perspectiva en la que se expone
c6mo la impaciencia y la aversién al riesgo juegan un
papel importante en la decisidn de adelantar la pension.

En el caso de pensionarse de manera anticipada, el
individuo obtendrd menos recursos econémicos que si
lo hiciera a la edad legal, con lo que ademds tendrd que
financiar mds afios de pension en promedio (Nalebuff
y Zeckhauser, 1985). El hecho de que el nimero de
pensionados aumenta cada afio y que el 35% de ellos se
pensionan de forma anticipada, hace relevante comprender
c6mo esta aversion al riesgo influye en la decision de
pensionarse antes de la edad legal?.

En Chile, para poder pensionarse anticipadamente? se
debe pertenecer al nuevo sistema por un periodo no menor de
cinco afios y presentar una pension que sea igual o superior
al 62% de las rentas imponibles y declaradas en los tltimos
10 afios*. Sin embargo, medidas como esta posiblemente
no cambien la condicién de impaciencia de las personas.

A laedad en que enfrenta la decision de pensionarse
anticipadamente, o a la edad legal, un individuo esta
mads consciente de la pérdida de capacidad cognitiva y

[JLos autores agradecen los valiosos comentarios de José Luis Ruiz,
y alos participantes en el Encuentro de la Sociedad de Economia de
Chile y del Centro de Microdatos. Ruiz-Tagle agradece el financia-
miento proporcionado por la Iniciativa Cientifica Milenio al Centro
de Microdatos, Proyecto P07S-023-F.

1 Superintendencia de Pensiones, Chile.

2 De acuerdo con la Encuesta de Proteccién Social (EPs), el porcentaje
de pensionados pasa de un 13,3% en 2004 a un 14,5% en 2006.

3 Ley N° 19.943.

4 De acuerdo a la ley N° 19.943 vigente, este porcentaje se ajusté al
70% el 19 de agosto de 2010.

motora propia de ese periodo de su vida que en la adul-
tez media. De esta manera, la forma en que valora los
afios que le quedan por vivir (esperanza de vida) puede
generar heterogeneidad en la impaciencia relativa. La
incertidumbre que rodea el poder disfrutar de calidad
de vida en el futuro hara que los individuos renuentes al
riesgo prefieran el consumo presente al consumo futuro.
En este articulo se ofrece evidencia de que mientras mas
alto es el nivel de aversion al riesgo del individuo, mas
se exacerba su impaciencia relativa.

En el presente documento, la decisién de pensio-
narse serd representada por medio de un modelo de
utilidad agregada de dos periodos, de modo que si el
imponente se pensiona al inicio del primer periodo, lo
estd haciendo de forma anticipada, mientras que si lo
hace al inicio del segundo periodo, se estd pensionando
a la edad legal. Asi, la edad legal condiciona el corte
entre estos periodos. En la estimacién se utilizé un
modelo de eleccion discreta en que solo se distingue si
el individuo se pensiona de forma anticipada o no. La
estimacién toma la estructura sugerida por el modelo
tedrico, tratando de identificar la incidencia de la per-
cepcion de la calidad de vida futura de acuerdo con su
esperanza de vida (Bleichrodt y Quiggin, 1999) en la
impaciencia que conduce a pensionarse anticipadamente.

Los resultados muestran que aquellos que se pensio-
nan anticipadamente tienen una mayor tasa de descuento
intertemporal, lo que se explicaria por la esperanza de
vida futura. Ademads, se encuentra cierta evidencia de
que mientras mds alto es el nivel de aversion al riesgo,
mayor es la impaciencia por pensionarse de forma an-
ticipada, lo que podria deberse a la incertidumbre sobre
la calidad de vida futura.

El resto del articulo se organiza de la siguiente
manera: luego de esta Introduccion, en la seccién II se
desarrolla una breve revision del contexto de la regula-
cidn, los datos y la literatura existente. En la seccién 11T
se presenta el marco tedrico y el método de estimacion
utilizado. La seccién IV contiene el andlisis empirico,
la descripcion de variables y los resultados empiricos,
ademas de algunas posibles extensiones y consideraciones.
Finalmente, se presentan las principales conclusiones.
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Revision de la literatura sobre pensiones

Antes de 1980, en Chile existia un sistema de repar-
to para el pago de pensiones. Sin embargo, a partir
de esa fecha se consolida una reforma estructural
definitiva al sistema de pensiones>. Esta reforma
permite que se cierre progresivamente el sistema de
reparto existente, que es sustituido por el sistema de
capitalizacion individual. Este mecanismo de finan-
ciamiento, a diferencia del sistema anterior, depende
de la rentabilidad del mercado.

Una parte de la literatura sobre pensiones se con-
centra en la investigacién de los factores que influyen
en la decisién de adelantar la pensién. Se ha propuesto
que la decisién de pensionarse de manera anticipada
serd mayor mientras mas altos sean los beneficios de la
seguridad social (Mitchell y Phillips, 2000), mientras
mayores sean los ahorros adicionales con que cuentan
las personas (Au, Mitchell y Phillips, 2005), y mientras
peor sea la percepcién de salud que estas tienen respecto
de si mismas (Hammitt, Haninger y Treich, 2005).
Ademas, algunos trabajos se apoyan en simulaciones
para explicar esta decisiéon de pensioén. Por ejemplo,
Poterba, Rauh y Venti (2005) sostienen que incluso
un hogar con bajo nivel de riesgo podria alcanzar un
buen margen de utilidad futura si realiza una diversi-
ficacién adecuada de sus inversiones que le permitiria
pensionarse de manera anticipada. Alternativamente,
Diamond y Koszegi (2003) proponen un modelo hi-
perbdlico modificado para argumentar que la falta de

5 Decreto Ley N° 3.500.

autocontrol influye en la conducta de jubilacién, sobre
todo en anticipar la pension.

Asimismo, la decisién de pensionarse por anticipado
puede estar condicionada por las circunstancias del ciclo
econdmico. Por una parte, un periodo de alto desempleo
puede disminuir ain mds la probabilidad de encontrar
empleo para aquellos cercanos a la edad de retiro, lo
que incentivarfa un retiro temprano (Hairault, Langot y
Sopraseuth, 2010). Por otra parte, un ciclo econémico
recesivo puede empujar los salarios a la baja hasta el
punto de inducir una mayor probabilidad de pensién
anticipada en un contexto de oferta de trabajo endégena
(Chai y otros, 2009). Paralelamente, un ciclo econémico
recesivo puede llevar a la baja las tasas de retorno con
que se calculan las pensiones futuras, haciendo menos
atractiva la pensién anticipada e induciendo de esta
manera un retraso en la pension.

La percepcidn del propio estado de salud y la es-
peranza de vida estan intimamente relacionadas. French
(2005) encuentra evidencia de que el estado de salud o la
incertidumbre de poder mantenerla en el tiempo inciden
en la decisién de pensionarse. Por otra parte, Guiso y
Paiella (2006) constatan que la aversion al riesgo permite
predecir una serie de decisiones en el hogar, como es la
decision de pension anticipada. Asimismo, la tolerancia
al riesgo se relaciona positivamente con la percepcién
de salud y la esperanza de vida (Hammitt, Haninger y
Treich, 2005). De esta manera, en este trabajo se procura
integrar formalmente la aversion al riesgo en la decision
de pensidn anticipada, junto con la percepcion de salud
y de esperanza de vida, a través de la valoracion de la
calidad futura de vida.
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Modelo tedrico y estrategia empirica

A continuacién se desarrolla un modelo que da sustento
formal a la influencia de la impaciencia y la aversion al
riesgo en la decision de pensionarse anticipadamente.
Para ello se formaliza analiticamente la decisién de
pensién anticipada o en edad legal mediante un modelo
simple de ciclo de vida dividido en dos periodos. De este
modo, si el individuo se pensiona de forma anticipada,
lo hara al principio del primer periodo, y de hacerlo de
forma retardada, lo hara al inicio del segundo periodo.

Diremos que U(-) representa la utilidad agregada
bajo condiciones de separabilidad lineal, mientras que
u(-)® corresponder4 a la utilidad en un periodo, de manera
que u’(C,)>0y u”(C,) <0 .Ademds, se asume que la
funcién de utilidad en cada periodo es isoeldstica (CRRA,
por sus siglas en inglés), de manera que ¢ representa el
nivel de aversion relativa al riesgo relativo constante, p
es la tasa de descuento intertemporal, que se denotara
como el factor de descuento S(H,o), que se vinculard
con la aversion al riesgo o y la esperanza de vida H.

El problema de maximizacién de bienestar del
individuo consiste en:

max U(Ct C,..0,p.H)=
CoCra (D
u(C.,0)+ p(H,0) u(C,,,,0)

t+1°

Sujeto a: C,+A <Y +AB

Cooy <(+7)-A +(1+5)1-1)-B A >0

donde r representa la tasa de interés de mercado,
mientras que s es la rentabilidad ofrecida por las AFP.
Por su parte, B corresponde al monto acumulado de
pensién, mientras que A es la fraccién que recibe la
persona en el momento de pensionarse, la que se puede
ajustar dependiendo de cudn tan anticipadamente se
pensione. En caso de pensionarse a la edad legal, A
tomard el valor de cero (0). Finalmente A, representa
el nivel de activos inicial.

Con el objeto de incorporar la valoracién de la es-
peranza de vida y la aversién al riesgo en la impaciencia
relativa, se define el factor de descuento de la forma

6 Se supondré que la funcién satisface las condiciones de Inada,
lim ' (C)=0y lim,._ u’(C)=co

C—oo

B(H,0)=06-¢(H,0).El pardmetro § es una constante
que representa la distorsion en el factor de descuento
debido a la diferencia en la valoracién de la calidad de
vida presente de cada individuo. En cuanto a la funcién
¢(H,0), se asume que para un mismo nivel de aversién
alriesgo lim,_ , ¢(H,0) =0, lo que quiere decir que si
un individuo no espera vivir un periodo més, su inica
oportunidad de disfrutar de mejor calidad de vida es en
el presente. Ademds, se asume que lim,, _,_¢(H,0)=1,
lo que indica que el tiempo de calidad futura no rivaliza
con el presente.

Proposicion 1. La funcién ¢(H o) se define creciente y

convexa en H, ﬁ >0 Y o

define decreciente y concava en o

< 0. Al mlsmo t1empo se
2 <0 Y Sor < 0.

s

Dadas las dificultades existentes para acceder alos
créditos, se supondrd que en esta economia los individuos
se ven enfrentados a restricciones de liquidez.

Algunos factores mencionados en la literatura y que
podrian explicar una caida en la utilidad marginal futura, son
el factor no contributivo de la seguridad social, los riesgos
financieros y el estado de la salud. La seguridad social y el
mercado financiero no estin bajo el control del individuo.
No obstante, la percepcion que el individuo tiene de su
condicion de salud le permite estimar su esperanza de vida;
de hecho, Engen, Gale y Uccello (1999) muestran que no
considerar este elemento genera serias limitaciones en las
estimaciones de los modelos de consumo intertemporal.
Alternativamente, se puede considerar que esta condicion
se debe a la disposicion sicoldgica con que el individuo
enfrentard los afios en el futuro.

En el modelo planteado, la componente ¢(H,0)
representa la valoracion futura que el individuo tiene
de su esperanza de vida, similar a la presentacién de la
longevidad como la probabilidad de vivir descrita en
Bleichrodt y Quiggin (1999), o como la incorporacién
del estado salud en el factor de descuento intertempo-
ral en Nordhaus (2002). La idea es establecer que un
individuo descuenta el futuro segiin como crea que se
encontrardn sus condiciones animicas y fisicas.

Las restricciones expresadas en el modelo de la
ecuacioén (1) en forma conjunta se pueden resumir en:

C A 1-Cy <Y, +B+G(1-1)-B
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Por simplicidad, se denotard R =1 + r. Se conside-
rard que al final de su vida el individuo consume toda
su riqueza. Por otra parte, si s < r, todos los individuos
—sin importar su grado de aversion e impaciencia— se
pensionardn en forma anticipada, ya que el mercado
les estarfa ofreciendo una mejor alternativa financiera,
independientemente de lo que decidan hacer con su ri-
queza una vez pensionados. De esta manera, la decisién
de pensionarse anticipadamente es relevante solo si la
tasa de rentabilidad de la cuenta individual es mayor o
igual que la del mercado’.

La condicién de equilibrio del problema de la
ecuacion (1), se reduce a:

TMS=—(1 +r)=-R

U /dC, u'(C,,0)
TMS = - == =R
oU /aC,,, 6-¢(H,0)-u'(C,,,,0)
W'(C,.0) (2

6-¢(H,0)-u’'(C,,,0)

t+1°

Paralelamente, la relacion entre consumo futuro
y presente debe ser menor para los individuos que
deciden pensionarse en forma anticipada, A, que para
aquellos que deciden hacerlo a la edad legal, L. Esto
ocurre porque los primeros estarfan sustituyendo menor
consumo futuro por mayor consumo presente. Ello se
expresa en la ecuacion (3).

ch, ¢k
o < ©
C c

t t
De esta manera, si la funcién de utilidad es isoelas-
tica8, de la forma u(C,, o)= Cll_g /(1-0),y los niveles

de consumo son mayores que la unidad y con un indice
de aversion al riesgo o > 1, se cumple que:

7 Es importante considerar que los ciclos econémicos afectan tanto a
la tasa de rentabilidad de la cuenta individual como a la rentabilidad
de mercado, principalmente a través de un efecto nivel y pudiendo
también afectar a las diferencias entre dichas tasas. No obstante,
los ciclos recesivos que conducen a la caida de las tasas de retorno
con las que se calculan las pensiones futuras pueden redundar en la
disminucién de la propension a pensionarse tanto a la edad legal como
de manera anticipada. Sin embargo, ello supone la expectativa de que
las tasas de retorno futuro aumentaran en el corto plazo y no afecta
a la propension a pensionarse derivada de la diferencia de tasas de
mercado y de las cuentas individuales.

8 Funcién de utilidad de aversi6n relativa al riesgo constante (Constant
Relative Risk Aversion - CRRA).

W' (Ct o)

' (C,.0)

w'(Cl.o)

uw'(C,.0)

“

Sin embargo, la ecuacion (2) se debe cumplir tanto
para los que se pensionaron en forma anticipada como
para aquellos que lo hicieron a la edad legal, es decir

W' (CA o) _
5.9, (H" . o™)u'(CA.0)

uw'(C} o) . 3
5.9, (H o )yuw (Ch . 0)

Entonces se cumple que 0< ¢, (H*,0") < ¢, (H",0") <1,
de lo que se desprende que aquel que adelanta su pension
es mds impaciente, debiendo descontar mas el futuro.
Esta diferencia en el factor de descuento puede ocurrir:
i) por una diferencia en la valoracién de la esperanza
de vida?®; ii) por diferencias en la esperanza de vida, o
iii) por una diferencia en el nivel de aversion al riesgo.

Si los individuos, igualmente renuentes al riesgo
(0% = ot = o), perciben una misma esperanza de vida
(HA = H- = H), entonces, para adelantar su pensién deben
valorarla en forma diferente (¢(H A0)= o(H L o).
Siendo la esperanza de vida los afios que le restan por
vivir, diremos que disfrutar de una calidad de vida
mejor en el presente que en el futuro equivaldra a una
menor valoracion futura de la esperanza de vida (menor
factor de descuento). No obstante, podria ocurrir que
valorara de igual manera los afios que le quedan
(¢p(H 40)= Oo(H L o),en cuyo caso, para desear adelantar
su pensién, deberd creer que vivird menos afios (HA<HL).

Por otra parte, asumiendo la misma esperanza de
vida (HA=HL=H), dos individuos con coeficientes de
aversion al riesgo relativo iguales a 6, y o, respec-
tivamente, serdn renuentes al riesgo sio, >1y o, > L.
Sin embargo, si 0, < 0, el primero resulta ser menos
renuente al riesgo que el segundo. Asi, de las ecuaciones
(3) y (4) se desprende que:

W' (C/00)
”'(C/H ,01)

u'(C/,04)
”’(er;rl ,00)

Vj=AL 6)

De esta manera, la nueva condicion se muestra en la
ecuacion (7), donde los términos (b) y (c) representan la

9 Esta diferencia se deberfa a que el grupo de pensionados anticipados
apreciarfan mds los primeros afios de esta esperanza de vida que el
grupo de pensionados a la edad legal.
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condicién de equilibrio planteada en (5), mientras que (a)
representa la condicidn de equilibrio para un individuo
que se pensiona de manera anticipada, pero que es mas
averso al riesgo que el definido en (b).

u'(Ch o)) _ w'(CA,0p) _
89u(H" 0)u'(Cloy.01) — 8:94(H 00)u'(Cliy.00)
(a) (b)
W' (C.oy) (N
59, (HE 09w (Cerog) R
(c)

IV

Ahora, para que se cumpla (7), debe ocurrir que:

D < (HA, o)< (T4, o)<
(7, ) <1

De este modo, si un individuo se pensiona anti-
cipadamente es porque descuenta mds el futuro. Este
menor factor de descuento se debe a la diferencia en la
valoracion presente de la esperanza de vida futura. Esta
diferencia se vera exacerbada por una mayor aversion
al riesgo, debido a la incertidumbre de poder disfrutar
de una buena calidad de vida en el futuro.

Estrategia empirica para identificar

los determinantes de la pensién anticipada

Si bien el modelo tedrico da luces acerca del comportamiento
que deberian tener los individuos respecto de la decisién de
pensionarse considerando su esperanza de vida y aversion
al riesgo, las hipétesis que se derivan del modelo no son
medibles de manera directa en una estimacion economé-
trica. Por ello, a continuacién se desarrolla una estrategia
empirica con la que se procura incorporar las caracteristicas
del modelo tedrico de una manera simple y estimable.

La decisién de pensionarse de manera anticipada o
a la edad legal se puede representar como un problema
de eleccidn discreta, donde un individuo racional optara
por la accién que le reporte un mayor nivel de utilidad.
En este sentido, es comtinmente aceptado considerar la
utilidad indirecta en el anélisis de la eleccion discreta,
lo que internaliza las restricciones provenientes del in-
greso y otras restricciones (Deaton y Muellbauer, 1980;
Hensher, Barnard, Truong, 1988).

Para la aproximacién empirica se considera la varia-
ble dicotémica Y, que representa la decisién de pension,
siendo igual a 1 si el individuo decide pensionarse de
forma anticipada, lo que ocurrird si la utilidad indirecta
latente de estar pensionado antes de la edad legal, U Z, es
mayor que la de pensionarse cuando se cumpla la edad
legal, U Z En caso contrario, la variable de decision tomara
el valor cero (0), tal y como se define a continuacién:

1 si U\>U;
Y=o 40t (8)
0 si UASUL

En la ecuacién (8) se muestran las condiciones
bajo las cuales un individuo decide pensionarse antici-
padamente o a la edad legal, teniendo presente que uno
de los parametros que rige la funcién de utilidad es la
aversion al riesgo.

Tomando la funcién de utilidad definida en la ecua-
cidén (1), se plantea una variable latente que representa
a la funcidn de utilidad indirecta para el individuo i y
la decision j de la forma:

*

00 +6-0,(H;,0)-u(Cy ,,,,0;)
Vi=1,.,n,j=A,L

U;(-) =u(C
9

donde la tasa de descuento intertemporal se describe
por B(H,0)=6-¢(H,0), tal como se detalla en la
seccioén III de este documento.

Se dard por sentado que ambos grupos poseen el
mismo nivel de esperanza de vida. Sobre esta base, se
supondrd una forma ad hoc para la valoracion de la
esperanza de vida igual a:

¢j(Hi’o-i):¢(Hi,O'i |aj):1_H[_“j/‘7,
Vi:l’-'-’mj:A,L;aj >0

(10)

Se considerard que ambos grupos creen que vivirdn
la misma cantidad de afios, por ende, la diferencia en el
factor de descuento vendrd dada por la diferencia en la
valoracién de la esperanza de vida representada por el
pardmetro a;en la ecuacién (10).
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La forma funcional descrita en la ecuacion (10)
cumple con la Proposicién 1, de manera que para un nivel
de aversion al riesgo constante, su comportamiento sera
como el del gréfico 1. El pardmetro a; simboliza cudnto
valora su esperanza de vida, lo que se podria interpretar
como la valoracién de la calidad de vida futura; entonces
se cumple que: a, <a,.

En el caso de mantener la misma valoracién de
la esperanza de vida H, pero pasando de un nivel de
aversion al riesgo 0, a uno mas renuente al riesgo
o), siendo 0 <0}, se obtiene una menor valoracion
de los afios futuros por vivir. Esto se observa en el
gréafico 2.

Ahora, si se reemplaza (10) en (9), se obtiene una
forma mds extendida de la utilidad indirecta.

La componente (/) presenta el modelo clasico de
descuento en dos periodos. Por su parte, la componente
(II) es un término adicional de “pérdida” de utilidad por
consumo futuro, debida a la valoracién de la esperanza
de vida presente con respecto a la del futuro.

A objeto de hacer estimable el modelo y dado que las
componentes (/) y (II) de la ecuacién (11) se encuentran
separadas aditivamente, se definirdn aproximaciones
para cada componente, como:

U.()=y,. X.+a. h+A. 0 h
ij i i /N
) v) (12)

Vi=1l,.,mj=AL

De esta manera, el término (/II) representa la
aproximacion lineal tradicional al modelo de consumo

Ut.‘/' ()= M(Cii,r’oi)+5'u(cij»t+l’Gi)_ intertemporal de dos periodos descrito en (). Esto
) (11) corresponde al conjunto de atributos que definen las
5 H Y%, o) preferencias del individuo, representado por el vector
i G X. Ademds, este establece una estructura para la funcién
un de utilidad. Este marco de trabajo permite controlar
GRAFICO 1
Relacion entre valoracion de la esperanza de vida y tasa de impaciencia
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Fuente: elaboracion propia.
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GRAFICO 2

Menor valoracion de la esperanza de vida debido al futuro incierto
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Fuente: elaboracion propia.

por otras preferencias de las personas (contenidas en el
vector X) que puedan afectar a la funcién de utilidad y,
por consiguiente, a la decisién de pensionarse a través de
una forma funcional lineal en un enfoque semi reducido.

La componente (/) de la ecuacién (11) fue aproxi-
mada por medio de la componente (/V) de la ecuacién
(12), con el propésito de capturar parte de 1a no linealidad
presentada. De este modo, i, = In(H,) y el pardmetro o
representan la caida en la utilidad futura debido al mayor
descuento por valorar més los primeros afios de lo que
le queda por vivir, término que se ve afectado tanto en
magnitud como en signo por los cambios en a.. Este
debe ser negativo y mayor en valor absoluto en aquellos
que adelantaron su pension. Ademds, el pardmetro Xij
representa la valoracion de la esperanza de vida frente al
riesgo futuro, dado que el individuo es averso al riesgo.
Combinar la esperanza de vida y la aversion al riesgo es un
recurso conveniente para ilustrar cémo la mayor aversion
al riesgo exacerba la decision de pensionarse anticipa-
damente. Esto debido al riesgo de no poder disfrutar de
calidad de vida en el futuro, evitando asi la influencia de
otros riesgos, como el riesgo financiero. De este modo,
la decision de pensionarse anticipadamente se representa
como una probabilidad, de tal suerte que:

Pr(Y,=1)=Pr(U, -U, =T,-X,
+y.-h.+A -0, -h >€,—¢€

}/l i i i i A L) (13)
Pr(Y, =1)=Pr(T; - X, +

Q. h+A,-0,-h>¢)

dondeT, =y —vF, Q=0'-a"y A= At =2l En
esta especificacion binaria del modelo a estimar se puede
apreciar claramente la hipétesis de trabajo. En primer
lugar, dado que los individuos que se pensionan de forma
anticipada tienen que haber sido relativamente mas
impacientes que aquellos que lo hicieron a la edad legal
(asumiendo todo lo demds constante), se debe cumplir
que Ql. < 0. Del mismo modo, el efecto de la aversion
al riesgo en la variabilidad de la utilidad se recoge en
la hipétesis en que A; >0, que muestra, con todo lo
demads constante, que a mayor aversion al riesgo mayor
serd la propensidn a pensionarse de manera anticipada.

1. La pensidn anticipada en Chile

En el caso chileno, cabe destacar que no todos los
individuos se pueden pensionar de manera anticipada.
En efecto, aquellos que se encuentran bajo el sistema
antiguo de reparto no tienen la posibilidad de pensionarse
anticipadamente. Podrian acceder a este derecho si el
trabajo que desempefian fuera calificado como pesado!®,
o0 si se encontraran en el sistema previsional actual al
menos unos cinco afios.

A partir de 1993, los afiliados tienen la posibilidad
de pensionarse antes de la edad legal'!, siempre y cuando
el capital acumulado en su cuenta de ahorro individual
les permita obtener una pensién mensual superior al

10 Comisién Ergonémica Nacional (CEN).
11 E] articulo 64 de la Ley 100.
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110% del salario minimo legal vigente!2. En 2008 entra
en vigencia la reforma previsional'3, que introduce un
pilar solidario que atiende a todos los chilenos que no
tienen ahorros previsionales. Dicha reforma también
persigue mejorar el sistema de capitalizacién individual,
junto con incentivar las cotizaciones voluntarias para
una futura pension exitosa.

Sin embargo, los afiliados al sistema de capitali-
zacién individual actual pueden adelantar su jubilacién
si su monto de pensién es igual o superior al 70%'4 del
promedio de las remuneraciones y rentas declaradas en
los dltimos 10 afios anteriores al mes en que se acogen a
este derecho. Ademds, debe ser igual o superior al 150%
de la pensién bésica solidaria de vejez (PBsV) vigente.

En el momento de pensionarse, estos afiliados tam-
bién deben decidir bajo qué modalidad lo haran: si con un
retiro programado, una renta vitalicia o, eventualmente,
un modo mixto. Si la persona se cambié de sistema
previsional y conserva sus bonos de reconocimiento,
estos pueden influir en la eleccién de la modalidad
mediante su endoso, ya que alcanzan su mayor valor al
llegar a la edad legal.

Por otra parte, si el afiliado cuenta con Ahorro
Previsional Voluntario (APV), este podria influir po-
sitivamente en la decisién de pensionarse en forma
anticipada, ya que aumenta la probabilidad de cumplir
con los requisitos en el futuro.

El aumento de restricciones progresivas'> a la pensién
anticipada podria incidir en la decisién de pensionarse
anticipadamente, ya que de esperar hasta el afio siguiente
se podrian incumplir los requisitos para hacerlo.

Para revisar la evidencia empirica en Chile se
utilizard la tnica fuente de informacién disponible que
permite un andlisis detallado de los pensionados y de
quienes podrian pensionarse de manera anticipada: la
Encuesta de Proteccion Social (Eps). Esta encuesta,
en su versién 2006, incluye a personas de 18 afos de
edad en adelante, representando un total poblacional
de 12.426.437 individuos, de los cuales el 50,9% son
mujeres y el 49,1% son hombres. Dentro de su situa-
cién laboral, en el momento de efectuarse la encuesta,
un 12,6% de la poblacion declara encontrarse cesante,

12 Estos porcentajes fueron modificados por la Ley N° 19.943 que
entré en vigencia en agosto del afio 2004.

13 Decreto Ley N° 20.255.

14 Este porcentaje rige a partir de agosto de 2010. Durante el perfodo
comprendido entre agosto de 2006 y agosto de 2007 es del 58%. Mas
detalles en la Superintendencia de Pensiones de Chile, http://safp.cl
15 Ley N° 19.943.

el 57% dice estar trabajando, mientras que el 30,4%
restante estd inactivo!S.

Sobre la base de la Encuesta de Proteccion Social
de 2006, se puede apreciar que el ingreso monetario
promedio comienza a decaer desde los 50 afios, tal
como se observa en el grafico 3. Este perfil decreciente
se encuentra justo en la vecindad de la edad a partir de
la cual los individuos comienzan a decidir pensionarse.

Por otra parte, el nimero de individuos que se han
pensionado de manera anticipada ha fluctuado en el
tiempo (véase el grafico 4). No obstante, se aprecia cierta
relacién con la rentabilidad de los fondos, que cuando es
menor influirfa en una menor pensién anticipada, aunque
este efecto se aprecia con cierto rezago. El efecto de
la crisis financiera de 2008 se refleja claramente en la
rentabilidad de los fondos y en la pensién anticipada, que
recién hacia 2010 recupera los niveles previos a la crisis.

Paralelamente, las estadisticas del Instituto Nacional
de Estadisticas (INE) revelan que el grupo potencial de
pensionados aumenta sustancialmente, hasta el punto
que podria llegar a ser del orden del 20% de la poblacién
en el afio 2016.

En el afio 2006, un 9,2% de los individuos “au-
torreportan” haberse pensionado por algtin motivo, de
los cuales poco mas de la quinta parte (20,7%) declaran
haberlo hecho por invalidez. Para este dltimo grupo la
decisién de pension es exdgena, por lo que sus integrantes
no son considerados en el andlisis que sigue.

Al comparar el motivo de pensién con la fecha de
retiro autorreportada se encuentran ciertas diferencias.
En el cuadro 1 se observa que poco menos de la mitad
que reporté haberse pensionado por vejez, lo hizo en
forma anticipada. Al corregir el motivo de pensién por
la edad legal autorreportada, el porcentaje de todos los
pensionados de forma anticipada es de 35,1%.

En Chile, el 94% de la poblacién se encuentra en el
sistema de AFP, sin embargo, de los pensionados solo el
46% pertenecen a dicho sistema, el resto se encuentran

16 1.2 manera en que se pregunta por la situacién ocupacional de los
individuos en la Eps difiere de las encuestas de empleo (Instituto
Nacional de Estadisticas (INE) o de la Encuesta de Ocupaci6n de la
Universidad de Chile). Mientras en la EPS es el individuo quien se
autocalifica, en las encuestas de empleo es el analista quien clasifica.
Esto redunda en que en la EPS se obtenga un gran niimero de individuos
“autorreportados” como cesantes, en circunstancias que muchos de ellos
habrian sido calificados como inactivos en las encuestas de empleo.
Esto deriva en una sobreestimacion de la tasa de desocupacion y de
la tasa de participacion laboral, efecto sobre todo importante en el
caso de las mujeres.
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GRAFICO 3
Ingreso monetario promedio por edad
(En miles de pesos)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de la Encuesta de Proteccién Social (Eps) de 2006.
GRAFICO 4
Pensionados por trimestre con la rentabilidad promedio
de las AFP entre 2004 y 2010
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de Superintendencia de Pensiones de Chile.

AFP: administradoras de fondos de pensiones.
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CUADRO 1
Tipo de pensién declarada por
los encuestados

Motivo de pension autorreportada

Fecha de pension (en porcentajes)

Total
autorreportada
Vejez  Anticipado  Invalidez
Edad legal o superior 56,5 3,7 8,7 35,1
Antes de la edad legal 43,5 96,3 91,3 64,9
Total 100,0 100,0 100,0  100,0

Fuente: elaboracion propia sobre la base de la Encuesta de Proteccién
Social (Eps) de 2006. Poblacién: 1.129.325; N° de observaciones:
2.375 (total que responde).

en el Instituto de Prevision Social, ex Instituto de
Normalizacién Previsional (INP) u otro sistemal”.

En la Encuesta de Proteccion Social (Eps) del afio
2006 se incluye un conjunto de preguntas que permiten
determinar cudn averso al riesgo es un individuo'8. Con
esta informacién se puede agrupar a los entrevistados
en cuatro niveles de aversion al riesgo, que van de un
nivel bajo (1) a un nivel alto de aversiéon (4)!°. Esta
variable de aversion al riesgo se construye luego de
exponer al encuestado a la pregunta: “Suponga que
Ud., como unica fuente de ingresos de su hogar, debe
elegir entre los siguientes dos trabajos...”, donde el
primer trabajo le garantiza un nivel de ingreso fijo y
estable durante toda la vida; en el segundo trabajo
tiene la misma posibilidad de ganar el doble o solo un
cuarto, la mitad o tres cuartos de sus ingresos durante
toda la vida.

Este esquema indagatorio de la aversion al riesgo
es idéntico al que se utiliza en el Estudio de la Salud
y la Jubilacién (HRS, por sus siglas en inglés) de los
Estados Unidos, y en la Encuesta de Ingresos y Riqueza
de las Familias (SHIW, por sus siglas en inglés) del
Banco de Italia. Tanto en la Encuesta de Proteccién
Social como en el HRS y la SHIW se establece una
convergencia hacia la neutralidad al riesgo que podria
alcanzar el encuestado, puesto que cada pregunta esta
dominada estocdsticamente por la anterior, lo que indica
que si un individuo prefiere la alternativa con menor

17 De los entrevistados, menos del 3% no reportan el motivo por el
que se pensionaron, y atin menos declaran poseer Ahorro Previsional
Voluntario (APV).

18 Estas preguntas se encuentran en el médulo J (delajl_1 alajl_3).
19 Se debe tener presente que dentro de este médulo las preguntas son
de cardcter discreto y que en los niveles de aversion las preguntas no
llegan a cubrir a los neutrales y amantes del riesgo.

CUADRO 2
Niveles de aversion entre pensionados
y no pensionados

Nivel de aversion Pensionado

Mayores de No St Poblacion
18 afios (en porcentajes) (en porcentajes)

1 (Bajo) 20,3 14,0 19,8
2 (Medio bajo) 8,6 8,5 8,6
3 (Medio alto) 6,7 4.5 6,5
4 (Alto) 64,4 73,0 65,1
Total 100,0 100,0 100,0

Fuente: elaboracion propia sobre la base de la Encuesta de Proteccién
Social (Eps) de 2006. Poblacién: 11.492.732; N° de observaciones:
15.052 (total que responde).

valor esperado, también preferird aquellas con mayor
valor esperado, generando un orden condicional en la
seleccion. La distribucién en porcentaje de los distintos
grados de aversion al riesgo en la poblacién de 18 afios
de edad y mds en la Encuesta de Proteccion Social de
2006 se describe en el cuadro 2.

La distribucién en los distintos niveles de aversién
al riesgo es algo distinta entre los pensionados y no
pensionados. En efecto, en el cuadro 3 se observa que la
mayor diferencia se presenta en el nivel alto de aversién
al riesgo, que ademds corresponde al de mayor concen-
tracion. Esto podria explicarse por la censura que existe
respecto de los niveles superiores de aversion al riesgo.

Sin embargo, si se compara a los pensionados
anticipados con los en edad legal de acuerdo con su
fecha de retiro autorreportada se puede constatar que
las diferencias desaparecen (véase el cuadro 3). Esto
indicaria que la decision de anticipar o no la pensién es
independiente del nivel de aversion al riesgo que tiene
una persona.

Por otra parte, la condicion de salud si parece jugar
un papel importante en la decision de pensionarse. En
efecto, segun la Eps de 2006 el motivo principal para
pensionarse fueron problemas de salud en el 21,5% de los
pensionados (véase el cuadro A.3 del anexo A), seguido
de un 24,3% que indicaron que se pensionaron por haber
cumplido la edad legal. Asimismo, el principal motivo
reportado para no seguir trabajando correspondid, en
casi el 60% de los casos, a que “su salud se lo impide”.

Esto nos muestra que la percepcion de salud es un
componente importante en la decisién de pension. No
obstante, dicha percepcion se correlaciona estrechamente
con la esperanza de vida, de manera que a mejor estado
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CUADRO 3 L . . de salud mayor serd la esperanza de vida, tal como se
Participacion de la aversion al riesgo, b | dro 4
segun pensién anticipada y edad legal observa en el cuadro 4. o .
Otro aspecto relevante de las condiciones bajo las
cuales los individuos toman sus decisiones con respecto
a las pensiones es la esperanza de vida. Naturalmente,
esta esperanza de vida decrece con la edad. En el grafi-
co 5 se aprecia que la esperanza de vida media, medida

. - a
Nivel de Pensién anticipada

aversion . Poblacién
ionad No Si
pensionados

(en porcentajes)  (en porcentajes)

1 (Bajo) 15,0 13,2 13,9 como la estimacidn de los afios que le restan por vivir
2 (Medio bajo) 8.0 838 8.5 al individuo, decae segtin este avanza en edad, con un
3 (Medio alto) 5,4 42 4,6 fil imil homb .
4 (Alto) 716 738 730 perfil muy similar para hombres y mujeres.
Mais en particular, el interés se centra en la esperanza

Total 100,0 100,0 100,0 de vida para los individuos que se pensionan a la edad

legal y aquellos que lo hacen de forma anticipada. En
Fuente: elaboracion propia sobre la base de la Encuesta de Proteccién el grafico 6 se denota que las tendencias son similares
Social (Eps) de 2006. N° de observaciones: 1.875 (total que responde). ..

para ambos grupos y estas, a su vez, similares para el
2 Segiin fecha autorreportada. resto de la poblacion.

CUADRO 4
Esperanza de vida promedio en afos por nivel de percepcion de salud

Esperanza de vida (afios)

Percepcion del

estado de salud Poblacion Mujer (51,3%) Hombre (48,7%)
Porcentaje Promedio Porcentaje Promedio Porcentaje Promedio
Muy mala 1,0 12,05 1,5 11,53 0,5 13,69
Mala 58 18,25 73 17,80 4,2 19,09
Regular 22,4 26,42 25,0 26,35 19,5 26,50
Buena 48,8 38,68 47,7 38,03 50,1 39,33
Muy buena 13,3 44,13 12,1 43,53 14,6 44,66
Excelente 8,7 45,92 6,4 44,48 11,1 46,78
100,0 35,8 100,0 343 100,0 37,5

Fuente: elaboracion propia sobre la base de la Encuesta de Proteccién Social (Eps) de 2006. Poblacién: 9.953.561; N° de observaciones: 13.086
(total que responde).

GRAFICO 5
Esperanza de vida promedio segtin edad del encuestado, por hombre y mujer

o I I I 1
= 40 0 a 100

Edud (arhee)
Mujre  ——— Hombpes

Fuente: elaboracion propia sobre la base de la Encuesta de Proteccién Social (Eps) de 2006.
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GRAFICO 6

Esperanza de vida promedio segtin edad del encuestado
por estado de pension para los hombres

|:| T T I

a0 0 i a0

Gl 10 & w0

Bk (a0
Pereitn ariie pach

Fuente: elaboracion propia sobre la base de la Encuesta de Proteccién Social (Eps) de 2006.

2. Estimacion de los determinantes de la pension
anticipada

Antes de presentar los resultados de las estimaciones, es
necesario revisar aspectos relacionados con la muestra y
las variables que se utilizaran. Se constata que la muestra
se reduce de acuerdo con una serie de consideraciones
necesarias para llevar a cabo las estimaciones. En primer
lugar, cabe considerar que las condiciones que exige la
ley chilena para pensionarse en forma anticipada2’, lo
observable de esta practica, y que los entrevistados hayan
respondido al cuestionario requerido, son restricciones

20 Ley N° 19.943.

CUADRO 5

que limitan el nimero de observaciones?!. Ademads, se
defini6 un rango de edad de 60 a 65 afios para las mujeres
y de 65 a 70 afios para los hombres.

Las variables que se emplean tienen que ver con
las caracteristicas que determinan la funcién de utilidad.
En este caso, se define un vector de variables compuesto
por caracteristicas del individuo, del hogar y el mercado
laboral en conjunto con el de las pensiones. Este conjunto
de variables se detallan en el cuadro 5.

La aversion al riesgo es una caracteristica intrinseca
del individuo, por lo que se define como un pardmetro
cuya influencia en la decisién de pensionarse antes de la

21 La cantidad a nivel poblacional de la Eps de 2006 es de 12.426.437
individuos, expandidos a partir de 16.443 encuestados, de los cuales
el 8,5% no responde a la pregunta vinculada a la aversién al riesgo.

Definicion del grupo de variables a considerar

Caracteristicas del individuo Caracteristicas del hogar Otras

Género Jefe del hogar Conocimiento del sistema de AFp
Edad Estado civil Conocimiento sistema previsional
Escolaridad Nimero de hijos Conocimiento financiero

Percepcion del estado de salud
Percepcion de la esperanza de vida
Nivel de aversion al riesgo

Numero de nietos
Ingreso monetario
Patrimonio

Propiedad del domicilio

Regiones por zona

Anos en el mercado laboral
Edad de inicio laboral
Activo laboralmente

Fuente: elaboracién propia.

CHILE: PENSION ANTICIPADA, IMPACIENCIA Y AVERSION AL RIESGO * JAIME RUIZ-TAGLE Y PABLO TAPIA



126

REVISTA CEPAL 105 « DICIEMBRE 2011

edad legal se busca establecer. La poca continuidad en la
variable de aversion al riesgo obligé a agruparla en dos
niveles: el nivel alto, que concentra un 73% aproxima-
damente, y el nivel medio alto, medio bajo y bajo con un
27% (véase el cuadro 3).

La informacién que ayude a predecir la incertidumbre
que encierra algin evento influird en la accién que tomara
un renuente al riesgo. Por ello, se incluyé el conocimiento
que se tiene del mercado financiero y de las pensiones.

Se incluyd, ademas, un control por zonas geogra-
ficas, donde se defini6 la zona norte: regiones I a la IV;
zona centro: regiones V a VII, y zona sur: regiones VIII
a XII. De este modo, la comparacién se lleva a cabo con
respecto a la Region Metropolitana.

La estadistica descriptiva de las variables a utilizar
en las estimaciones se presenta en el cuadro 6. Se puede
observar que si se considera la edad promedio que tienen
los entrevistados, mds su esperanza de vida futura, se
obtiene que tanto el grupo de los pensionados a la edad
legal, como el de los pensionados de forma anticipada,
creen que su esperanza de vida es de casi 80 afios.

En paralelo, dentro de la estadistica descriptiva se
puede destacar que los pensionados de forma anticipada

CUADRO 6

son en su mayoria hombres (véase el cuadro 6). Ademads,
los que se pensionaron antes de la edad legal reciben in-
gresos monetarios mas bajos, lo que podria relacionarse
con el hecho de que el porcentaje de los que se encuentran
activos laboralmente también es menor, junto con un
menor nivel promedio de escolaridad.

Los pensionados en la muestra se encuentran en el
sistema previsional de AFP. Asimismo, el conocimiento del
sistema de AFP y de la modalidad de pension es levemente
menor en aquellos que se pensionaron a la edad legal. Sin
embargo, el conocimiento financiero resulta ser similar
entre ambos grupos de pensionados (véase el cuadro 6).

a)  Resultados de las estimaciones

Para estimar el modelo propuesto en la ecuacion (13),
se supondrd que los errores siguen una distribucién normal
utilizando un modelo de desviacién equivalente normal
(probit). Los resultados con distintas especificaciones se
presentan en el cuadro 7.

Las estimaciones de los efectos marginales del
modelo presentado en el cuadro 7 se observan en el
cuadro 8.

Caracteristicas de los pensionados a la edad legal y de los anticipados en la muestra

(En porcentajes)

Poblacién: 134 934 | Muestra: 314 obs. Pensionados Pensionado mujer [38%] Pensionado hombre [62%]
Variables Edad legal  Anticipado Edad legal  Anticipado Edad legal  Anticipado
(34%) (66%) (54%) (46%) (22%) (78%)
Género (hombre = 1) 0,40 0,73
Escolaridad (afios) 7,1 8,1 79 10,9 6,0 7,1
Edad (afios) 65,3 66,1 63,4 62,4 68,1 67,4
Percepcion de la salud (mala = 1 a Excelente = 6) 3,4 3,4 3,3 3,4 3,5 3,4
Percepcidn esperanza de vida (afos) 14,7 12,4 16,5 14,9 11,9 11,5
Nivel de aversion (alta = 1) 0,7 0,8 0,8 0,8 0,7 0,8
Jefe de hogar (si = 1) 0,72 0,91 0,56 0,80 0,95 0,95
Estado civil (en pareja = 1) 0,48 0,64 0,43 0,18 0,54 0,81
Niimero de hijos 0,22 0,36 0,32 0,42 0,08 0,34
Niimero de nietos 2,1 2,2 2,0 1,6 2.3 2.4
Ingreso monetario (MS$ / 2006) 287 270 333 238 217 282
Patrimonio activos (MMS$ / 2006) 19,85 25,05 21,88 20,02 16,75 26,90
Patrimonio deudas (MMS$ / 2006) 0,54 0,86 0,84 1,87 0,08 0,49
Propietario de la vivienda (si = 1) 0,87 0,88 0,88 0,81 0,87 0,91
Conocimiento de AFP (<%>) 0,35 0,40 0,37 0,45 0,31 0,38
Conocimiento sistema previsional (<%>) 0,29 0,40 0,29 0,36 0,28 0,42
Conocimiento financiero (si = 1) 0,06 0,05 0,06 0,05 0,06 0,06
Zona norte 0,11 0,12 0,15 0,11 0,05 0,13
Zona centro 0,30 0,17 0,24 0,13 0,38 0,19
Zona sur 0,19 0,17 0,13 0,10 0,29 0,20
Afios en el mercado laboral 433 39,4 40,1 33,9 48,1 41,5
Edad de inicio en el mercado laboral 19,0 17,4 19,9 21,2 17,5 16,1
Activo laboralmente (si = 1) 0,35 0,43 0,35 0,33 0,36 0,46

Fuente: elaboracion propia sobre la base de la Encuesta de Proteccion Social (Eps) de 2006.

Nota: M$ = miles de pesos; MM$ = millones de pesos.

Hombres de 65 a 70 afios; mujeres de 60 a 65 afios.
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CUADRO 7
Estimacion probit? con esperanza de vida
Probabilidad de estar pensionado en forma anticipada
Variables 1) (ii) (iii) (iv) V) (vi) (vii)
Género (Hombre = 1) 1,8244 %3k 1,8066%:#* 1,8456%** 1,6959%#* 1,9142%%* 1,8077%%* 1,7927%:%*
(0,0131) (0,0129) (0,0131) (0,0143) (0,0156) (0,0155) (0,0155)
Escolaridad 0,1058%:#:* 0,10273%:%* 0,1077%:%* 0,10273%:%* 0,052%3#:% 0,0422%:%:% 0,0525%:*
(0,0029) (0,0028) (0,0029) (0,003) (0,003) (0,0011) (0,001)
Escolaridad 2 —0,0022%%*  —0,0023%**  _(,0023%*** 0,001 7%** 0,0002
(0,0002) (0,0002) (0,0002) (0,0002) (0,0002)
Edad —0,8566%**  —0,9842%** () 9371*** ] 0081%*F* —0,2661%**  _0,1644%**  _(,1653%**
(0,0507) (0,0509) (0,0515) (0,0533) (0,0566) (0,0023) (0,0023)
Edad 2 0,00527%%%* 0,0063#%* 0,0057%%** 0,0061%#** 0,0008*
(0,0004) (0,0004) (0,0004) (0,0004) (0,0004)
Logaritmo natural de la —0,3787%** —0,4308***  —0,4637*%**  —(0,4032%**  —0,3801%**  —(,447]***
esperanza de vida, €, (0,0068) (0,0073) (0,0074) (0,008) (0,0081) (0,0077)
Aversion * Logaritmo natural -0,0008 0,0684#:* 0,08473#:%* 0,0394 %3 0,0833%:** 0,0437%%*
de esperanza de vida, A, (0,0034) (0,0035) (0,0036) (0,0036) (0,0036) (0,0035)
Jefe de hogar (si=1) 0,8334 %% 0,9946%** 0,8594 %3 1,02697%#*
(0,0126) (0,0134) (0,013) (0,0131)
Estado civil (pareja presente = 1) 0,2619%#:#* 0,2639%:* 0,201 [ % 0,2283%%:*
(0,0102) (0,0106) (0,0103) (0,0102)
Numero de hijos 0,21993%#:** 0,1914%:%* 0,18077%**
(0,0035) (0,0043) (0,0039)
Niumero de nietos —-0,0099%* 0,0183%#:#* 0,005
(0,0049) (0,0053) (0,0049)
Ingreso monetario (M$ / 2006) —0,0002#%*  —0,0002***  —0,0002%**  —0,0002%**
(0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
Patrimonio activos (MMS$ / 2006) 0,0009%**  —0,0022%**  —(,0009%:
(0,0001) (0,0001) (0,0001)
Patrimonio deudas (MMS$ / 2006) —0,0972%#%%  _(0,1063%** 0,0389%:#:* 0,0233%:%*
(0,0127) (0,0128) (0,0018) (0,0013)
Propietario de la vivienda (si = 1) —0,0972%*%  _(0,1063%**
(0,0127) (0,0128)
Conocimiento de AFP (<%>) 0,49993# 0,5655%:%* 0,3602%:*
(0,0261) (0,0252) (0,02400)
Conocimiento sistema 0,0489%#** 0,0488*** 0,0932%%*
previsional (<%>) (0,0072) (0,0068) (0,0069)
Conocimiento financiero (si = 1) 0,22427%%*
(0,0186)
Zona norte —0,4605%**
(0,0155)
Zona centro —0,7562%%%  _(,4898%** (), 5773k
(0,0102) (0,009) (0,0097)
Zona sur —0,4322%%*
(0,0125)
Afios en el mercado laboral —0,0854#**%  _(,0425%**  —(,0804%**
(0,0018) (0,0007) (0,0019)
Edad de inicio laboral —0,0689%3** —0,072%**
(0,0021) (0,0021)
Activo laboralmente (si = 1) -0,0062 —0,0583 % 0,0204%*
(0,0086) (0,0083) (0,0082)
Constante 33,609%:#:* 25,9327 36,3342%*k* 38 6975%**  17,8588%**  ]],488%** 14,4897
(1,6652) (34,4529) (1,6891) (1,7492) (1,8671) (0,1582) (0,1790)
Nuimero de observaciones 134 934 134 934 134 934 134934 134 934 134934 134 934
Log Likelihood —72 055,38  —73 440,3 -71864,87 -68 111,67 -57350,75 -63692,79 -58319,54
Pseudo - R2 0,1668 0,1508 0,169 0,2124 0,3368 0,2635 0,3256
AIC 144 124,8 146 894,6 143 745,7 136 255,3 114 751,5 127 419,6 116 673,1
BIC 144 1934 146 963,3 143 824,2 136 412,3 114 996,8 127 586,4 116 839,9

Fuente: elaboracion propia sobre la base de la Encuesta de Proteccién Social (Eps) de 2006.
Nota: M$ = miles de pesos; MM$ = millones de pesos; Alc = Akaike Information Criteria; BIC = Bayesian Information Criteria.

¢ desviacion equivalente normal.
Significativo al *10%; ** Significativo al 5%; *** Significativo al 1% (desviacion estindar muestral).
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CUADRO 8
Estimacion de los efectos marginales para variados modelos
Efectos marginales de la probabilidad de adelantar la pensién
Variables (1) (ii) (iii) (iv) ) (vi) (vii)
Género (hombre = 1) 0,6213%#* 0,6176%** 0,6269%** 0,5815%%* 0,6181%#%* 0,608 0,5878#**
(0,0036) (0,0036) (0,0036) (0,0041) (0,0041) (0,0042) (0,0042)
Escolaridad 0,0376%%* 0,0367*%* 0,0382%#** 0,036%** 0,0167#** 0,0145%%* 0,0171%%*
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,0004) (0,0003)
Escolaridad 2 -0,0008%** —0,0008%*** -0,0008%#** -0,0006%** 0,0001
(0,0001) (0,0001) (0,0001) (0,0001) (0,0001)
Edad —0,3043%* —0,3513%%* -0,3326%** —0,3538%#** —0,0857#%* -0,0566%*** —0,0539%**
(0,0181) (0,0182) (0,0183) (0,0188) (0,0182) (0,0008) (0,0008)
Edad 2 0,0018%** 0,0023%* 0,002%#* 0,0022%#3* 0,0003*
(0,0001) (0,0001) (0,0001) (0,0001) (0,0001)
Logaritmo natural de la —0,1345%%* —0,1529%** —0,1627%%* —0,1298%#** -0,1308%** —0,1457%#%*
esperanza de vida, Q; (0,0024) (0,0026) (0,0026) (0,0026) (0,0028) (0,0026)
Aversion * Logaritmo natural -0,0003 0,0243%* 0,0297%#3* 0,0127%#%* 0,0286%** 0,0142%%*
de esperanza de vida, A, (0,0012) (0,0012) (0,0013) (0,0012) (0,0012) (0,0011)
Jefe de hogar (si=1) 0,3159%* 0,3643%%* 0,323 1% 0,3782%%*
(0,0048) (0,0051) (0,0049) (0,005)
Estado civil (pareja presente = 1) 0,0927*** 0,086%*** 0,0698*** 0,0752%**
(0,0036) (0,0035) (0,0036) (0,0034)
Niimero de hijos 0,0772%%* 0,0616%%* 0,0589%*
(0,0012) (0,0014) (0,0013)
Niimero de nietos -0,0035%* 0,0059%* 0,0017
(0,0017) (0,0017) (0,0017)
Ingreso monetario (M$ / 2006) -0,0001 % -0,0001%** -0,0001 % -0,0001 %
(0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
Patrimonio activos (MM$ / 2006) 0,0003%** —0,0007*** -0,0003%***
(0,0000) (0,0000) (0,0000)
Patrimonio deudas (MMS$ / 2006) —0,0334#%* —0,0333%%* 0,0134#* 0,0076%**
(0,0043) (0,0039) (0,0006) (0,0004)
Propietario de la vivienda (si=1) —0,0334%#** —0,0333%#**
(0,0043) (0,0039)
Conocimiento de AFP (<%>) 0,1609%** 0,1946%** 0,1173%%*
(0,0085) (0,0087) (0,0079)
Conocimiento sistema 0,0157%*:* 0,0168*** 0,0304 %33
previsional (<%>) (0,0023) (0,0024) (0,0023)
Conocimiento financiero (Si= 1) 0,0672%**
(0,0051)
Zona norte -0,1626%**
(0,0059)
Zona centro -0,2687*** -0,1786%** -0,2038%*
(0,0038) (0,0034) (0,0036)
Zona sur —0,]5%**
(0,0047)
Afios en el mercado laboral —0,0275%*:* —0,0146%%#* —0,0262%%**
(0,0005) (0,0002) (0,0006)
Edad de inicio laboral —0,0222%* —0,0234 %
(0,0006) (0,0006)
Activo laboralmente (si = 1) -0,0020 —0,0201#%** 0,0066%*
(0,0028) (0,0029) (0,0027)
Niimero de observaciones 134934 134934 134934 134934 134934 134934 134934
Log Likelihood -72 055,38 -73 440,3 -71 864,87 -68 111,67 -57 350,75 -63 692,79 -58 319,54
Pseudo - R2 0,1668 0,1508 0,169 0,2124 0,3368 0,2635 0,3256
Obs. P 0,6602 0,6602 0,6602 0,6602 0,6602 0,6602 0,6602
Pred. P 0,6850 0,6814 0,6857 0,6938 0,7438 0,7067 0,7378

Fuente: elaboracion propia sobre la base de la Encuesta de Proteccion Social (Eps) de 2006.
Nota: M$ = miles de pesos; MM$ = millones de pesos; alc = Akaike Information Criteria; BIC = Bayesian Information Criteria. Log Likelihood=
Logaritmo de la funcién de verosimilitud; Obs. p= Observed probability; Pred. p= Predicted probability.
Significativo al *10%; ** Significativo al 5%; *** Significativo al 1% (desviacién estandar muestral).
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De las estimaciones se obtiene que el efecto de la
esperanza de vida en la probabilidad de pensionarse en
forma anticipada (pardmetro €2.) sea negativo y signifi-
cativo, con valor estable en todos los modelos (valores
entre —0,38 y —0,46). Por otra parte, el efecto de la
componente combinada entre la esperanza de vida y la
aversion al riesgo (pardmetro A;) resulta ser positivo,
aunque su significancia se ve afectada si no se incluye
la variable de esperanza de vida. Esto puede deberse a
que la aproximacién hecha no es satisfactoria, o que
la aversion al riesgo también responde a otros factores
como el riesgo financiero.

Otras variables como afios de escolaridad, género
(hombre) y encontrarse activo laboralmente aumentan
la utilidad de pensionarse en forma anticipada e influyen
positivamente en la probabilidad de adelantar la pensién
(véase el cuadro 7). Resultados similares se encuentran en
Gustman y Steinmeier (2005)%2. Sin embargo, el avanzar
en edad hace que sea menos probable anticipar la pension,
hecho que es confirmado por las estimaciones de este articulo
y evidenciado en otros trabajos (Mitchell y Phillips, 2000).

Si los individuos valoran mds su calidad de vida
presente que futura, y esto se traduce en pasar mas tiempo
con sus seres queridos, entonces, el tener hijos y ser casado
deberia aumentar la probabilidad de pensionarse antes de
la edad legal. Los resultados de las estimaciones confirman
este hecho, ya que las variables estado civil (en pareja)
y tener hijos?3 resultan ser positivas y significativas, tal
se observa en los cuadros 7 y 8. Esto también se pone en
evidencia en Mitchell y Phillips (2000).

Por otra parte, el ingreso, el patrimonio en activos,
en deuda y la propiedad de la vivienda, son elementos
que podrian estar ligados en el momento de decidir
adelantar la pension, lo que explicaria por qué al quitar
una de ellas las otras cambian de signo, mas no de sig-
nificancia; por ende, deben ser consideradas (véanse
los cuadros 7 y 8).

b) Principales hallazgos

Las personas, al ir avanzando en edad, pueden
valorar de distinta manera los afios que les quedan
por vivir, lo que estard condicionado tanto por las

22 Sus estimaciones se basan en explicar la influencia de la seguridad
social y otros factores en la decision de pensién y no en la de pensionarse
de forma anticipada; sin embargo, sus alcances dan apoyo a las
estimaciones hechas en este articulo.

23 E] considerar hijos, sin hacer distincién de su procedencia, hace
mas significativa la variable que solo considerar hijos dentro del hogar.

preferencias individuales como por la calidad de vida
futura que se espere de los afios venideros. La incerti-
dumbre vinculada a estos afios de vida futura hace que
la aversion al riesgo tenga un papel en las decisiones de
consumo. En particular, lo que se ha propuesto en este
articulo es que los individuos tendrfan distintas tasas de
descuento intertemporal, dependiendo de cémo valoran
su esperanza de vida futura y de la aversion al riesgo,
lo que afectaria a la decisién de pensién anticipada.
Los resultados encontrados ponen en evidencia que
aquellas personas que descuentan més el futuro debido
auna menor valoracién de la esperanza de vida futura,
a una mayor aversion al riesgo o a ambas, tienen mds
probabilidades de pensionarse de manera anticipada.

El disfrutar tiempo de calidad en el presente,
sobre todo al aproximarse la edad de jubilacién, no
es completamente desconocido por el mercado de las
pensiones, ya que en el momento en que un individuo
manifiesta inquietud por pensionarse, los asesores de
las diferentes instituciones existentes en este mercado
lo inducen a reflexionar sobre el hecho de compartir
mds con su familia en el presente, y de esta manera
lo hacen mas consciente de su mayor descuento del
futuro. Por lo tanto, ambientes econdmicos desfavo-
rables, deterioro progresivo de la salud, una familia
con quien compartir, y poco o nada de conocimientos
acerca del mercado de las pensiones podrian facilitar
una percepcion pesimista del futuro, dando més valor
al uso del tiempo en el presente y logrando una mayor
tasa de descuento, o al menos lo suficiente como para
que la decisién 6ptima sea pensionarse antes de la
edad legal.

Si bien Guiso y Paiella (2006) encuentran em-
piricamente que la aversion al riesgo contribuye a
explicar una serie de decisiones individuales como
emprendimiento, portafolio, demanda de seguros,
inversion en educacién, migracién, cambios de trabajo
y estado de salud, no hay antecedentes de su efecto en
la decisién de pensién anticipada. En este contexto,
los resultados de este trabajo muestran que la aversién
al riesgo por si sola no es un elemento determinante
de la decisidn de pensién anticipada, pero si lo es al
combinarse con percepciones futuras de las perso-
nas (véase el cuadro 7, modelos ii y iii). Ademads, la
repercusiéon marginal de la aversién al riesgo en la
probabilidad de pensién anticipada es sustancialmente
mayor que la de la edad, la escolaridad, la presencia
de la pareja en el hogar o el nimero de hijos (véase
el cuadro 7, modelos vi y vii).
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Conclusiones

En este articulo se ha presentado evidencia de que aquellos
que se pensionan de forma anticipada poseen una mayor
tasa de descuento intertemporal, lo que se explicaria por
la mayor valoracion de los afios que quedan por vivir en
el presente y por la aversion al riesgo que condiciona la
incertidumbre de esos afios de vida adicional. Si bien
en la literatura la aversi6n al riesgo ha sido vinculada
a una serie de decisiones individuales, este articulo es
el primero en que lo hace respecto de la decisién de
pension anticipada.

Al considerar la edad promedio de los entrevistados
y su esperanza de vida, tanto el grupo de los pensionados
a la edad legal, como el de los que lo hicieron de forma
anticipada, creen que su esperanza de vida media es de
aproximadamente 80 afios.

Las estimaciones revelaron que ser el jefe de hogar
y tener un mayor nimero de hijos influye positiva y
significativamente en la probabilidad de adelantar la
pension. Esto podria deberse a las urgentes necesidades
de contribuir con recursos al hogar en el presente, que
hacen que la valoracién actual de dichos recursos sea
mayor que la futura, lo que resulta en desmedro de una
mejor pension futura.

Se encontré evidencia robusta de que la valora-
cion de la esperanza de vida futura es diferente entre

los grupos de pensionados, lo que se traduce en un
menor factor de descuento intertemporal en aquellos
que tienen una mayor valoracién de su esperanza de
vida en el presente que en el futuro, y en consecuencia
adelantan su pension.

Ademids, se encontr6 evidencia de que mientras mas
alto es el nivel de aversién al riesgo, mas se exacerba
la impaciencia por pensionarse de forma anticipada, lo
que podria deberse a la incertidumbre de poder disfrutar
de una mejor calidad de vida en el futuro. Existiria en-
tonces un mayor beneficio al descontar mas la utilidad
futura, prefiriéndose disfrutar de una mejor calidad de
vida presente. Estos efectos son importantes en tamafio
en relacion con otras variables como edad, escolaridad
y estructura del hogar.

De esta manera, en este articulo se aporta evidencia
en favor de la hipétesis de heterogeneidad en tasas de
descuento intertemporal vinculada a las expectativas
de vida futura, lo que se acentda ante la incertidumbre
relacionada con la calidad de vida futura. Como extension
de estas conclusiones, se podria predecir que situaciones
tales como crisis econdémicas, mayor incertidumbre de
poder disfrutar tiempo de calidad en el futuro y pequefias
perturbaciones (shocks) monetarias, pueden aumentar la
probabilidad de pensionarse anticipadamente.
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ANEXO A
Cuadros complementarios

La Encuesta de Proteccién Social (EPs) del afio 2006 presenta en el médulo J tres preguntas (de la j1_1 ala j1_3), las que agru-
pan a los entrevistados en cuatro niveles de aversion al riesgo, que van de un bajo nivel de aversién (1) a un alto nivel de aversion (4).

CUADROA.1
Distribucion poblacional, por sexo, activo y pensionado,
segun nivel de aversion al riesgo

) B Distribucién Sexo Trabajando Pensionados
Nivel de aversién blacié
poblacion Mujeres Hombres No Si No Si

1 (Bajo) 2278 115 964 894 1313221 871 829 1406 286 2146 101 132014
2 (Medio bajo) 985 508 464 222 521286 398 050 587 458 905 571 79 937
3 (Medio alto) 750 826 361 057 389 769 327 635 423 191 708 212 42614
4 (Alto) 7478 283 3975611 3502672 3360 807 4117 476 6789 315 688 968
Total 11492732 5765784 5726 948 4958 321 6534411 10 549 199 943 533

Fuente: elaboracion propia sobre la base de la Encuesta de Proteccién Social (Eps) de 2006.

CUADRO A2
Participacion de los afiliados dentro de los sistemas de pensiones
Sistema previsional
Poblacién Pensionados
Sistema
Ne Porcentaje N° Porcentaje

AFP 7550278 88,5 338274 413
INP 849219 10,0 421799 51,5
CAPREDENA 25260 0,3 9123 1,1
DIPRECA 26228 0,3 5173 0,6
Otro sistema 81157 1,0 44 543 5.4
Total 8532 142 100,0 818912 100,0

Fuente: elaboracion propia sobre la base de la Encuesta de Proteccién Social (Eps) de 2006. Poblacién que autorreporta el sistema previsional
al que pertenece.

AFP: Administradoras de Fondos de Pensiones.

INP: Instituto de Normalizacién Previsional.
CAPREDENA: Caja de Prevision de la Defensa Nacional.
DIPRECA: Direccién de Prevision de Carabineros.
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CUADRO A3

Pensionados mediante el sistema de AFP, separados
por edad legal y en forma anticipada

Razones por las que se pensionaron

Poblacién de pensionados (en porcentajes)

Total Edad legal [N°=34.929] Anticipados [N°=51.556]
Para aumentar su ingreso con nuevos proyectos laborales 24,9 8.5 36,0
Para usar fondos o excedentes de libre disposicion 4.8 3,1 6,0
Lo convenci6 un agente de ventas 1,1 0,0 1,8
Por problemas de salud 21,5 243 19,5
Para dedicarse a otras actividades no laborales 6,0 3,6 7,6
Cumpli6 afios de servicio (INP, DIPRECA O CAPREDENA) 8,7 15,4 42
La empresa le ofreci6 un plan de retiro 3,8 3,7 3,9
Porque realizaba trabajos pesados 0,5 0,0 0,7
Quedo sin trabajo y le quedaba poco tiempo para jubilar 5,9 0,2 9,3
Recibi6 regalo o dinero del agente de ventas 0,0 0,0 0,0
Cumpli6 edad legal de retiro 20,0 40,4 6,2
Otra razén 29 0,0 4.9
Total 100,0 100,0 100,0

Fuente: elaboracion propia sobre la base de la Encuesta de Proteccion Social (Eps) de 2006.

INP: Instituto de Normalizacién Previsional.
CAPREDENA: Caja de Prevision de la Defensa Nacional.
DIPRECA: Direccién de Prevision de Carabineros.
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Margenes de ganancia,
financiamiento e inversion
del sector empresarial
peruano (1998-2008)

Germdn Alarco T

e desarrolla un modelo y se explican los elementos determinantes
de los margenes de ganancia del sector empresarial peruano, periodo
1998-2008. Estos se establecen, bajo la modalidad de precios fijos, de
acuerdo con un conjunto de variables como la elasticidad precio de la
demanda, el comportamiento de los posibles entrantes a la industria y
la eventual intervencion regulatoria del gobierno. Asimismo, existe una
relacion directa entre los margenes de ganancia y el autofinanciamiento
de la inversion. Los margenes de ganancia y las razones de utilidad
del sector empresarial son crecientes y sobrepasan los estandares
internacionales. También se determina una tendencia a menores niveles
de endeudamiento o apalancamiento. No se rechaza, a nivel agregado
y sectorial, la hipotesis de vinculacion entre margenes de ganancia e
inversion. La razén producto a capital o la rotacion de ventas guardan
una vinculacion directa con los margenes de ganancia. La inversion

tiende mayoritariamente a autofinanciarse.
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I

Introduccion

Durante la dltima década el desempefio econémico del
Pert ha sido positivo. La tasa de crecimiento prome-
dio anual del producto interno bruto (piB) hasta 2009,
incluidos los efectos negativos de la crisis financiera
internacional, fue del 5,3%. La inflaci6n en el mismo
periodo fue baja, de un 2,5% promedio anual. Se
observé una acumulacién significativa de reservas
internacionales vinculada a un desempefio positivo
de la balanza comercial. Las finanzas publicas se
mantuvieron razonablemente equilibradas. Tanto las
remuneraciones como el excedente de explotacién han
crecido en términos reales. Sin embargo, estos resultados
macroecondmicos positivos estuvieron acompafiados
de una mayor desigualdad en la distribucién funcional
del ingreso en favor del excedente de explotacién y
en contra de la participacién de las remuneraciones
en el producto.

Entre 2000 y 2009, la participacién de las remu-
neraciones en el PIB se ha reducido del 24,4% al 22%,
mientras que en igual periodo la cuota del excedente de
explotacién respecto del producto se increment6 del 59,1%
al 62,8% (INEL, 2011). Ninguna economia de América
Latina tiene una participacion de las remuneraciones en
el p1B tan reducida como la peruana (Lindenboim, 2008).
Si se integra informacion estadistica de largo plazo, la
participacién de las remuneraciones ha caido de poco
menos del 40% del producto a mediados de la década de
1950 a poco més de la mitad en 2009 (Alarco, 2010b).
Los factores del mercado laboral que pueden contribuir
a explicar este fendmeno son diversos, pero destaca que
la concentracién del ingreso en favor del excedente de
explotacidn tiene su correlato en la elevacion de los
margenes de ganancia de un conjunto significativo de
actividades econémicas.

La presencia de mérgenes de ganancia mads
elevados respecto de los estdndares internacionales
se deriva del predominio de estructuras de mercado
mads préximas a la competencia imperfecta, respecto
de otras mds competitivas y con mayor presencia de

[0 Se agradece el apoyo de Paul Durand Villarroel como asistente ge-
neral del proyecto, a Patricia Del Hierro Carrillo, por sus sugerencias,
y alos drbitros an6nimos que comentaron el documento.

actividades que obtienen grandes rentas econdmicas,
como la mineria y los hidrocarburos. Para el primer
conjunto de sectores, estos mayores margenes implican
precios internos mds altos y menores remuneraciones
reales, que repercutirian negativamente en la demanda
y el PIB si no se acompafian de niveles mds elevados
de exportacion e inversion privada. La tasa de inver-
sién respecto del PIB pasé del 19,6% en el afio 2000
al 23,7% en 2009, con un valor maximo de 29,2%
en 2008. En otras circunstancias, la combinacion de
mayor desigualdad con menores exportaciones 0 menor
inversién o ambas no seria una buena receta para el
crecimiento econdémico.

En este trabajo se ilustra la evolucion del excedente
de explotacion segun los principales sectores produc-
tivos, como asimismo la evolucién de los margenes
de ganancia del conjunto de la economia peruana y
de las principales actividades econémicas entre 1998
y 2008, sobre la base de informacién empresarial. Se
establecen los determinantes que explican los marge-
nes de ganancia a partir del enfoque poskeynesiano,
circunscrito a la problematica de los precios fijos.
Por ultimo, se evalda la relacién entre mérgenes de
ganancia e inversion.

En lo formal, el articulo contiene las siguientes
secciones mas las reflexiones finales. En la seccién II
se presenta la discusidn tedrica relativa a los margenes
de ganancia. En la seccién III se plantea el modelo
bésico que relaciona los margenes de ganancia con
la fijaciéon de precios a nivel micro y luego a nivel
macroeconémico. En la seccién IV se abordan las
fuentes, el procesamiento de la informacion y los
principales resultados de la informacién agregada y de
la proveniente de fuentes empresariales. Se analiza la
compatibilidad del marco tedrico con la disponibilidad
de informacién estadistica. Por dltimo, se ofrecen
algunas reflexiones finales.

En el articulo no se analizan las otras modalidades
de fijacion de precios o de determinacion de las ganan-
cias, diferentes a la poskeynesiana. No se consideran
los efectos en el margen de ganancia de la competencia
entre empresas, ni la accion de la apertura comercial.
Tampoco se evalia la probable reaccidn de las autori-
dades gubernamentales en materia de competencia, las
que actuarfan cuando los margenes de ganancia fueran
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muy altos. No se analizan los procesos de crecimiento
y concentracién como en Alarco (2010a), ni tampoco
el cambio técnico, el comportamiento de las empresas
ante la presencia de mayores margenes de ganancia,
ni el surgimiento de nuevas barreras a la entrada. No
se discuten todos los problemas relativos a que el
excedente de explotacion integre en el Perd tanto las
utilidades de las empresas, rentas y alquileres, como

11

los ingresos de los trabajadores independientes, entre
otros elementos’.

1'El Banco Central de Reserva del Pert (BCRP) present6 el detalle del
excedente de explotacién entre 1960 y mediados de los afios setenta.
Posteriormente, el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica
(INEI) integré todos los conceptos anteriores, pero actualmente solo
presenta series homogéneas desde 1991.

Determinantes del margen de ganancia

Kalecki (1956, pags. 11-12) focaliza su atencién en los
productos determinados principalmente por cambios de
los costos de produccion, a diferencia de los explicados
por modificaciones en la demanda (sobre todo productos
agricolas). En el primer grupo de productos la oferta es
elastica en virtud de que existe capacidad instalada ociosa.
También se supone que los costos por unidad producida
no varfan con el aumento de la produccién. Cuando se
acrecienta la demanda, se responde incrementando el
volumen de produccioén sin que tiendan a variar los pre-
cios. El otro componente resefiado marginalmente por
Kalecki es la presencia de incertidumbre en el proceso
de fijacién de precios, que conduce a que la empresa
maximice beneficios pero de una manera poco precisa.

Con estas condiciones, los precios de cualquier
empresa reflejan los costos primos (costo de las materias
primas y pago de los salarios directos) y el grado de mo-
nopolio en que la empresa se sitiia, que cubre los gastos
generales —que son mds o menos fijos en el tiempo—e
incluye las ganancias. EI mismo autor identifica por lo
menos cuatro determinantes de la variacién del grado
de monopolio: proceso de concentracién, promocién
de ventas mediante la publicidad, proteccién de las
ganancias en épocas de depresion y actividad de los
sindicatos obreros que evitaria hasta cierto punto que
el grado de monopolio se elevara.

En la medida en que la concentracion de la industria
conduzca a la formacién de empresas de mayor tamafio,
el grado de monopolio serd mayor. Los precios serian
mds altos respecto de los costos primos cuando la es-
tructura de mercado es menos competitiva. Asimismo,
la existencia de acuerdos de tipo cartel entre produc-
tores, mas o menos formales, contribuiria a elevar el
grado de monopolio. En otra drea, el incremento de los
gastos generales podria conducir a aumentar el grado de

monopolio, sobre todo en épocas de recesion y mds atin
cuando exista entre las empresas de un mismo rubro un
acuerdo técito para proteger las ganancias. Por tltimo,
una mayor accion sindical evitard que se acreciente el
grado de monopolio. Siluego de los ajustes salariales las
empresas tienden a reajustar los precios, los sindicatos
presionaran nuevamente elevando los costos (Kalecki,
1956, pags. 17-19).

Posteriormente, a estos mercados se los denomina
como de “precios fijos” y el grado de monopolio se sus-
tituye por el margen de utilidades (mark-up), el mismo
que se aplicaria a los costos unitarios de produccién
(mano de obra y materias primas). Ocampo (1988,
pag. 20) sefiala que el andlisis teérico ha conducido a la
identificacion de dos determinantes fundamentales del
margen de ganancia: las condiciones de competencia y
la demanda de fondos de inversion de las empresas. En
contraposicion, para Sylos Labini (1966) el margen de
ganancias se establece con el objetivo de limitar la entrada
de nuevas empresas al mercado. En los mercados existen
empresas de diferentes tamafios: grandes, medianas y
pequeias, donde las mayores son generalmente lideres
en la fijacion de precios, pero pueden ser afectadas por
la reaccién y desempefio de las otras de menor tamaiio.

“Si laempresa o las empresas que estdn en condiciones
de fijar el precio pretenden impedir la entrada de nuevas
empresas, de un determinado tipo, deben mantener el
precio a un nivel inferior al que les asegura a esas empre-
sas la tasa de beneficio minimo (...). Silas empresas que
estdn en condiciones de fijar el precio pretenden eliminar
a empresas que ya funcionan, deben fijar el precio a un
nivel inferior al coste directo de las empresas a las que
pretende eliminar” (Sylos Labini, 1966, pag. 55).

Steindl (1988) vincula el margen de utilidades con
la demanda de fondos de inversion de la empresa. Las
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empresas con margenes de ganancia mds altos realizan
una acumulacién interna de fondos, que serd mas ele-
vada cuando mayor sea su ventaja diferencial. Para este
autor, el incremento en el margen de ganancia en una
industria provocard un aumento de la tasa de acumu-
lacion interna; esto a su vez causara un ascenso de la
capacidad productiva, que si es mayor que la expansion
de las ventas de la industria, conducird a una mayor
concentracion en favor de la empresa cuyo margen de
ganancia y acumulacién es mayor. En los comentarios
de Ocampo (1988), la presencia de un contexto oligo-
poélico o monopdlico —con importantes barreras a la
entrada— hace poco factible, dentro de cierto rango, la
aparicién de nuevas empresas en el sector.

Con posterioridad, Eichner (1988) sefala que el
margen de ganancia depende de la demanda y oferta de
fondos de inversion adicionales por parte de la empresa
o el grupo de empresas que tienen el poder de fijacién
de precios dentro de la industria. Las empresas pueden
incrementar su margen sobre los costos a fin de obtener
mads fondos generados internamente, aunque tienen como
limite: i) el efecto sustitucién, ya que los mayores mar-
genes hacen mds probable que los clientes opten por un
producto sustituto; ii) el factor entrada, mediante el cual
nuevas empresas superaran las barreras a la entrada que
impiden su ingreso a la industria, y iii) la intervencién
significativa del gobierno debido al surgimiento de mayo-
res indicios de practicas no competitivas en el mercado.

Eichner (1988, pags. 213-217) plantea que la reduccion
del flujo de efectivo a propdsito de los factores mencionados
1) y ii) es andloga a los menores flujos financieros provocados
por los mayores intereses que resultarfan de recurrirse al
financiamiento externo. Hay una tasa de interés implicita
sobre los fondos adicionales generados internamente.
Un incremento del margen sobre los costos aumentara
el costo implicito de fondos de inversién adicionales. A
medida que se amplia el margen se esperaria que el efecto
sustitucion y el factor de entrada se acrecienten a una tasa
de crecimiento mds que proporcional, de modo que la tasa
de interés implicita se incrementaria también a una tasa
creciente. Para una demanda de inversién mayor que la
que es posible financiar internamente, evitando el efecto
sustitucion o el factor entrada, se recurrira al financiamiento
externo complementario.

En la misma direccién, Wood (1988) sefiala que la
empresa se enfrenta a dos fronteras: la de financiamiento
y la de oportunidades. La primera de ellas muestra la
relacidn existente entre los fondos internos de la empresa
y los requerimientos de la inversién. Por otra parte, la
frontera de oportunidades expresa la relacion entre el
margen de ganancia, las ventas y la relacién marginal

inversidn-producto. A medida que aumenta el margen de
ganancia, la empresa genera mas recursos para su creci-
miento, pero enfrenta un incremento menor en las ventas.

Harcourt y Kenyon (1988) sefialan que la empresa
tiene un doble objetivo al fijar su margen de ganancia. En
primer lugar, el precio debe ser tal que resulte compatible
con las expectativas de demanda de su producto y, en
segundo lugar, el precio debe ser aquel que proporcione las
ganancias retenidas suficientes para el financiamiento de
sus planes de inversién. Cuando las empresas consiguen
fijar margenes de ganancias retenidas suficientes para
ampliar su capacidad de acuerdo con el crecimiento de
la demanda de mercado, se posibilita que la inversién
mantenga el crecimiento de la capacidad al ritmo de la
demanda en un contexto de participacidn estable en el
mercado (Harcourt y Kenyon, 1988).

Bajo esta modalidad de precios fijos, ni los cam-
bios temporales en los costos variables, ni los cambios
temporales de la demanda de productos influyen de
manera directa sobre el precio del producto. Lo que se
ajusta es el nivel del producto con el nivel de demanda
de acuerdo con el ciclo econémico. Sin embargo, como
sefialan Harcourt y Kenyon (1988, pags. 233 y 238),
segin cambien las condiciones de la demanda y del
costo, la empresa advertird que su capacidad de planta
es inadecuada y que se requiere nueva inversiéon. En
esas circunstancias, la empresa decidira si el flujo de
fondos para la inversion es adecuado al nivel de precios
corriente. Sino lo es, se iniciard de nuevo el proceso de
decisiones sobre precios e inversiones.

Vargas (2007, pag. 192) retoma las propuestas de
Eichner y Kregel sefialando que, para los poskeynesianos,
la regla es la generacion de fondos internos destinados
a financiar la inversién, mientras que el financiamiento
externo es la excepcion al distinguir entre la tasa de interés
implicita y la tasa de interés de mercado. Si la implicita
es menor que la de mercado, la empresa aumentard su
financiamiento incrementando precios. En direccién con-
traria, la firma preferira financiarse a través del mercado
monetario. Sin embargo, los autores concluyen que nadie
serfa capaz de calcular el punto en que la demanda y la
oferta de fondos internos se interceptan.

Para Vargas (2007, pags. 177 y 202), tanto el
nivel como las variaciones en el margen de ganancia
dependen de un conjunto de variables tales como el
efecto sustitucién? (elasticidad precio de la demanda),

2 De acuerdo con la microeconomia neocldsica, el margen de ganancia
respecto del precio serfa equivalente a la inversa de la elasticidad precio
de la demanda (Urzda, 2009, pag. 94) (P — cmg)/p = 1/n.
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el comportamiento y reaccién de los posibles en-
trantes a la industria, la eventual intervencion del
gobierno, la tasa de crecimiento de la industria y el
incremento de la razén producto a capital referida
a otras industrias. Estas dos udltimas variables son
la contrapartida de las decisiones de inversion de la
empresa. Al respecto, las principales decisiones de los

111

Modelo basico

La problemética de los determinantes y factores
explicativos de los margenes de ganancia puede ser
abordada en dos esferas: al nivel microecondémico y al
nivel macroeconémico. Como se sefial6 anteriormente,
en ambos casos se acude al enfoque poskeynesiano en
que se asume, para simplificar, la modalidad de precios
fijos. Bajo esta condicion, la identidad del ingreso total
(17), equivalente a precios (P) por cantidades produci-
das (x) de la ecuacion (1), se convierte en el total de
egresos (E) por uno, mds el margen de ganancia (z) de
la ecuacién (2). Luego en la ecuacién (3) se incorpora
la razén financiera tradicional relativa a la rotacién de
ventas totales, que expresa la proporcién de las ventas
con respecto al valor de activos totales (A) de cualquier
empresa, que es una variable sustitutiva (proxy) de la
razén producto a capital. Asimismo, en la ecuacién (5)
se definen tanto los activos totales como la suma de los
pasivos (P), mas el patrimonio: capital o aportaciones
de los socios (). Asimismo, los pasivos deben guardar
correspondencia con el patrimonio en una proporcién
determinada por k en la ecuacién (6).

IT=PX )

IT=E(1+2) 2
roT 3)

A

RA

- =(1+2) )
A=P+C 5)
P_y (6)
C

A=C(1+k) @)

directivos de cualquier empresa son: i) la tasa objetivo
de retorno de la inversién; ii) los nuevos proyectos de
inversion que deben incluirse en el presupuesto anual
de capital; iii) el margen de utilidades requerido para
sus planes de inversion; iv) el incremento anual de
sueldos, salarios y dividendos, y v) los cambios en
el monto de deuda de la empresa.

Al reemplazar la ecuacién (6) en la (5) se obtiene
la ecuacién (7), que luego se sustituye en la (4) para
determinar la ecuacién (8). Esta dltima muestra que el
margen de ganancia de una empresa, sector o total de las
empresas de cualquier economia guarda correspondencia
directa con la rotacion de activos totales, las aportaciones
de los socios (patrimonio) y los niveles de endeudamiento
(pasivos), asi como una relacién inversa con los egresos
totales. Una mayor rotacion de las ventas tendria como
contrapartida mayores niveles de ganancia. Asimismo, a
la decision de elevar el margen de ganancia subyace una
politica explicita para autofinanciar la inversién produc-
tiva. El mayor financiamiento de terceros se realizaria
en una magnitud tal que mantenga las proporciones
definidas como aceptables por el mercado.

RC(1+k)
E
A nivel agregado se ha supuesto, como lo hace
Taylor (1986), una economia simple con un solo sector
productivo; dos grupos sociales: asalariados y per-
ceptores de utilidades (propietarios de los medios de
produccién); y un solo insumo de la produccién: mano
de obra. Ademas, los egresos totales (E) corresponden al
producto de la remuneracién promedio (w) y el contenido
de mano de obra por unidad del producto (IX) como
indica la ecuacién (9). Al reemplazarlos en la ecuacion
(8), se obtiene una expresion equivalente a la anterior,
donde el margen de ganancia z crece como resultado
de los componentes sefialados en la ecuacion (8) y por
la reduccién de los salarios promedio o del contenido
de mano de obra por unidad de producto.

=(1+2) ®)

E =wiX )
RC(+k) \

ke Sl A 10

wiX (I+z (10
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ij—l}mo:z (11)

wiX

Laecuacién (12) es equivalente a la (2) si se consi-
dera que el tinico insumo de la produccidn es la mano de
obra. La ecuacioén (13) determina el nivel de produccién
real a partir del consumo y la inversién. Para el propé-
sito de este trabajo no hay gobierno ni sector externo.
Las ecuaciones (14) y (15) corresponden a la demanda
nominal de bienes de consumo de los propietarios de
los medios de produccién y de los asalariados. Estas
dependen de sus respectivas propensiones a consumir
(;), de la masa de remuneraciones (wlX) y, en el caso de
los propietarios de los medio de produccién, del margen
de ganancia z. El consumo privado real expresado en la
ecuacion (16) es equivalente a la suma de la demanda
nominal de bienes de consumo deflactado por el nivel
de precios. Reemplazando esta tltima ecuacién en la
(12), se obtiene la forma reducida del producto real que
se observa en la ecuacién (18).

P=wl(l1+2) (12)
X=C+1 (13)
D, = yzwlX (14)
D, = y,wIX (15)
c=D:HDw (16)

P
X< MH (17)

El producto real se determina sobre la base de la
multiplicacién del componente auténomo del gasto,
que en este caso seria inicamente la inversién privada
nominal por el multiplicador del gasto, que incor-
pora las diferentes propensiones de los propietarios
y asalariados, el margen de ganancia y el nivel de
las remuneraciones reales. Si la inversion privada es
mayor, el nivel de produccién serd mas elevado. De
igual forma, si se produce un incremento del margen de
ganancia, que tiene como contrapartida una reduccién
de la participacién de la mano de obra en el producto,

se profundiza la concentracién del ingreso en favor
de los propietarios de los medios de produccién y en
desmedro de los asalariados. Luego, como resultado
de la menor propension a consumir de los propietarios
respecto de los asalariados, se aminora el multiplicador
del gasto y el producto tiende a crecer en menor medida.
Un efecto que podria contrarrestar esta caida seria el
incremento de la inversién —debido al efecto positivo
(directo) que tiene en la demanda— o un aumento de
las exportaciones si se trabajara con un modelo de
economia abierta.

1P

X =
“1+z P

En la ecuacion (19) se presenta la igualdad entre
ahorro e inversion en términos nominales. En términos
agregados, el ahorro total se descompone entre aquel
que realizan los propietarios de los medios de produc-
cién y el que efectiian los asalariados. En el primer
caso se considera la propensién al ahorro, (S; = 1-y,i)
multiplicada por el margen de ganancia z y la masa de
remuneraciones que corresponde al Ginico insumo para la
produccioén. En el segundo caso, se considera el ahorro
realizado por los asalariados.

A=1IP (19)
Szzle + S, wIX = (1+z) wll (20)
I
7—SW
R @
S

La ecuacién (21) explica el margen de ganancia
de la economia en funcién de la razén de la inversion/
producto y las propensiones a ahorrar. Como comenta
Taylor (1986), z serd positiva mientras haya una dife-
rencia positiva entre las propensiones a ahorrar de los
propietarios y de los asalariados. Cuando S, > S_, la

N 1 . .
participacion de la — debe tener un valor intermedio
X

para que exista el equilibrio macroeconémico. La rela-
cion entre el margen de ganancia y la razén inversién
respecto del producto debe ser positiva, tal como se
comento en el andlisis microeconémico.
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IV

Procesamiento de la informacion y resultados

Antes de iniciar el procesamiento y andlisis de la infor-
macién empresarial, en el cuadro 1 se muestra —con
toda la informacién disponible del INEI (2011)— que el
excedente de explotacién tiene una clara tendencia cre-
ciente entre 1991 y 2009. Se inicié con una participacion
del 52,7% del piB, para terminar en 2009 con un valor
cercano al 62,8% del producto. Al examinar esta serie se
observa que los mayores incrementos se registran entre
1991 y 1993, cuando se produjo el programa de ajuste y
estabilizacion en el inicio del gobierno de Fujimori. El
otro salto se produce entre 2003 y 2008, vinculado tanto
a la mayor participacién de la mineria en el producto
como a los mayores niveles de precios internacionales
de los productos de exportacién de ese sector.

La manufactura permite explicar ahora poco menos
del 13% del excedente de explotacién generado en la
economia peruana, siendo que el nivel maximo superior
al 16% se obtuvo en el inicio del periodo bajo andlisis.

Se aprecia una menor aportacién al excedente en el
caso del sector comercio y servicios. El sector agrope-
cuario, caza, silvicultura y pesca también disminuye su
aporte al total del excedente generado. Al contrario, la
mineria y la electricidad, agua y construccién duplican
con creces su contribucién al excedente entre 1991 y
2009. En esta informacion estadistica no se aprecian las
mayores aportaciones con respecto al sector financiero
del sector transporte y comunicaciones, que son parte
del sector comercio y servicios. En este son menores
las aportaciones del comercio, los restaurantes y hoteles
y Otros servicios.

La evaluacién de los margenes de ganancia se
realiza a través de informacién de origen empresarial.
Se trata de un reporte anual sobre el desempefio de las
10.000 principales empresas del pais. A diferencia de
la informacién oficial, en esta se presentan registros de
las ventas o ingresos totales, activos totales, pasivos,

CUADRO 1
Peru: participacion del excedente de explotacion en el PIB y aportacion sectorial
(En porcentajes del PIB y del total)
Excedente de Sectores productivos (porcentaje del total)
Afio exploFacién Agro, caza, L Electricidad, agua Comercio y
(porcentaje del P1B) silvicultura y pesca Mineria Manufactura y construccién servicios

1991 52,71 7,78 4,09 16,14 4,75 67,24
1992 56,40 7,73 443 16,13 4,80 66,91
1993 58,40 8,20 4,62 16,17 5,95 65,06
1994 58,13 8,32 4,67 15,98 7,47 63,56
1995 57,57 791 4,51 15,10 8,29 64,19
1996 57,98 8,33 4,34 14,91 8,12 64,30
1997 58,85 7,83 4,30 14,84 8,62 64,41
1998 58,25 8,12 3,96 14,24 8,67 65,00
1999 58,55 7,97 4,90 13,97 8,03 65,14
2000 59,10 7,76 522 14,43 7,64 64,96
2001 58,32 7,56 4,92 14,66 7,51 65,35
2002 58,75 7,21 5,49 14,50 7,60 65,19
2003 58,71 6,98 6,06 14,22 7,60 65,15
2004 59,62 6,63 7,68 14,87 747 63,35
2005 60,36 6,56 8,84 14,93 7,49 62,17
2006 61,92 6,35 11,66 14,63 7,54 59,81
2007 62,39 6,40 11,42 14,58 7,85 59,75
2008 63,00 6,60 10,40 14,55 8,12 60,33
2009 62,77 6,76 9,77 12,97 8,79 61,71

Fuente: elaboracion propia sobre la base de Instituto Nacional de Estadistica e Informdtica (INEI).“Sistema de informacién econémica”, 2010
[en linea] http://www.inei.gob.pe/web/aplicaciones/siemweb/index.asp?id=003

PIB: producto interno bruto.
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patrimonio, y utilidades netas después de impuestos
ttiles para el presente andlisis. En este estudio se ha
considerado toda la informacioén electrénica disponible
de Perii: The Topr 10,000 Companies que comprende el
periodo 1998-2008.

Perii: The Top 10,000 Companies se inici6 en 2001,
aunque anteriormente a ese reporte la misma empresa
Peru Top Publications emitia otro informe previo, desde
1985, relativo a la principal informacién de los estados
financieros de las primeras 200, 500 y 2.000 empresas
en el Peru. El informe tiene un espacio ganado entre
el sector empresarial del pafs, cuyos miembros son
su principal fuente directa de informacion, a la que se
agrega informacién publica de la Comisién Nacional
Supervisora de Empresas y Valores (CONASEV) y otras
fuentes privadas.

En el cuadro 2 se observa la representatividad de la
muestra respecto de dos variables: ventas respecto del
PIB y la participacion de la utilidad bruta en el excedente
de explotacion reportado por el INEL. De aqui resalta que
no hay problema alguno con relacién a las ventas>. Sin
embargo, pierde representatividad en 2008 cuando se
habla de la utilidad bruta de las empresas. En el dltimo
afio, las empresas tienden a no reportar y omitir la pre-
sentacion de la informacién de las utilidades después

3 Lamentablemente, en la base de datos no se dispone de la informacién
sobre produccién que seria mds relevante para aplicar una razén
produccién a PIB.

de impuestos, en razén a que estas son crecientes y
superiores a los niveles de los afios previos®.

En el cuadro 3 se muestra la informacién relativa
al nimero de empresas que se incluirfan en el andlisis
afio por afio. En este caso se retiran las firmas que no
presentan la informacién completa con respecto a todas
las variables antes mencionadas. Llama la atencién la
menor cobertura para los afios 2000, 2003 y 2008°. Encel
caso del afio 2004, se observo un saldo total de utilidades
negativas que se explican por los resultados de la Oficina de
Normalizacién Previsional (0NP)® y la Caja de Pensiones
Militar Policial. Se optd por excluirlas también de la base
de datos para todos los afios del ejercicio.

En el grifico 1 se aprecian los resultados de aplicar
el indice de concentracién Herfindahl-Hirchsman (1HH)
para todas variables de las empresas de la muestra. El
IHH determina el nivel de concentracién de mercados y
se define como la suma de cuadrados de las cuotas de
mercado de cada empresa en la industria’. La utilizacién

4 No se debe olvidar que las empresas entregan voluntariamente la
informacién financiera y que no tienen ninguna obligacion legal de
hacerlo.

5 Este hecho afecta a la representatividad de la base de datos, pero
es un elemento insalvable. Sin embargo, no es grave, ya que el retiro
de empresas no implica un sesgo determinado que impida que la
informacién empresarial pueda ser procesada como una muestra.

6 Organismo encargado del sistema de pensiones ptiblico.

n
7IHH =% S lz , donde S; es la participacion de cada empresa en el
il

mercado respectivo. El valor maximo de 1HH es 10.000 cuando una

CUADRO 2

Representatividad de la muestra de Perd: The Top 10,000

Companies respecto del PiB y el excedente de explotacion, 1998-2008

(En porcentajes)
Afo Numero de empresas® Razén ventas a PIB Utilidad bruta de las empresas
1998 4951 73,96 1,67
1999 3249 72,71 3,35
2000 2271 61,34 8,79
2001 2391 55,07 3,15
2002 10 000 98,00 4,50
2003 9354 93,84 2,81
2004 2375 52,99 4,26
2005 2475 63,69 9,60
2006 7 104 10,97 21,87
2007 8477 100,96 21,27
2008 7 946 102,87 4,14

Fuente: elaboracién propia sobre la base de datos del Instituto Nacional de Estadistica e Informdtica (INEI) y de Perii: The Top 10,000 Com-

panies, para diversos afios.

2 Numero de empresas que como minimo reportaron ventas.
PIB: producto interno bruto.
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CUADRO 3
Peru: The Top 10,000 Companies: base de datos ajustada
con informacién completa?, 1998-2008

Datos procesados del aio Fuente Nuimero de empresas de la muestra anual
1998 Perii: The Top 10,000 2001 2962
1999 Perii: The Top 10,000 2001 2149
2000 Perii: The Top 10,000 2002 500
2001 Perii: The Top 10,000 2003 1178
2002 Perii: The Top 10,000 2004 765
2003 Perii: The Top 10,000 2005 557
2004 Perii: The Top 10,000 2006 677
2005 Perii: The Top 10,000 2007 910
2006 Perii: Thetop 10,000 2009 1165
2007 Perii: The Top 10,000 2009 1068
2008 Perii: The Top 10,000 2010 496

Fuente: elaboracion propia con datos del Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INE1) y Perii: The Top 10,000 Companies, diversos afios.

4 Se eliminaron de la base de datos las empresas que no reportaron ventas, activos, pasivos, patrimonio ni utilidades netas.

GRAFICO 1

indice Herfindahl-Hirchsman (IHH) por ventas, activos, pasivos, patrimonio y
utilidades segtin datos de Peru: The Top 10,000 Companies, 1998-2008
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1 200,00

1 000,00

800,00

600,00

400,00 —

200,00

0,00 T T T T T T T T T T
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Utilidad neta

------- Ventas Activos = = = = = Pasivos =umum: Patrimonio

Fuente: elaboracién propia sobre la base de datos de Perii: The Top 10,000 Companies.

de cuadrados se justifica porque se estd dando mayor
ponderacioén a las empresas que tienen una mayor cuota

empresa tiene el 100% del mercado. Segtin el Departamento de Justicia
de los Estados Unidos (http://www.usdoj.gov/atr/hmerger/11247.
htm), los mercados pueden ser catalogados como desconcentrados
(si 1HH<1.000), moderadamente concentrados (si 1.000<1HH<1.800)
o altamente concentrados (si THH>1.800).

del mercado, de manera que el indice mide el tamafio
relativo de las firmas dependiendo si estas se concentran
en pocas firmas con grandes cuotas del marcado cada
una (lo que darfa un indice con un valor elevado), o si se
concentran en firmas pequefias que aportan poco y por
lo tanto tendriamos un indice de valor reducido. En el
gréfico 1 se refleja una tendencia a una mayor concen-
tracién de las utilidades netas después de impuestos y
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de los pasivos en 2005, los que comienzan a reducirse
a partir de ese aflo. Son un grupo limitado de empresas
que concentran el mds elevado volumen de utilidades
y mayores pasivos. Los niveles de concentracién son
bajos en el caso de las ventas, activos y patrimonio, en
un andlisis de tipo general.

En el grafico 2 se observa la participacién de las 10
y 100 primeras empresas de la muestra respecto de las
ventas, activos, pasivos y patrimonio. La contribucién
de estos subgrupos es importante para el conjunto, ya
que las 10 primeras empresas contribuyen a algo mas
del 40% de las ventas y a poco mds del 20% de los
activos, pasivos y patrimonio. En tanto que el grupo
de las 100 primeras empresas mds grandes contribuye
a poco mas del 80% de las ventas y a mds del 75% de
las otras variables bajo andlisis. En ambos subgrupos
hay una tendencia creciente entre 1998 y 2008, aunque
se observa un comportamiento ciclico, con un valor
maximo en el afio 2000 y 2003 en el caso del subgrupo
de las 100 primeras empresas del pafs.

Para analizar la informacioén del total de las prin-
cipales empresas peruanas y por sectores productivos
se acude a la utilizacidn de las razones financieras
tradicionales y otras complementarias. Entre estas

GRAFICO 2

razones destaca la rotacién de las ventas, que es el
resultado del cociente de las ventas o ingresos tota-
les (1T) sobre los activos (4), que seria una variable
sustitutiva (proxy) de la razén producto a capital
mencionada en el marco tedrico. Otras razones fi-
nancieras son la rotacién del patrimonio equivalente
a los ingresos totales (IT) sobre el patrimonio (C). El
patrimonio es la suma del capital mds las utilidades
retenidas. El nivel de endeudamiento se mide como
el cociente de los pasivos totales (P) sobre los acti-
vos totales (4). Al respecto, solo se toman en cuenta
los pasivos totales porque se carece de informacién
para discriminar entre los pasivos de corto y largo
plazo, o entre los pasivos con el sistema bancario y
aquellos con el no bancario. Otro indicador es el nivel
de apalancamiento, que expresa la relacién entre los
aportes de terceros y los realizados por los socios de
una empresa: razon pasivos a patrimonio.

La rentabilidad de las empresas se mide por medio
de cuatro indicadores: las utilidades netas después de
impuestos respecto de las ventas, que son equivalentes
al retorno neto sobre las ventas; las utilidades netas con
relacidn a los activos totales, que es el retorno sobre los
activos; y las utilidades netas respecto del patrimonio

Contribucién de las 100 y las 10 primeras empresas? a ventas, activos,
pasivos y patrimonio segun Peru: The Top 10,000 Companies, 1998-2008
(En porcentajes)
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos de Perii: The Top 10,000 Companies.

4 Solo fueron consideradas las empresas con datos completos.
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(retorno sobre el patrimonio). El margen de ganancia®

—debido a ausencia de informacién detallada de los
costos y gastos, sean fijos o variables— se obtiene como:

Ventas 11100
Egresos

Ademas, se han considerado dos razones relativas
a la inversion, entendida como la diferencia entre los
activos totales del periodo actual y los del anterior.
Esta inversion en activos corrientes y fijos se expresa
en términos relativos respecto de las ventas o ingresos
totales y, en segundo lugar, con relacién a las utilidades
netas después de impuestos.

En el cuadro 4 se destaca, a nivel de toda la muestra,
que se ha producido un proceso de reduccion relativa
de los niveles de endeudamiento y apalancamiento de
las principales empresas del pais. Los niveles maximos
se presentan en el inicio del periodo, mientras que son
menores en el final. La contrapartida de los menores
niveles de endeudamiento corresponde a la participacién
del patrimonio en el total de los activos de las empresas,
que se habrian elevado del 32,92% al 59,51%. Esto es
importante, puesto que reflejarfa que la expansion de los
activos totales de las empresas se debe mds a la genera-
cién de recursos propios que a recursos de terceros. Las
hipétesis que expliquen esta dindmica pueden ubicarse
tanto en el comportamiento del sistema bancario y de
otros prestamistas, como de un comportamiento empre-
sarial adverso al mayor riesgo que implica crecer sobre
la base del financiamiento de terceros como respuesta a
las perturbaciones (shocks) externas de la crisis asidtica
y de los eventos del afio 2001.

Todos los indicadores de rentabilidad y del margen de
ganancia muestran una trayectoria similar al desempefio
del excedente de explotacién observado en el cuadro 1,
menores en el inicio del perfodo y mayores hacia el final.
Sin embargo, debe sefialarse que las mayores tasas de
rendimiento y margen se obtienen en 2006, mientras que
son relativamente menores en 2007 y 2008. Esto ocurre
debido a que, de acuerdo con el protocolo de célculo,
se eliminan todas aquellas empresas que no presentan
informacidn financiera completa y que son cada vez mds
numerosas. El margen de ganancia en 2006 sobrepasa el
30% de los egresos totales y los rendimientos sobre las
ventas superan el 16%. Estos resultados equivalieron a

8 Los egresos se obtienen como la diferencia de las ventas menos las
utilidades, considerando una tasa del impuesto a la renta del 30% para
todo el perfodo en cuestién, razén por la cual el margen de ganancia
es anterior al impuesto sobre la renta.

2,6 y 2,9 veces los que se obtienen para las 500 empresas
mds grandes del mundo reportadas por Fortune (2011)
también respecto del afio 2006°.

La mayor importancia del autofinanciamiento de
la inversién o la autogeneracién de fondos dentro de
las empresas peruanas también se observa en la razén
financiera de la inversion respecto de las utilidades netas
después de impuestos. Es muy elevada en el inicio del
periodo, e incorpora las otras fuentes de financiamiento
de la inversion ajenas a las utilidades netas después de
impuestos, para disminuir después. De la razén rela-
tiva a la inversién con respecto a las ventas no puede
inferirse conclusién alguna. Asimismo, otra causa que
reflejaria el mayor autofinanciamiento de la inversién
seria el menor valor de la rotacién del patrimonio, que
logré su expresion més elevada en 1998, aminordndose
paulatinamente y manteniendo un valor entre 1,10y 1,14
a partir del aflo 2002 debido al mayor crecimiento de
los aportes de los socios de las empresas (patrimonio).

La rotacién de las ventas es una razén que cumple
la funcién de reflejar el uso productivo de los activos.
Esta involucraria tanto un desempefio adecuado de los
mercados a los que se dirigen los bienes y servicios
de las empresas, como la eficacia de los activos (co-
rrientes y fijos) para generar mas produccion y ventas.
Implicitamente, alude tanto a la intensidad del capital
y las razones capital a trabajo, como a los procesos de
manufactura. Ademds, segtin la ecuacién (8) del modelo
bésico, su incremento es una contrapartida de la elevacién
de los margenes de ganancia. Al respecto, a partir de la
informacidn existente se observa una tendencia ascen-
dente escalonada acorde con los comentarios anteriores.
Entre 1998 y 1999 se ubica alrededor de 0,5. En 2000
se incrementa hasta 0,72. Entre 2001 y 2003 se sitia
en torno de 0,60, para subir posteriormente a alrededor
de 0,62 y 0,66, entre 2004 y 2008.

Los estimados del cuadro 4 pueden realizarse para
los diferentes sectores de la economia. El andlisis con-
tinda calculando y examinando las diferentes correlaciones
entre las razones financieras, tanto para la economia en
su conjunto como para los diferentes sectores econdmi-
cos. El objetivo es determinar la magnitud y signo de
las correlaciones existentes entre las diferentes razones
financieras postuladas en el marco tedrico. Al respecto,
se utiliza el coeficiente de correlacion de Pearson que

9 El retorno sobre las ventas de las 500 empresas mas grandes del
mundo en 2005, 2006, 2007 y 2008 fue del 6,4%, 7,3%, 6,7%'y 3,3%,
respectivamente. El margen de ganancia fue del 10,9%, 12,7%, 11,6%
y 5,3%, respectivamente, suponiendo una tasa impositiva promedio
del 35%.
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Peru: principales razones financieras integradas del sector empresarial, 1998-2008

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

CUADRO 4

Afios 1998 1999 2000
Rotacion de ventas 0,52 0,50
Rotacién de patrimonio 1,57 1,43
Nivel de endeudamiento (porcentaje) 67,08 65,23
Apalancamiento (porcentaje) 203,74 187,61
Retorno sobre ventas (porcentaje) 0,86 2,02
Retorno sobre activos (porcentaje) 0,45 1,00
Retorno sobre patrimonio (porcentaje) 1,36 2,89
Margen de ganancia (porcentaje) 1,25 297
Razoén inversién a ventas (porcentaje) - 4,39

Razoén inversién a utilidades netas (porcentaje) -

0,72 0,61 0,62 056 064 0,62
1,38 1,23 L4 1,14 1,13 1,15 1,10 1,10 1,13
48,33 51,28 48,05 49,96 43,08 38,60 38,85 39,97 40,49
92,84 103,54 87,63 102,45 75,76 71,19 64,17 66,26 69,73

0,67 0,66 0,66

8,01 3,52 6,69 4,77 1040 13,47 16,84 16,03 13,37
5,75 2,14 4,18 2,66 6,66 842 11,20 10,62 8,76
11,04 4,31 7,62 546 11,71 15,53 18,50 17,62 15,08
12,92 529 10,57 7,32 17,45 23,84 31,68 29,71 23,60
-334,72 60,02 -22,84 24,35 24,02 37,01 25,70 13,46 -11,31
217,31 -4 178,77 1 705,98 -341,39 509,99 230,96 274,71 152,63 83,94 —84,61

Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos de Perii: The Top 10,000 Companies.

CUADRO 5

Peru: matriz de correlaciones de las razones financieras

integradas del sector empresarial, 1998-2008
C L Rotacién Rotacién de Nivel de . Retono. Retorno  Retorno Margen de Inversién/ Inversion/

orrelacién L . Apalancamiento  sobre  sobre sobre . o
de ventas patrimonio endeudamiento . .~ . ganancia  ventas utilidad
ventas  activos patrimonio

Rotacion de ventas 1
Rotaci6n de patrimonio -0,542 1
Nivel de endeudamiento -0,806 0,884 1,00
Apalancamiento -0,837 0,903 0,979 1,00
Retorno sobre ventas 0,731 -0,731 -0,907 -0,825 1,00
Retorno sobre activos 0,762 0,704 0,898 -0,819 0,998 1,00
Retorno sobre patrimonio 0,774 -0,697 -0,907 -0,828 0,995 0,997 1,00
Margen de ganancia 0,702 -0,709 -0,883 -0,793 0,998 0,996 0,990 1,00
Razén inversion a ventas -0,515 -0,526 -0,072 -0,017 0,045 -0,011 -0,051 0,074 1,00
Razon inversion a utilidades 0,143 0,768 0,403 0,415 0,208 0,160 0,124 0,218 0,869 1,00

Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos de Perii: The Top 10,000 Companies.

mide cémo dos variables varian juntas, de manera in-
dependiente de las unidades en que se expresan las dos
variables de medida. La férmula estdndar corresponde
al cociente de la covarianza de xy respecto del producto
Cov(xy)

O.Py
donde los valores del coeficiente de correlacion deben
encontrarse entre —1 y +1.

En el cuadro 5 se observa la matriz de correlacio-
nes de las razones financieras agregadas para el sector
empresarial en el periodo bajo andlisis. En primer lugar,
destaca la correlacion positiva y cercana a uno (1) del
margen de ganancia respecto de la rotacion de las ventas.
Un mayor margen tiene como contrapartida una rota-
cion de las ventas mds elevada y viceversa. En segundo
lugar, los niveles de endeudamiento y apalancamiento
mantienen una relacién inversa, pero significativamente
diferente de cero (0), con los margenes de ganancia.

de las desviaciones estdndar de x e y: O =

A mayor endeudamiento los margenes de ganancia se
reducen y cuando se observan menores margenes de
ganancia estos se correlacionan con mayores niveles de
endeudamiento. En tercer lugar, la correlacion entre la
rotacién de las ventas y los niveles de endeudamiento y
apalancamiento es inversa y cercana a menos uno (—1).
En cuarto lugar, las correlaciones entre las razones de
la inversién y el margen de ganancia son menos con-
cluyentes que las anteriores. La correlacién es cercana
a cero (0) cuando se trabaja con la razén inversién a
ventas. Es ligeramente positiva cuando se trata de la
correlacién entre los margenes de ganancia y la razén
inversion a utilidades.

En el cuadro 6 se muestran algunas de las mejores
regresiones lineales explicativas del margen de ganancia
considerando la informacién agregada a nivel nacional.
Se postula, de acuerdo con las ecuaciones (8) y (21)
del modelo bésico, que el margen de ganancia estaria
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positivamente correlacionado con la rotacién de las
ventas, el patrimonio, el endeudamiento-apalancamiento,
la inversion respecto de las ventas y la inversién en
relacion con las utilidades netas. Se muestran cinco
ecuaciones en que no se rechazan las relaciones men-
cionadas anteriormente, con coeficientes de correlacion,
pruebas ¢ y F significativamente diferentes de cero!?. En
algunas de estas regresiones ha sido necesario corregir
el problema de autocorrelacién de los errores mediante
el proceso AR(1).

Al respecto, vale la pena anotar que todas las hi-
potesis anteriores no se incluyen en una sola ecuacion,
ya que no se satisfacen conjuntamente las relaciones de
causalidad postuladas. En la ecuacién (1), de las regre-
siones lineales mostradas en el cuadro 6 no se rechaza
la hipétesis de vinculacion entre el margen de ganancia,
la rotacién de las ventas y del patrimonio. Los valores
del pardmetro de la rotacién de las ventas son altos en
esta ecuacién como en las restantes (2), (3) y (5), con
relacién al reducido valor del pardmetro del patrimonio
en todas las ecuaciones donde aparece. La relacion entre
el margen de ganancia y los egresos muestran, como
se espera, una relacidon negativa pequefia pero poco

10 Con la salvedad de que el nimero reducido de afios eleva los
requerimientos de los valores criticos de los estadisticos ¢y F.

CUADRO 6

significativa. Por tltimo, no se rechaza la hipétesis de
la vinculacién positiva, aunque pequefia de acuerdo con
el valor del pardmetro, entre el margen de ganancia y
la razén inversion a utilidades de las ecuaciones (4) y
(5). El proceso de inversion se acompaia de mérgenes
de ganancia més altos.

En el cuadro 7 se observa el clasificador sec-
torial que permite reordenar toda la informacién
empresarial en 20 sectores productivos a partir de la
Clasificacién Internacional Industrial Uniforme de
todas las actividades econémicas (ciu) a dos digitos!!.
La reagrupacién tiene por objeto posibilitar que se
calculen los coeficientes de correlacion del margen de
ganancias de cada sector productivo con respecto a las
otras razones mencionadas anteriormente. En el sector
agropecuario y de extracciéon de madera denominado
grupo 1 se consideran los cddigos cuu 1y 2. Tanto
el sector pesca como los sectores de petrdleo y gas,
construccién, y hoteles y restaurantes mantienen su
independencia como sectores productivos, mientras que
el resto se reagrupan de acuerdo con clasificaciones

11 Esta reclasificacion de la ciu se realiza por razones précticas, ya
que mantener la correspondiente a dos digitos redunda en un niimero
excesivo de grupos sujetos a andlisis. Si se mantiene la clasificacién
tradicional habria cédigos con muy pocas empresas.

Peru: regresiones lineales explicativas del margen de ganancia, 1998-2008

Variable dependiente

Margen de ganancia

Variables independientes Ecuacién 1 Ecuacion 2 Ecuacion 3 Ecuacién 4 Ecuacién 5
Rotacién de ventas 95,49050 79,09174 46,19334 - -
(5,348347) (3,86378) (1,47320) - -
Patrimonio 0,000223 0,000190 0,000478 - 0,004084
(5,984843) (1,955220) (2,235979) - (2,384464)
Razon inversion a utilidades - - - 0,069022 0,069525
- - - (15,13292) (4,388741)
Egresos - - —0,000348 - -0,005213
- - (-1,300289) - (-2,125269)
AR(1) - 0,587185 0,437123 0,508892 -0,133368
- (1,090320) (1,105957) (-1,430741) (-0,338827)
Constante -61,26756 -47,63759 -23,52326 -7,25948 62,17178
(-5,588015) (-2,301315) (~1,000060) (-0,400205) 1,15956
Periodo 1998-2008 1999-2008 1999-2008 2000-2008 2000-2008
Numero de observaciones 11 10 10 10 10
R? 0,906110 0,935393 0,951187 0,963239 0,985597
R2 ajustado 0,882638 0,903089 0,912137 0,950985 0,971193
F estadistico 38,60305 28,95625 24,35803 78,60843 68,42867
Durbin Watson 0,862099 1,610094 1,660196 1,569452 1,793588

Fuente: elaboracién propia sobre la base de datos de Perii: The Top 10,000 Companies.

Nota: estadistico ¢ entre paréntesis.
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CUADRO 7

Peru: clasificador sectorial de la informacion empresarial

ciu Nombre de la actividad criu Grupo Nombre propuesto
1 Agricultura, ganaderfa, caza y actividades de servicios conexos . .,
e ., . . 1 Agropecuario y extraccion de madera
2 Silvicultura, extraccion de madera y actividades de servicios conexos
5 Pesca, produccion de peces en criaderos y granjas; actividades de servicios conexos 2 Pesca
11 Extraccion de petrdleo crudo y gas natural 3 Petrdleo y gas
13 Extracci6én de minerales metaliferos . .
14 Explotacién de minerales no metélicos 4 Extraccién de minerales
15 Elaboracion de productos alimenticios y bebidas . .
16  Fabricacién de productos de tabaco 5 Alimentos, bebidas y tabaco
17  Fabricacién de productos textiles . .
18  Fabricacién de prendas de vestir; preparado y tejido de pieles 6 Textiles y confecciones
20 Transformacion de la madera y fabricacion de productos de madera y de corcho
21 Fabricacién de papel, carton y productos de papel y carton 7 Pape!, productos .def m adgra yo
22 Actividades de edicién e impresién y reproduccién de grabaciones actividades de edicion e impresion
23 Produccion de coke, fabricacion de productos de la refinacion de petréleo y combustible 8 Refinacién de petréleo y coquizacién
24 Fabricacién de sustancias y productos quimicos L o
25 Fabricacién de productos de caucho y de pléstico 9 Quimicos, caucho y pldstico
26 Fabricacion de otros productos minerales no metalicos
27 Fabricacién de metaltirgicos bdsicos - L.
28  Fabricacién de productos elaborados de metal, excepto maquinaria y equipo 10 Productos no metdlicos y metalirgicos
29  Fabricacién de maquinaria y equipo
30 Fabricacién maquinaria de oficina, contabilidad e informética
31 Fabricacién de maquinaria y aparatos eléctricos Fabricacién de equipos de oficina,
32 Fabricacién de equipo y aparatos de radio, TV y comunicaciones 1 comunicaciones y de precisién
33 Fabricacion de instrumentos médicos, opticos y de precisién y fabricacién de relojes
34 Fabricacién de vehiculos automotores, remolques y semirremolques
35 Fabricacién de otros tipos de equipos de transporte Fabricacién de manufacturas, equipos de
36 Fabricacion de muebles; industrias manufactureras 12 transporte y reciclaje
37 Reciclaje
40  Suministro de electricidad, gas, vapor y agua caliente . .
41 Captacién, depuracion y distribucién de agua 13 Suministro de agua, electricidad y gas
45 Construccion 14 Construccién
50 Comercio, mantenimiento y reparacion de vehiculos y motocicletas
51 Comercio al por mayor y en comisién o contrata, excepto vehiculos y repuestos 15 Comercio al por mayor y menor
52 Comercio al por menor, excepto vehiculos automotores y motocicletas
55 Hoteles, restaurantes, bares y similares 16 Restaurantes y hoteles
60 Transporte por via terrestre; trasporte por tuberias
61 Transporte por via acudtica
62 Transporte por via acrea 17 Servicios de transporte y comunicaciones
63  Actividades complementarias y auxiliares del trasporte; actividades de agencias de viajes
64 Correo y telecomunicaciones
65 Intermediacion financiera, excepto los seguros y los fondos de pensiones y cesantias
66 Financiacion de planes de seguros y pensiones, excepto seguridad social 18 Intermediacion financiera
67 Actividades auxiliares de la intermediacion financiera
70  Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler
71  Alquiler de mdquinas y equipos sin operarios y enseres domésticos . L S
72 Informdtica y actividades conexas 19 Ac‘t1v1d)afles y servicios inmobiliarios, de
73 Investigacion y desarrollo informtica y otros
74 Otras actividades empresariales
75  Administracion publica y defensa; seguridad social de afiliacion obligatoria
80 Educaci6n
85  Servicios sociales y de salud
90 Eliminaci6n de desperdicios y aguas residuales, saneamiento y actividades similares
91 Actividades de asociaciones 20 Otros servicios y actividades
92 Actividades de esparcimiento y actividades culturales y deportivas
93  Otras actividades de servicios
95 Hogares privados con servicio doméstico
99  Organizaciones extraterritoriales

Fuente: elaboracion propia a partir de la Clasificacion Internacional Industrial Uniforme de todas las actividades econémicas (ClIU).
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estandar tales como extraccion de minerales; alimen-
tos, bebidas y tabaco; textiles y confecciones; papel,
madera e impresion; refinaciéon de petréleo y produc-
cion de coke; quimicos, plasticos y caucho; productos
no metélicos y metalirgicos; fabricacién de equipos
de oficina, comunicacién y precision; fabricacién de
equipos de transporte y manufactura; suministro de agua,
electricidad y gas; construccién; comercio al por mayor
y por menor; servicios de transporte y comunicaciones;
intermediacién financiera; actividades inmobiliarias y
servicios informdticos; otros servicios y actividades.
En el cuadro 8 se denotan algunas correlaciones del
margen de ganancia con cuatro conjuntos de las variables
financieras para los principales sectores productivos.
Se presentan también los resultados para el total de las
empresas y el porcentaje de correspondencia de los re-
sultados sectoriales respecto del total. En primer lugar,
con una correspondencia del 95% entre los resultados
sectoriales y el agregado, destaca la relacion inversa del
margen de ganancia con los niveles de endeudamiento y
con el apalancamiento. En todos los sectores productivos
se reproduce el signo de esta relacion, a excepcién de una

correlacion positiva en el sector 19 relativo a las actividades
inmobiliarias y servicios informéticos. Aqui los mayores
margenes de ganancia se acompafian de niveles mas altos
de endeudamiento y viceversa. Debe destacarse que la
correlacién es negativa, pero baja de —0,5 en los casos del
sector pesca; papel, madera e impresion; y fabricacién
de equipos de transporte y manufacturas.

La correlacion positiva observada entre el margen de
ganancia y la rotacion de las ventas a nivel agregado se
replica en el 65% de los sectores productivos, a excepcion
del sector agropecuario; petrdleo y gas; refinacién de
petrdleo y coquizacion; restaurantes y hoteles, servicios
de transporte y comunicaciones; intermediacion financiera
y otros servicios y actividades. La relacién inversa entre
el margen de ganancia y la rotacién del patrimonio se
cumple en el 70% de los sectores productivos, excepto
en los de la pesca; extraccién de minerales, productos
no metalicos y metaltirgicos; fabricacién de equipos de
oficina, comunicacion y precision; fabricacién de equipo
de transporte y manufactura; y actividades inmobiliarias
y servicios informéticos.

CUADRO 8
Peru: algunas correlaciones del margen de ganancia para el total
de la economia y los principales sectores productivos
Crecimiento Endeudamiento Inversién
Sectores Rotacién  Rotacién Nivel Razoén Razén Ventas y
de las del de Apalancamiento inversion inversion a endeudamiento
ventas  patrimonio endeudamiento aventas utilidades netas
Total 0,702 -0,709 0,883 0,793 0,074 0,218 -0,806
1 -0,379 -0,580 -0,579 —-0,598 -0,044 -0,299 0,391
2 0,504 0,070 —-0,188 —0,145 0,210 0,242 -0,132
3 -0,662 -0,533 -0,513 0,534 0,115 0,112 0,553
4 0,939 0,912 -0,860 -0,831 -0,263 —-0,440 0,857
5 0,220 -0,553 0,627 -0,932 -0,202 0,456 0,507
6 0,178 —-0,690 0,687 -0,628 0,517 0,184 —-0,608
7 0,336 0,115 -0,310 -0,394 0,242 0,213 0,712
8 -0,522 0,746 -0,503 -0,579 0,402 -0,011 -0,001
9 0,399 -0,096 -0,517 -0,556 -0,251 -0,038 0,592
10 0,373 0,077 -0,687 -0,668 0,182 0,927 0,135
11 0,834 0,699 0,661 -0,525 0,229 -0,054 0,440
12 0,392 0,121 -0,072 -0,043 —-0,086 -0,371 0,112
13 0,087 0,232 -0,568 -0,581 0,384 0,136 0,502
14 0,569 -0,308 -0,453 -0,600 -0,108 0,165 0,010
15 0,549 -0,352 -0,661 -0,382 0,434 -0,324 0,757
16 0,628 0,792 -0,416 -0,522 0,088 0,333 0,051
17 0,134 0,257 -0,469 0,468 0,478 0,283 0,437
18 0,298 -0,486 -0,611 -0,522 -0,397 0,388 0,151
19 0,456 0,238 0,220 0,141 0,441 0,429 0,205
20 0,671 -0,587 -0,574 -0,525 0,124 0,023 0,916
Correspondencia con
el total (porcentaje) 65,0 70,0 95,0 95,0 65,0 60,0 50,0

Fuente: elaboracién propia sobre la base de datos de Perii: The Top 10,000 Companies.
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La correspondencia entre la correlacion agregada
respecto de las sectoriales de la rotacién de las ventas
y los niveles de endeudamiento y la correspondencia de
los mérgenes con relacion a la inversidn se ubican entre
el 50 y el 65%. Los mayores mdrgenes de ganancia se
vinculan a niveles mds altos de inversién y viceversa.
La vinculacién es positiva y mds elevada en el caso de
la raz6n inversién a utilidades para los sectores pesca;
papel, madera e impresién; productos no metalicos y
metaldrgicos; hoteles y restaurantes; servicios de trans-
porte y comunicaciones; intermediacién financiera; y
actividades inmobiliarias y servicios informaticos. La
relacién es negativa y alejada de cero (0) en el caso
de los sectores agropecuario; extraccién de minerales;
alimentos, bebidas y tabaco; y fabricacidn de equipos
de transporte y manufacturas.

Posteriormente, estos 20 sectores se clasificaron en
la tradicional division de bienes de consumo no duradero,
bienes intermedios y bienes de capital y de consumo
duradero. Se estableci6 que los sectores agropecuario
y de extraccién de madera; pesca; alimentos, bebidas y
tabaco; textiles y confecciones; papel, madera e impre-
sién; suministro de agua, electricidad y gas; comercio al
por mayor y menor; restaurantes y hoteles; servicios de
transporte y comunicaciones, y otros servicios y activi-
dades forman parte del sector de bienes de consumo no
duraderos. Los sectores de petrdleo y gas; extraccion de

minerales; refinacién de petréleo y produccién de coke;
quimicos, caucho y pldstico; intermediacién financiera
y servicios inmobiliarios y de informatica clasifican en
el grupo de los bienes intermedios. En el grupo de los
bienes de capital y de consumo duradero se ubicaron
los productos minerales no metdlicos y metaldrgicos;
fabricacién de equipos de oficina y comunicaciones;
fabricacion de equipos de transporte y manufactura; y
construccion.

En el cuadro 9 se observa la reclasificacion de todas
las empresas de la muestra sobre la base de los criterios
tradicionales. Los resultados contindan en linea con los
resultados sectoriales comentados anteriormente. Hay
una correspondencia total entre el resultado agregado
y de los subsectores respectivos en los casos de la
vinculacién del margen de ganancia, y los niveles de
endeudamiento y apalancamiento. Esta correlacion es
negativa. Se mantiene la correspondencia de un coeficiente
de correlacion negativo entre el margen de gananciay la
rotacién del patrimonio. La correspondencia es menor en
los casos de la vinculacién del margen de ganancia con
la rotacién de las ventas y entre el margen de ganancia
y la inversion respecto de las utilidades. Por tltimo, al
igual que en el cuadro 8§, la correspondencia es menor
en los casos de la correlacion del margen de ganancia
respecto de la razén inversion a ventas y de la vinculacién
entre ventas y endeudamiento.

CUADRO 9
Peru: algunas correlaciones del margen de ganancia para el total de la economia,
bienes de consumo, bienes intermedios y bienes de capital y consumo no duraderos
Crecimiento Endeudamiento Inversién
L. L. ’ ;" Ventas y
Sectores Rotacién ~ Rotacién . Razén Razén ;
de las del Nivel d? Apalancamiento  inversion inversion a endeudamiento
. . endeudamiento -
ventas patrimonio aventas utilidades netas
Total 0,702 -0,709 -0,883 -0,793 0,074 0,218 -0,806
Bienes de consumo -0,748 -0,822 -0,746 -0,804 -0,315 -0,265 0,826
Bienes intermedios 0,548 -0,203 -0,697 -0,593 0,258 0,199 -0,915
Bienes de capital 0,361 -0,064 -0,787 -0,799 -0,069 0,755 0,069
Correspondencia con el
total (porcentaje) 66,7 100,0 100,0 100,0 33,3 66,7 33,3

Fuente: elaboracién propia sobre la base de datos de Perii: The Top 10,000 Companies.
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Reflexiones finales

El nivel y variaciones de los margenes de ganancia de
los sectores de precios fijos dependen, en la escuela
poskeynesiana, de un conjunto de factores tales como
la elasticidad precio de la demanda, el comportamiento
y reaccion de los posibles entrantes en la industria y
la minimizacién de la posible reaccién reguladora de
las autoridades. Asimismo, son importantes la tasa de
crecimiento de la industria y la razén producto a capital,
que son la contrapartida de las decisiones de inversién
de cualquier empresa. Ante un mayor crecimiento en
estas ultimas variables se elevan los margenes de ga-
nancia debido a las necesidades de autofinanciamiento
de la inversion.

Estas teorfas parecen ser ttiles para comprender el
comportamiento de los margenes de ganancia, inversion
y financiamiento del sector empresarial del Perd entre
1998 y 2008. Sin embargo, hay diversas zonas grises,
tanto debido a la carencia de informacién estadistica
detallada, como a la necesidad de un marco tedrico com-
plementario para explicar la evolucién de los margenes
de ganancia en los sectores productivos diferentes de la
manufactura. La carencia de series de tiempo mas largas
y de informacién mds detallada limita las posibilidades
de andlisis. La mayor limitacién de la informacién
agregada es la relativa al uso de la variable excedente
de explotacion, que lamentablemente agrega rentas e
ingresos de los independientes del dmbito urbano y
rural a las utilidades de las empresas. Es imprescindible
que se presente informacion especifica para cada rubro.

La participacién del excedente de explotacion en
el PiB ha crecido a lo largo del tiempo y dentro de este;
la mayor contribucién corresponde al comercio y los
servicios, aunque el sector minero y los hidrocarburos
han acrecentado su aportacion al excedente debido a su
mayor dinamismo y a los altos precios internacionales.
La actividad de la electricidad, el agua y la construccién
registra también una aportacion creciente al excedente
de explotacidon, aunque el crecimiento de esos margenes
de ganancia pareceria explicarse por iguales razones que
en la manufactura.

La informacién de origen empresarial es ttil para
el andlisis, ya que permite la estimacién de razones
financieras bdsicas tanto a nivel agregado como secto-
rial. Asimismo, al comparar la representatividad de la
muestra con el total nacional se observa que estas son

adecuadamente representativas del agregado para el
periodo bajo andlisis. Sin embargo, por tratarse de un
ordenamiento de las empresas mas importantes del pafs,
se omiten las de menor tamafio y las correspondientes
a sectores donde predominan las pequefias unidades
productivas probablemente mas competitivas. En el
analisis agregado no se determinan altos niveles de
concentracion, pero cuando este se realiza para las 10
y 100 primeras empresas de las muestras anuales, estos
subgrupos de empresas explican una proporcién no
despreciable de las utilidades netas, pasivos, activos,
ventas y patrimonio.

La evolucién del margen de ganancia y de todos
los indicadores de rentabilidad estimados a partir de la
muestra de empresas analizadas refleja una trayectoria
creciente similar a la del excedente de explotacion. Sin
embargo, debe sefialarse que esta correspondencia es
menor en los afios 2007 y 2008 debido al fenémeno de
menor reporte de las utilidades netas después de impues-
tos por parte de las empresas privadas. En el afio 2006,
tanto el margen de ganancia como las utilidades netas
después de impuestos respecto de las ventas netas fueron
equivalentes a 2,6 y 2,9 veces de las mismas razones,
respectivamente, de las 500 empresas mas grandes del
mundo reportadas por la revista Fortune.

La informacién agregada muestra que se ha produ-
cido un proceso de reduccion relativa de los niveles de
endeudamiento y apalancamiento del sector empresarial
peruano. La contrapartida de los menores niveles de en-
deudamiento es la mayor participacién del patrimonio en
el total de los activos de las empresas. Lamentablemente
no se dispone de informacién para dilucidar si las
razones de esta reduccion del nivel de endeudamiento
corresponden al comportamiento del sistema bancario y
otros prestamistas, 0 a un comportamiento empresarial
adverso al mayor riesgo que implicaria crecer sobre la
base de financiamiento de terceros en respuesta a la
perturbacidn externa de la crisis asidtica y de los eventos
de la economia internacional del afio 2001.

Tanto a nivel de toda la muestra agregada como
de los subgrupos sectoriales, destaca la correlaciéon
positiva y cercana a uno (1) del margen de ganancia
respecto de la rotacién de las ventas. Un mayor margen
tiene como contrapartida una rotacién de las ventas
(variable sustitutiva de la razén producto a capital)
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mads elevada y viceversa. En segundo lugar, los niveles
de endeudamiento y apalancamiento mantienen una
relacién inversa, pero significativamente diferente
de cero (0), con los mdrgenes de ganancia. A mayor
endeudamiento los margenes de ganancia disminuyen
y cuando se observan menores margenes de ganancia
estos se correlacionan con mayores niveles de endeuda-
miento. En tercer lugar, la correlacién entre la rotacién
de las ventas respecto de los niveles de endeudamiento
y el apalancamiento es inversa y cercana a menos uno
(=1). En cuarto lugar, las correlaciones entre las razo-
nes de la inversion y el margen de ganancia son menos
concluyentes que las anteriores, aunque son positivas
cuando se trata de la correlacion entre los margenes de
ganancia y la razén inversion a utilidades. El proceso
de inversion se acompaiia de margenes de ganancia mas
altos. Las empresas peruanas tienden a autofinanciar sus

decisiones de inversion. Ambos procesos de decisiones
estan vinculados.

La menor correlacién entre los margenes de
ganancia y la inversion respecto de las ventas re-
flejaria, a nivel microeconémico, que se pueden
generar mayores margenes de ganancia sin necesidad
de niveles de inversién mds elevados. Los mayores
madrgenes pueden ser simplemente resultado de una
politica tendiente a obtener mayores rendimientos
de la inversién o dividendos mds elevados. Este es
un tema que habria que incorporar a las teorias para
la determinacién del margen de ganancia. También
habria que explorar mds detalladamente las razones
que explican los menores niveles de endeudamiento
actuales, y si el proceso de autofinanciamiento de la
inversién guarda o no alguna relacién con el compor-
tamiento del sector financiero.
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al tipo de administracion?

Maria Marta Formichella

| objetivo del presente trabajo es analizar los factores deter-
minantes de la calidad educativa en la Argentina y, especialmente,
estudiar el papel del tipo de gestion escolar. Para cumplirlo, se utiliza un
modelo de regresion multinivel y datos del Programa para la Evaluacion
Internacional de Alumnos (PISA, por sus siglas en inglés) del afio 2006.
Entre los principales resultados resalta que la correlacion entre el tipo de
gestion escolar (publica o privada) y el rendimiento educativo se disipa

al considerar el entorno socioecondmico escolar.
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I

Introduccion

En numerosos trabajos de investigacién se ha planteado
la importancia de la educacién para el logro del desa-
rrollo socioeconémico. La consideracién de sus efectos
benéficos va desde cuestiones vinculadas al mercado
de trabajo hasta otras menos productivistas relaciona-
das con la mejor calidad de vida que pueden tener las
personas educadas, en comparacion con las que no lo
estan (Formichella, 2010).

En este contexto, resulta relevante el nivel de logros
educativos al que puede acceder cada individuo. En la
Argentina existen diferencias entre estos logros, tanto
en cantidad como en calidad. Respecto de la cantidad,
cabe mencionar que el 51% de las personas entre 25 y
65 afios de edad no poseen titulo secundario y que el
coeficiente de GINI educativo, calculado en funcion de
los afios de escolarizacién aprobados, asciende a 0,21.
Por otra parte, en relacién con la calidad, el indice de
Theil —calculado con datos de las puntuaciones en
ciencias de la prueba del afio 2006 del Programa para
la Evaluacién Internacional de Alumnos (PISA)— es
igual a 0,059, en tanto que el 41% de la explicacion de
esta desigualdad se evidencia por diferencias entre las
escuelas (Formichella, 2010).

De acuerdo con investigaciones previas en que se
han estudiado los determinantes del rendimiento escolar
para el caso argentino, puede decirse que las diferen-
cias en los resultados de calidad educativa obedecen a
cuestiones vinculadas a caracteristicas de los individuos
y sus hogares, y a factores relacionados con las particu-
laridades de las escuelas; también en muchos trabajos
aparece como relevante el entorno socioeconémico de
los compatfieros de clase.

II

Si bien tales investigaciones tienen numerosos
puntos en comun, hay una cuestién en la que discrepan
y tiene que ver con el efecto del tipo de gestion escolar
en los resultados educativos. Esta discrepancia se ha
verificado también en estudios empiricos realizados en
otros pafses’.

Como se verd, existen trabajos empiricos previos
referidos a la educacién argentina en los que se encuentra
que la titulacién de la escuela es muy importante en el
rendimiento de sus alumnos, mientras que en otros se halla
que el efecto de esta se disipa al considerar el entorno
socioecondmico de quienes asisten a cada tipo de escuela.

Por ello, el objetivo de este trabajo es ensayar una
respuesta en torno de la mencionada diferencia. La
hipétesis que se plantea opera en favor de la segunda
postura presentada, es decir, que la influencia de la ges-
tién en el desempeifio de los alumnos oculta en realidad
el efecto que el entorno socioecondémico escolar tiene
en el rendimiento.

Para cumplir con el objetivo propuesto y luego de
esta Introduccién se presentan las secciones siguientes.
En la seccién II se describen los principales trabajos
previos cuyo objetivo ha sido estudiar los determinantes
del rendimiento escolar en la Argentina; en la seccién II1
se da cuenta de la fuente de datos aqui usada; en la
seccién IV se explica la metodologia utilizada, y en la
seccién V se detallan los modelos propuestos y los re-
sultados derivados de ellos. Por tltimo, en la seccién VI
se presentan las conclusiones del trabajo.

1'Véase una revision de estos trabajos en Calero y Escardibul (2007).

Antecedentes sobre el tema en la Argentina

Existen diversos trabajos empiricos con respecto a la
Argentina en que se estudian los determinantes del ren-
dimiento escolar. Cervini (1999) analiza el desempefio
del rendimiento educativo (medido como los resultados
en la evaluacién de matematicas) de los alumnos de
séptimo afio de educacion general bédsica (EGB), para

lo cual utiliza informacién del Operativo Nacional de
Evaluacién (ONE) de la calidad educativa del afio 1997.
La metodologia que aplica es un anélisis jerarquico de
dos niveles: escuelas y alumnos. El autor encuentra
que en el rendimiento existe un importante efecto del
nivel socioeconémico familiar y del entorno escolar.

¢SE DEBE EL MAYOR RENDIMIENTO DE LAS ESCUELAS DE GESTION PRIVADA EN LA ARGENTINA
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Ademds, constata que los siguientes factores afectan
negativamente a los resultados: i) la edad (que repre-
senta el problema de la extraedad?); ii) haber repetido
previamente; iii) haber cambiado de escuela; iv) vivir
lejos del establecimiento, y v) ser mujer. Por otra parte,
encuentra que inciden positivamente variables vinculadas
a la automotivacion, el esfuerzo personal y la percep-
cién del alumno respecto de la ayuda que recibe de su
familia. Finalmente, halla evidencia de que una mejor
infraestructura escolar y recursos educativos de mayor
calidad producen efectos positivos en el rendimiento y,
al mismo tiempo, considera que el tipo de gestién del
colegio no resulta ser una variable explicativa relevante.

Este mismo autor, en el afio 2002, estudia nueva-
mente los determinantes del rendimiento escolar en el
nivel primario, utilizando también datos del ONE de 1997.
Para ello, usa como metodologia el andlisis jerdrquico
considerando ahora tres niveles: provincias, escuelas y
alumnos. De este modo, encuentra que la explicacién
mds gravitante de las diferencias en resultados la propor-
ciona el nivel de alumnos y luego el de escuelas, y que
el nivel de provincias es practicamente irrelevante. Su
principal conclusion es que en la Argentina se cumple la
teoria de la reproduccién cultural, ya que el rendimien-
to se explica en gran medida por el capital cultural y
econdémico del hogar. También detecta que el efecto de
los factores socioecondmicos varia significativamente
entre escuelas, por lo que deduce que estas difieren en
su capacidad de compensar las desigualdades de origen.
Por dltimo, concluye que —dentro del conjunto de
factores vinculados a la escuela— el que mds incide en
el rendimiento es el contexto socioeconémico de los
compaiieros de clase.

Asimismo, Cervini (2002a) analiza los determinantes
del rendimiento educativo en el nivel medio, utilizando
para ello datos del Censo Nacional de Finalizacién del
Nivel Secundario del afio 1998. Nuevamente emplea
la metodologia de andlisis jerdrquico considerando
tres niveles: provincias, escuelas y alumnos. Al igual
que en el caso anterior, obtiene que la desigualdad en
resultados se evidencia mayormente entre individuos,
pero que también un elevado porcentaje se explica por
diferencias entre escuelas, mientras que el nivel de pro-
vincias no aporta demasiado a la mencionada disparidad.
Ademds, constata que existe una correlacién negativa
entre el género femenino (masculino) y el rendimiento

2 La extraedad se refiere a los alumnos con dos o mds afios de retraso
escolar, y expresa en qué medida los estudiantes de distintos grupos
etarios estdn asistiendo a cursos inferiores a los esperados en funcién
de su edad.

en matemadtica (lengua), que el capital econémico del
hogar es determinante en el acceso al nivel medio y que el
capital cultural del hogar es el que afecta positivamente al
desempefio. De nuevo, halla que las escuelas difieren en
su capacidad de compensar las desigualdades de origen.
Por su parte, Ferndndez Aguerre (2002) utiliza datos
del oNE del afio 2000 y una metodologia de andlisis de
regresion logistica para estudiar los determinantes del
éxito escolar en los alumnos de sexto afio en la Argentina.
Al igual que Cervini, encuentra evidencia en favor de
una correlacién positiva entre el nivel socioeconémico
del hogar del alumno y su rendimiento. Ademas, observa
que la composicion sociocultural de la escuela tiene mas
peso en el resultado que el capital econémico del hogar.
Por ultimo, cabe sefialar que constata que los alumnos
que asisten a escuelas privadas tienen un mayor rendi-
miento que los que asisten a escuelas ptiblicas; y que los
varones presentan un mejor rendimiento que las mujeres.
WoéBmann y Fuchs (2005) también estudian el caso
argentino utilizando regresiones lineales robustas por
clusters (metodologia CRLR, por sus siglas en inglés:
clustering-robust linear regressions) y tomando datos
del Estudio Internacional del Progreso en Competencia
Lectora (PIRLS, por sus siglas en inglés) de 2001, efectuado
en el nivel educativo primario. Estos autores constatan
que los factores vinculados a las caracteristicas y ante-
cedentes familiares del alumno son los principales a la
hora de explicar el rendimiento educativo. Ademads, no
encuentran una evidencia manifiesta sobre la relacién
entre el desempefio educacional y la dotacién de recursos
de la escuela u otras caracteristicas escolares. Solo hallan
que asistir a una escuela que se rija por un curriculum
centralizado o cuyas clases de formacion se basen en
habilidades afecta positivamente a ese desempeiio.
Luego, Cervini (2005a y 2006) profundiza su trabajo
del afio 2002 dedicado al nivel medio centrandose en
el drea de matemadticas. Encuentra que ser mujer, repi-
tente o trabajar una mayor cantidad de horas disminuye
el rendimiento escolar y que existe un alto grado de
selectividad institucional de acuerdo con las caracteris-
ticas socioeconOmicas de los alumnos. Ademas, halla
evidencia en favor de una correlacién positiva entre el
entorno escolar y el rendimiento. Verifica también que
las escuelas difieren en su capacidad de compensar las
diferencias provenientes del hogar y que la inequidad
referida a la desigualdad del efecto de las variables
entre escuelas disminuye cuando se analizan escuelas
de similar composicién.
Asimismo, Cervini (2005b) estudia los resultados
educativos, pero no solo los cognitivos, sino también
los no cognitivos referidos a actitudes socioeducativas
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generales (medidos mediante otras variables que surgen
del cuestionario de los alumnos y con las que se intenta
captar cuestiones subjetivas vinculadas a estos). Para ello
utiliza un modelo jerdrquico de tres niveles: el estudiante,
la escuela y la provincia, y toma datos del Censo Nacional
de Finalizacién del Nivel Secundario del afio 1998. Al
comparar los determinantes de ambos tipos de resultados
encuentra sobre todo lo siguiente: i) las caracteristicas
individuales afectan mas a los resultados cognitivos que a
los no cognitivos; ii) las escuelas difieren en su capacidad
para compensar las desigualdades de origen en relacién
con los resultados de ambos tipos; y iii) las escuelas son
poco consistentes en la obtencion de resultados de sus
alumnos (no hay altas correlaciones entre los resultados
cognitivos y los no cognitivos).

Por su parte, Gertel y otros (2006) también utili-
zan datos del ONE para estudiar los determinantes del
rendimiento educativo en la Argentina. Lo hacen con
los resultados de las pruebas de matematica y lengua
de nivel primario del afio 2000. Aplican como metodo-
logia un modelo jerarquico de dos niveles: estudiantes
y aula. Entre sus resultados se destaca el efecto de las
variables repitencia y género: ser repitente disminuye
el rendimiento y ser varén lo aumenta (disminuye) en
matematica (lengua). Con respecto a las variables del
hogar, sobresale que poseer hermanos que hayan abando-
nado el colegio o nunca hayan asistido a este aminora el
rendimiento y que el nivel socioeconémico se relaciona
positivamente con los resultados educativos, aunque su
magnitud es pequefia. Por dltimo, encuentran que tienen
una repercusion relevante ciertas variables vinculadas
al establecimiento escolar, entre ellas: calidad edilicia,
experiencia y capacitacion del docente y tipo de gestion
de la escuela (los alumnos que asisten a colegios de
gestion privada obtienen mejores resultados).

Posteriormente, dada la importancia de los datos
que encontraron respecto de la gestion escolar, Gertel
y otros (2007a) plantean un modelo de tres niveles:
alumnos, cursos y escuelas, donde el tercer nivel (en
este caso las escuelas) estd representado sobre todo
por variables vinculadas a la gestion. En sus resultados
ratifican la idea de la relevancia de la titulacién por sobre
los resultados educativos.

Estos mismos autores (Gertel y otros, 2007b)
analizan nuevamente el rendimiento educativo, pero
considerando no solo datos del ONE, sino también de la
prueba internacional Laboratorio Latinoamericano de
Evaluacién de la Calidad de la Educacién (LLECE), que
fue realizada en 1997 con alumnos de nivel educativo
primario. Utilizan el andlisis de datos jerarquico y los
mismos tres niveles que en el caso anterior. Entre los

principales resultados muestran que la gestién es un
factor muy relevante a la hora de explicar el desempefio
en los resultados educativos en la Argentina.

Por otra parte, Santos (2007) estudia los deter-
minantes de la calidad educativa en la Argentina, pero
respecto del nivel medio. Para ello utiliza datos de la
prueba PIsA del afio 2000, toma en cuenta los resultados
de las evaluaciones de las competencias en las dreas
de lengua y matemdtica y aplica la metodologia de
andlisis de regresion por quantiles. Entre sus principa-
les resultados encuentra que el género es una variable
determinante, ya que observa que las mujeres presentan
mejor resultado en lengua y los varones en matematica.
Asimismo, constata que el tamafio de la clase no debiera
superar los 32 alumnos para un resultado de aprendizaje
positivo y que la calidad de los recursos educativos de
la escuela tiene un efecto importante en el desempeio.
También detecta que luego de controlar por medio de
otras caracteristicas, las escuelas privadas no muestran
un resultado superior al de las publicas, y plantea que
esto puede deberse a que las primeras albergan a los
alumnos de mejor estrato socioecondémico. Por tltimo,
cabe sefialar que halla muy significativo el hecho de
que los estudiantes dispongan de recursos educativos
en sus hogares.

En igual sentido, Abdul-Hamid (2007) analiza
también los determinantes de la calidad educativa en
la Argentina usando regresiones por quantiles y datos
de la prueba pIsA del afio 2000. De este modo, observa
que afectan positivamente al rendimiento educativo
—entre otros factores— los siguientes aspectos: i) el
clima de aprendizaje escolar; ii) la localizacién geo-
gréfica de la escuela (las localizadas en ciudades mds
grandes presentan mejor desempefio); iii) el hecho
de que los alumnos sean orientados y alentados en su
aprendizaje; iv) el tipo de gestion escolar (los alumnos
de las escuelas privadas tienen mayor rendimiento);
v) que las mujeres sean mayoria en la escuela; vi) que
el alumno cuente con recursos educativos en el hogar,
y vii) que el nivel educativo de la madre del alumno
supere el nivel medio.

Por dltimo, cabe mencionar dos trabajos realiza-
dos por Cervini en que compara los niveles educativos
primario y medio en la Argentina utilizando datos del
ONE (2000) y del Censo Nacional de Finalizacién del
Nivel Secundario (1998), asi como una metodologia de
andlisis multinivel.

Por una parte, en el primer trabajo (Cervini, 2009)
el autor utiliza tres niveles: alumnos (nivel 1), escuelas
(nivel 2) y provincias (nivel 3), con el fin de comparar
la estructura de (in)equidad en la distribucién de los
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rendimientos en las evaluaciones de las asignaturas de
lengua y matemadtica. Entre otros resultados, detecta que
las escuelas difieren ampliamente en el desempefio de
sus alumnos en las evaluaciones en los dos niveles edu-
cativos considerados y que las diferencias en su interior
son mayores en la educacién primaria; de ello deduce
que existe un efecto mds acentuado de las caracteristicas
familiares en ese tramo educacional. Asimismo, halla
que —en general— todas las variables del entorno
socioeconémico del alumno afectan a los resultados
de las pruebas en los dos niveles educativos, y que las
variables de contexto escolar también son determinantes
de peso en ambos, aunque observa que en la eduacién
primaria es mds relevante el entorno econémico de los
compaiieros y en la secundaria gravita mds el clima
educativo representado por la educacién de los padres
de los alumnos.

Por otra parte, en el segundo trabajo (Cervini,
2010) este autor emplea varios modelos en que desa-
grega la informacién en diferentes niveles (considera,
alternativamente, tres de los siguientes: alumno, aula,
escuela, municipio y provincia) y se focaliza en el
andlisis y comparacion del “efecto escuela” entre los

M1

Los datos

El andlisis de regresién propuesto en este trabajo® se
realiza con datos provenientes del programa PISA, afio
2006, implementado por la Organizacién de Cooperacién
y Desarrollo Econémicos (OCDE), cuyo objetivo es
medir las competencias de los estudiantes de 15 afios de
diferentes paises a fin de evaluar cudn preparados estan
para enfrentar los desafios que tendrdn en su vida adulta
viviendo en sociedad. El estudio consta de una serie de
evaluaciones de las capacidades de los estudiantes en
matemadtica, ciencias y lengua. Este programa se realiza
trianualmente y en cada oportunidad se elige un drea
de evaluacién como prioritaria. En la prueba pisa del
afio 2006 se hizo hincapié en la competencia cientifica
(oCDE, 20064a).

Las evaluaciones del programa PISA se comple-
mentan con informacién sobre las caracteristicas del
hogar de cada individuo y respecto de las condiciones

3 La metodologfa de regresién econométrica se explica en la seccién IV.

niveles educativos primario y medio. Concluye que los
resultados estan sujetos a la metodologia utilizada, que
el efecto neto de la escuela en la Argentina se acerca
al de los paises desarrollados y que no hay diferencias
significativas entre los niveles educativos primario y
secundario.

Para finalizar esta seccién y a modo de sintesis, cabe
mencionar que entre los trabajos aludidos parece haber
consenso en cuanto al efecto del estrato socioeconémico
del hogar en los resultados educativos, y también con
respecto al “entorno escolar”. Ademads, en relacién con
la variable que mds interesa, de acuerdo con el objetivo
aqui planteado, se observa que algunos autores utilizan
la titulacién de la escuela como variable explicativa,
mientras que otros la omiten. Asimismo, entre quienes
la emplean no existe consenso; algunos concluyen
que es una variable importante a la hora de explicar el
rendimiento escolar (Fernandez Aguerre, 2002; Gertel
y otros, 2007a 'y 2007b; Abdul-Hamid, 2007), mientras
que otros consideran que pierde influencia e incluso es
irrelevante cuando se controla el modelo por variables
del entorno socioeconémico escolar (Cervini, 2010;
Santos, 2007).

de la escuela a que asiste. Los datos acerca del hogar
se relevan por medio de un cuestionario que completan
los alumnos en el momento de realizar la evaluacidn, y
en algunos paises se complementa con un cuestionario
que responden los padres. La informacion referida a las
escuelas surge de las entrevistas a sus directores.

Las puntuaciones de la prueba PISA se encuadran
en un rango que vade 0 a 1.000 y se distribuyen en seis
estratos. Los valores extremos de cada estrato varian
segtin el drea de competencia bajo andlisis (OCDE, 2006a).

Los resultados de las evaluaciones se presentan
utilizando “valores plausibles” (PV) que son una repre-
sentacion del conjunto de capacidades en un estudiante.
Generar valores plausibles a partir de una evaluacién
significa obtener un continuo sobre la base de un grupo
de variables discontinuas (las puntuaciones de la prueba)
(OCDE, 2003).

Martinez Arias (2006) explica que el problema
a resolver en el programa PISA es que cada individuo
responde solo a cierto niimero de items y se vuelve
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necesario estimar coémo hubiera contestado en la to-
talidad de los casos. Esas respuestas se predicen en
funcién de las preguntas que si se han contestado y de
otras variables denominadas de “condicionamiento”
surgidas del cuestionario de contexto. Asi, en lugar de
hacerse una tnica prediccion se genera una distribucién
de valores a posteriori para cada individuo, cada uno
con sus probabilidades asociadas, y de esa distribucién
se obtienen aleatoriamente cinco valores, que son los
ya mencionados “valores plausibles”. De esta manera,
se evita el sesgo que existirfa si se predijera la habilidad
(no observable) en funcién de un nimero limitado de
datos observables. Para estimar estos valores, el equipo
del programa PIsA utiliza un software especifico.

Asimismo, es menester mencionar que los estadis-
ticos poblacionales y los pardmetros de los modelos de
regresion deben estimarse usando los valores plausibles
separadamente. El valor de cada estadistico poblacional
que se desee calcular serd igual al promedio que surge
de estimar dicho estadistico poblacional con cada uno
de los cinco valores plausibles que informa la prueba
PISA. Lo mismo sucede en el caso de los pardmetros de
los modelos, en cuyo caso el valor de cada pardmetro
serd igual al promedio que surge de estimar dicho pa-
rdmetro con cada uno de los cinco valores plausibles
(oCDE, 2003).

Si bien los paises que participan en el programa PISA
no son siempre exactamente los mismos, ellos se dividen
en forma constante en dos grupos: los pertenecientes a
la OCDE y los asociados a la OCDE. La Argentina forma
parte del segundo conjunto y participd en las pruebas
PISA de los afios 2000, 2006 y 2009.

IV

Metodologia

Para cumplir con el objetivo de este trabajo se aplican
técnicas de regresion multinivel. Cervini (1999) plantea
que esta es una técnica de correlacién adecuada para
estudiar las variaciones en las caracteristicas de los
individuos que forman parte de grupos (por ejemplo,
en este caso, escuelas).

En los andlisis de regresién multinivel se tiene
en cuenta que las unidades muestrales estdn anidadas
dentro de unidades mds amplias. En lugar de calcular
una ecuacion de regresion sobre el conjunto de datos
entero, se calcula una ecuacién de regresién por cada

En el momento de realizar este trabajo los dltimos
datos disponibles son los de p1sa 2006 y por ello es la base
de datos elegida. En la Argentina, la prueba pisa 2006 se
aplico entre el 14 y el 16 de agosto de ese afio. Fueron
evaluados 4.339 alumnos de 15 afios pertenecientes a 179
escuelas diferentes. En el presente trabajo, la muestra
se redujo a 3.860 observaciones debido a la existencia
de datos perdidos. Sin embargo, segtin la ocDE (2003)
esto no causa distorsiones en los resultados porque la
merma de datos fue cercana al 10%*.

Por tltimo, cabe sefialar que en el programa PISA
la muestra de alumnos evaluados en cada pais se realiza
mediante un procedimiento que comprende dos etapas:
primero se seleccionan las escuelas y luego los alumnos
dentro de estas. Por ello, como se verd en la préxima
seccidn, es sobre todo recomendable utilizar modelos
multinivel para estudiar el rendimiento escolar.

4 Para no perder m4s observaciones, algunas variables no se utilizan
en el andlisis. A fin de recuperar esas variables no se aplican técnicas
de imputacién complejas, porque estas implican estimar el valor de
la variable faltante mediante regresiones en que se utilice el resto
de las variables explicativas, y para varias observaciones faltaba el
dato de mds de una variable. Santos (2007) explica que esto puede
provocar problemas mds que brindar soluciones. En dichos casos
tampoco se aplica la técnica de imputacion sencilla (que consiste en
reemplazar el dato perdido por el valor medio de la muestra), porque
al ser muy alto el porcentaje de datos faltantes, no utilizar una forma
de imputacién fundamentada en las caracteristicas de la observacién
puede distorsionar los resultados. Sin embargo, como se verd mas
adelante, en algunos casos (variables CULTPOSS, SCMATEDU y CLSIZE)
si se aplica la técnica de imputacion sencilla debido a que el porcentaje
de datos perdidos es bajo.

una de dichas unidades mas amplias (OCDE, 2003). Por
ello, cuando los datos se encuentran agrupados estos
modelos son mds apropiados, ya que incorporan esta
informacién respecto del anidamiento.

Ademads, cuando la muestra de la poblacién es
seleccionada por etapas se estd en presencia de un
caso de andlisis multinivel jerarquico y no existe inde-
pendencia de las observaciones dentro de cada grupo
(Hox, 1995). Es decir, cuando primero se selecciona
una estructura mayor y luego, dentro de la misma, se
seleccionan casos, existe una estructura multinivel. Una
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ventaja de utilizar el andlisis multinivel en este caso es
que posibilita estudiar, al mismo tiempo, los efectos de
las variables grupales e individuales en los resultados
individuales y, ademds, incorpora la consideracién de la
dependencia de las observaciones dentro de cada grupo
(Diez Roux, 2002).

De este modo, el uso de modelos multinivel per-
mite obtener mejores estimadores de los coeficientes
de regresion y de su variacion, en comparacién con los
modelos tradicionales representados principalmente
por los modelos de minimos cuadrados ordinarios (De
la Cruz, 2008). Ademas, los tests estadisticos estandar
se apoyan fuertemente en el supuesto de independencia
de las observaciones y si este es violado (como ocurre
en las estructuras multinivel), las estimaciones de los
errores estandar de los tests estadisticos convencionales
son mucho més pequefias y sus resultados “‘significativos”
espurios (Hox, 1995).

Un ejemplo de estructura multinivel es el caso de
las escuelas que agrupan clases, las que a su vez agrupan
alumnos. Por ello, este tipo de andlisis resulta conveniente
cuando se estudian los determinantes del rendimiento
educativo (Hox, 1995; Bryk y Raudenbusch, 1988,
citado en Calero, Choi y Waisgrais, 2009). Cuando se
tienen en cuenta los tres niveles mencionados se plantea
un modelo jerdrquico de tres niveles, y cuando solo se
dispone de informacién sobre las escuelas y los alumnos
se plantea un modelo jerarquico de dos niveles.

Por tltimo, cabe sefalar que los modelos multi-
nivel pueden incorporar efectos fijos y aleatorios. La
forma mds simple consiste en que la variabilidad entre
los grupos (efectos aleatorios) se evidencie solo en el
intercepto, y formas mds complejas aparecen cuando
esta variabilidad se incorpora en los coeficientes de
las variables explicativas. En el primer caso, existe una
recta de regresion para cada grupo y todas las lineas son
paralelas; mientras que en el segundo caso las rectas
también poseen pendientes diferentes. Cabe destacar
que el hecho de que el intercepto se defina con efectos
aleatorios es basico; de lo contrario, si se definiera con
efectos fijos, no tendria sentido aplicar un modelo de
analisis de multinivel (ocDE, 2003).

Dado que los modelos jerdrquicos presentan dife-
rentes categorias, existen variables en cada una de ellas.
Por ejemplo, si se considera el caso del rendimiento es-
colar en el que existen dos niveles: escuelas® y alumnos,
habr4 algunas variables que caracterizardn a las escuelas
(nivel 2) y otras a los alumnos (nivel 1).

5 En el programa PIsA se usa la palabra centro como sinénimo de escuela.

Las variables del nivel 2 serdn idénticas para todos
los alumnos dentro de una escuela determinada; por
ello, estas variables solo influirdn en los interceptos de
las escuelas. Las variables del nivel 1 podrén ser incor-
poradas con efectos fijos o aleatorios en funcién de la
teoria referida al tema de estudio y de los objetivos de
investigacién (OCDE, 2003). Si una variable de nivel 1
se incorpora con efectos fijos, se estd suponiendo que
no hay diferencia entre las escuelas respecto del efecto
de dicha variable en la variable dependiente. En cambio,
si una variable de nivel 1 se incluye asignandole efec-
tos aleatorios, se estd considerando que su efecto en la
variable dependiente difiere entre escuelas.

En el caso del rendimiento escolar, si los efectos son
fijos los coeficientes de regresion brindan informacién
sobre qué ocurre con el resultado educativo —dentro de
un centro— cuando se modifica el valor de una variable
explicativa (ceteris paribus). Dado que los efectos son
fijos, dicho coeficiente es igual para todos los centros
(ocDE, 2003).

Asimismo, si los efectos son aleatorios los coefi-
cientes se interpretan de igual modo, pero poseen un
valor diferente dentro de cada centro. Dichos coeficientes
pueden dividirse en dos partes, una fija, compartida por
todas las escuelas, y una aleatoria, que representa la
distancia residual entre el coeficiente de cada centro y
la parte comtn (OCDE, 2003).

Formalmente, suponiendo que hay un modelo de
rendimiento educativo conformado por dos niveles y que
incorpora tres variables explicativas, una en el nivel 2
(P) y dos en el nivel 1 (X de efectos fijos y Z de efectos
aleatorios), lo explicado en los parrafos anteriores puede
expresarse de la siguiente manera:

— Nivel 1:
Y= By + By X+ By Zy+ 1y (1)

— Nivel 2:
ﬁoj =%o0t 701Pj+#0j 2
Bij= "o )
ﬁzj =Yoot My 4)

— Modelo completo:

Y= Yoo + Yor P+ Vo Xy + Yooy + tg+ o Zy + 15 (5)
donde:

Y. es el resultado educativo (esperado) del alumno

i” en la escuela “j”.
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ﬁ()j es el intercepto de la recta de regresion para la
escuela “j”

[31 ;j es el coeﬁciente que acompaiia a la variable ex-
plicativa X, que estd incorporada en el modelo con
efectos fijos; por lo tanto, [31~ ;es igual para todos
los centros y se representa mediante ¥,

[32]. es el coeficiente que acompaiia a la variable ex-
plicativa Z, que estd incorporada en el modelo con
efectos aleatorios; por lo tanto, varia entre centros.
Estd formada por una parte fija (%,,) y una parte
aleatoria (,u2 ). Esta dltima representa la distancia
residual desde el coeficiente de regresion de los
centros hasta ¥,

Yor e€s €l coeficiente que acompafia a la variable ex-
plicativa P (primera y tnica del nivel 2, por eso el
subindice es “01”). Dado que pertenece al nivel 2,
existe un valor de P por cada centro */”. Como puede
observarse en la ecuacion, esta Varlable influye en
el valor del intercepto [30

ry o es la varianza residual dentro de cada centro.

tho; €S la varianza residual entre centros.

En los andlisis multinivel resulta ttil estimar un
modelo sin incluir variables explicativas, al que se de-
nomina “modelo nulo”; este brinda informacién sobre
qué proporcion de la desigualdad en los resultados de
rendimiento educativo se debe a diferencias entre cen-
tros y qué proporcidn se vincula a desigualdades en su
interior. Formalmente, el modelo se expresa asi:

YU =Yoo T Mo+ Ty (6)
donde:
Yoo Tepresenta los efectos fijos o deterministicos (in-
tercepto global).
Ho, Y T;; Tepresentan los efectos aleatorios o estocasticos.

En este caso, los interceptos de cada centro (los [30 J) son
iguales a las medias de los centros o muy cercanos a estas.
Como puede observarse, BO estd formado por una parte fija
—comun a todas las escuelas (Yp0)— Y una parte alea-
toria (,uo que representa la desviacion de la escuela
“j” respecto de ¥,. Cabe sefialar que ¥, es el resultado
del conjunto de escuelas (promedio) y es denominado
“intercepto global”. Entonces, u,,. es la desviacion de la
escuela “j” del promedio del conjunto de las escuelas
y representa la varianza entre ellas.

Por otra parte, r;es el desvio del resultado del
individuo “i” respecto del promedio de la escuela *j”” a
que pertenece. Puesto que en este modelo se le asigna a
cada alumno el promedio de su escuela como puntuacion
predicha, r;;es igual a la varianza dentro de cada escuela.

Entonces, cuando no hay variables explicativas en
el modelo, las varianzas residuales intracentros € inter-
centros son iguales a las estimaciones de las varianzas
intracentros e intercentros (OCDE, 2003).

En sintesis, habitualmente existen dos tipos
de indices relevantes en los andlisis multinivel: los
coeficientes de regresién y la descomposicién de la
varianza entre los distintos niveles. Del segundo indice
se deriva un indicador muy utilizado denominado
“coeficiente de correlacion intraclase” (p), que repre-
senta la proporcién de la varianza residual explicada
por diferencias entre escuelas (p = /“‘0/ (1 )+ rl.j). Enel
caso del modelo nulo, este representa la proporcion de
la varianza de los resultados educativos entre escuelas.
Si ese valor fuera cero (0) no tendria sentido plantear
un modelo multinivel.

En los modelos que incluyen variables explicativas,
los andlisis multinivel suelen informar sobre la varianza
del residuo, es decir, aquella varianza de los resultados
que no se explica mediante las variables predictoras
incorporadas en el modelo. Sin embargo, es interesante
conocer la varianza explicada, que puede obtenerse al
comparar el modelo propuesto con el modelo nulo para
cada nivel y de forma global. La manera de calcular la
varianza se explica en el cuadro 1.

Asimismo, cabe describir la forma general de los
modelos econométricos que se utilizan en este trabajo.
Como se detalld en la seccion anterior, no se cuenta con
datos a nivel de las clases, por lo que se utilizan modelos
jerdrquicos de dos niveles: alumnos y escuelas. A la
vez, se permite la variacién entre escuelas del término
constante y de las pendientes, es decir, que no solo se
permite la variabilidad en los interceptos de las rectas
de cada escuela, sino también en los coeficientes que
acompafian a algunas de las variables explicativas del
nivel 1. A continuacidn se presenta la expresién formal
de los modelos:

CUADRO 1
Porcentaje de varianza explicado por las
variables sobre el modelo nulo
Total 1- (,uoj + rij) Modelo propuesto/(,uoj + rij) Modelo nulo
Nivel 1 1- (rl.j) Modelo propuesto/(rij) Modelo nulo
(alumnos)
Nivel 2 1- (/‘0]') Modelo propuesto/(,uoj) Modelo nulo
(escuelas)

Fuente: elaboracion propia sobre la base de Organizacién de Cooperacion
y Desarrollo Econémicos (OCDE), El programa PISA de la OCDE. ; Qué
es 'y para qué sirve?, Paris, 2003.
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Nivel 1
K M
Y;=PBy; + z Yo X + 2 BuniZ i + 75 @)
k=1 m=1
Nivel 2
F
ﬁoj':7’00+27’0fpj+”0j (8)
f=1
ﬁmj =Ymot Uy )

donde: K es el nimero de variables explicativas de
nivel 1 que se incorporan al modelo con efectos fijos
(X); M es el nimero de variables explicativas de nivel 1
que se incorporan al modelo con efectos aleatorios
(2), y F el nimero de variables explicativas de nivel 2
(P). El resto de la nomenclatura ya ha sido explicada
previamente.

En este punto, cabe mencionar que en el trabajo se
utiliza el programa computacional “modelo jerdrquico
lineal” (WHLM, por sus siglas en inglés) para calcular

v

los pardmetros de las ecuaciones anteriores, los que se
estiman simultdneamente mediante métodos iterativos
que maximizan una funcién de médxima verosimilitud.

En todos los modelos que aqui se presentan se pon-
deran las observaciones con la variable-peso w_fstuwt©
proporcionada en la base de datos del programa PISA y
se normalizan los pesos con la opcién especifica del
programa computacional WHLM elegido para trabajar.
Ademds, se utilizan como variable dependiente los
cinco valores plausibles de la variable “puntuacién en
ciencias” (por tratarse del drea prioritaria en PISA 2006)
y el programa brinda el resultado promedio final de los
estimadores poblacionales. Por tdltimo, con el fin de
evitar posibles problemas en los tests de significatividad
en caso de existir heteroscedasticidad, se calculan los
pardmetros de las ecuaciones y sus respectivos errores
estdndar robustos a la heteroscedasticidad.

6 “Los pesos son inversamente proporcionales a la probabilidad de
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seleccion” (0cDE, 2003).

Los modelos planteados y los resultados

encontrados

A fin de cumplir con el objetivo propuesto, en esta
seccion se plantea emplear modelos multinivel. Como
ya se ha mencionado, para que sea adecuado y tenga
sentido aplicar un modelo de andlisis jerdrquico, es
necesario que existan diferencias entre las unidades
de anidamiento, en este caso las escuelas. Por ello, a
objeto de corroborar que es recomendable utilizar mo-
delos multinivel, se analiza cudnto de la divergencia de
rendimiento se debe a disparidades entre las escuelas y
cudnto a diferencias en su interior. Para eso se estima el
modelo nulo tal como se ha explicado en la seccién IV
(metodologia), y se lo denomina modelo 1.

Como puede observarse en el cuadro 2, mds de la
mitad de las diferencias en rendimiento obedece a dis-
paridades entre las escuelas, lo que denota que existen
considerables desigualdades entre ellas. Entonces, se
corrobora la conveniencia de utilizar modelos multi-
nivel para estudiar los determinantes del rendimiento
escolar. Cervini (2002b) explica que esto es importante

a fin de poder separar la variabilidad de cada grupo y
mejorar la calidad de las estimaciones.

Dentro del andlisis de los posibles factores vinculados
al rendimiento educativo, aqui interesa especialmente
estudiar el efecto del tipo de gestidn escolar. Se obser-
va que, en promedio, las escuelas de gestién privada
obtienen una mayor puntuacidn en ciencias que las
escuelas de gestién puiblica (442,34 versus 377,02)7.
Se trata entonces de analizar si dichas diferencias son
significativas en relacién con el tipo de gestion, o si son
otros los factores vinculados a esa disparidad. Para ello,
en funcién de trabajos previos (Calero y Escardibul,
2007; Santos, 2007; Cervini, 2002a, 2005a, 2005b y
2009; entre otros), parece relevante incluir y analizar

7 El porcentaje de escuelas privadas independientes —es decir, no
subsidiadas— es muy pequefio (7,9%), por lo que se las agrupa con
las escuelas de gestion privada subsidiadas.
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CUADRO 2
Resultados del modelo nulo

Variable dependiente Valores plausibles

en ciencias

Valor del intercepto 366,51
Varianza en el interior de los centros (62) 4 143,37
Varianza entre centros (12) 572591
Varianza total 9 869,28
Porcentaje de varianza residual existente por

. : 42%
diferencias entre alumnos
Porcentaje de varianza residual existente por 58%

diferencias entre centros (p)

Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos del Programa para
la Evaluacion Internacional de Alumnos (P1sa), 2006.

el contexto escolar al que se enfrentan los individuos,
también denominado “efecto de pares” (peers efects).

El efecto de pares se fundamenta en que el individuo
no aprende Unicamente del profesor, sino que interacttia
con sus compafieros y de esa interrelacion surgen apren-
dizajes tanto en competencias como en conocimientos.
Asimismo, se transmiten una serie de estimulos, tales
como motivacién y pautas de comportamiento, que
muchas veces reflejan indirectamente héabitos de los
padres (Mediavilla, 2010).

En este trabajo se indaga acerca de si existe una
diferencia importante en los resultados educativos en
funcién del entorno grupal del colegio, y si esta dife-
rencia afecta a la significatividad de la titulacion de la
escuela, es decir, si afecta a la variable que indica que
la escuela es de gestion privada o ptblica. Dado que se
plantean distintas opciones de modelos, a continuacién
se describen las posibles variables que pueden llegar a
utilizarse como “control” de tales opciones. Luego se
presenta el detalle de las dos variables consideradas
como principales en funcién del objetivo propuesto. En
el cuadro 3 puede observarse una caracterizacion de la
muestra en funcién de las diferentes variables explicativas.

a)  Variables correspondientes al nivel alumnos (propias
y vinculadas a caracteristicas de sus hogares):
Sexo (género): dicotomica. Vale 1 si el individuo
es varon.

Edad: continua. Edad del estudiante. Se calcula
como la diferencia entre el afio y mes de la prueba
y el afio y mes de nacimiento del estudiante, apli-
cando una férmula especial, de modo de obtener

variabilidad entre las observaciones3.

8 Edad = (100 + afio test — afio nacimiento) + (mes test — mes
nacimiento)/12.

Nivel secundario superior (nivel_secundario): di-
cotémica. Vale 1 si el individuo se encuentra en el
nivel “secundaria superior” (es decir, si estd cursando
alguno de los dos tltimos afios del nivel educativo
medio) y O si se encuentra en el nivel “secundaria
inferior” (es decir, si estd cursando alguno de los
tres primeros afios del nivel educativo medio)°’.
Estatus ocupacional de los padres (HISEI): continua.
Indice construido por la OCDE que representa dicho
estatus. Surge de considerar el estatus mds alto
entre padre y madre.

Nivel educativo de los padres (PARED): continua.
Indice construido por la OCDE que representa dicho
nivel medido como cantidad de afios de estudio
aprobados. Surge de considerar el nivel mas alto
entre padre y madre.

Lugar de nacimiento (Nativo): dicotémica. Vale 1
si el individuo es nativo y O si es inmigrante de
primera o segunda generacion.

Posesiones culturales del hogar (cuLTPOss)'?:
continua. Indice construido por la OCDE que repre-
senta la cantidad de tales posesiones (incluye si en
el hogar hay disponibilidad de libros de literatura
clasica y de poesia, y también si hay obras de arte).
Un mayor valor del indice representa un mayor
nivel cultural del hogar.

Recursos educativos del hogar (HEDRES): continua.
Indice construido por la OCDE que representa la
cantidad de esos recursos (incluye si dispone de
un escritorio y de un lugar tranquilo para estudiar,
si cuenta con un computador para realizar tareas
escolares, si este contiene un programa computa-
cional educativo, y si posee libros de estudio y un

9 Todos los alumnos evaluados tienen 15 afios de edad, pero se dividen
en tres grupos: aquellos que repitieron algun afio escolar y asisten a
cursos inferiores a los de su edad; aquellos que asisten al curso que
les corresponde por edad y, segtn el afio académico, se encuentran
cursando el segundo aiio de secundaria, y aquellos que asisten al curso
que les corresponde por edad, pero que segtin el afio académico se
encuentran cursando el tercer afio de secundaria. Los dos primeros
grupos mencionados asisten al nivel educativo secundario inferior
(es decir, a alguno de los dos primeros afios de nivel medio) y los
que pertenecen al tercer grupo mencionado asisten al nivel educativo
secundario superior (es decir, a alguno de los tres dltimos afos de
nivel medio).

10 Egta variable presenta algunos datos perdidos y, como el porcentaje
de datos perdidos es bajo (3% de las observaciones), se imputa el
valor medio cuando el dato no se encuentra disponible. Asimismo,
se afiade una variable flag con el fin de incorporar la informacién de
cudntas observaciones presentan datos imputados. Se la denomina
CULTPOSS_O, es dicotémica y vale 1 si el valor de CULTPOSS es original
y 0 en caso contrario.
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CUADRO 3

Caracterizacion de las observaciones en funcion
de las diferentes variables explicativas

Variables cuantitativas Promedio Desvio estdndar
Variable dependiente
Valores plausibles en ciencias 398,28 98,78

Variables explicativas: nivel 1(alumnos)

Edad (Age)

Estatus ocupacional de los padres (HISEI)

Nivel educativo de los padres (PARED)

Posesiones culturales del hogar (CULTPOSS)

Recursos educativos del hogar (HEDRES)

Riqueza del hogar (WEALTH)

Nivel socioeconémico del hogar (ESCS)

Posesiones del hogar: riqueza, recursos educativos y culturales (HOMEPOS)

15,69 0,28
45,81 16,88
12,25 4,35
-0,21 0,87
0,67 1,05
-1,29 0,89
0,61 1,14
-1,05 1,01

Variables independientes: nivel 2 (escuelas)

Tamafio de clase (CLSIZE) 30,81 9,78
Proporcién de alumnas 0,53 0,16
(Proporcién de nifias)

Responsabilidad docente sobre el plan de estudio (RESPRES) -0,39 0,51
Responsabilidad docente sobre los recursos (RESCURR) 0,29 0,86
Calidad de los recursos educativos (SCMATEDU) -0,69 1,34
Escasez de profesores (TCSHORT) -0,19 0,97
Nivel socioeconémico promedio (PROESCS) -0,70 0,78
Variables cualitativas Categoria Frecuencia

Variables explicativas: nivel 1 (alumnos)

Sexo

(Género)

Nivel secundario superior
(Nivel secundario)

Lugar de nacimiento
(Nativo)

Varén 46,2%
Mujer 53,8%
Superior 71,2%
Inferior 28,8%
Argentino 97,5%
No argentino 2,5%

Variables explicativas: nivel 2 (escuelas)

Tipo de gestién
(Publica)

Publica
Privada

67,4%
32,6%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos del Programa para la Evaluacién Internacional de Alumnos (pisa), 2006.

diccionario). Un mayor valor del indice representa
un mayor nivel de recursos educativos en el hogar.
Nivel de riqueza del hogar (WEALTH): continua.
Indice construido por la OCDE que representa las
posesiones existentes en la vivienda del estudiante
(incluye si posee un cuarto propio, conexion a
Internet, lavarropas, DvD, heladera con congelador,
teléfono fijo y television por cable. Asimismo,
considera cuantos teléfonos celulares, televisores,
computadores y automoviles hay en el hogar).
Un mayor valor del indice representa un mayor
nivel econdémico.

b)

Variables correspondientes al nivel escuelas:
Tamafio de la clase (cLsize)!!: indica el nimero
promedio de alumnos por clase.

Proporcién de alumnas (proporcién de nifias): indica
la proporcién de alumnas mujeres en la escuela.

11 Esta variable y SCMATEDU presentan algunos (pocos) datos perdidos.
Por ello, se imputa el valor de la media cuando la informacién no se
halla disponible. Asimismo, se presentan dos variables flag (CLZISE_O
y SCMATEDU_O) que, al igual que en el caso de CULTPOSS_O, informan
si la observacion presenta o no un dato imputado.
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— Responsabilidad docente respecto del plan de
estudio (RESPRES): indice construido por la OCDE
que representa el grado de responsabilidad del
plantel docente en temas vinculados al plan de
estudio. Mayores valores indican mayores niveles
de responsabilidad.

— Responsabilidad docente en relacién con los recur-
sos (RESCURR): indice construido por la OCDE que
representa el grado de responsabilidad del plantel
docente en la asignacion de los recursos. Mayores
valores indican mayor responsabilidad.

— Calidad de los recursos educativos (SCMATEDU):
indice construido por la OCDE que representa la
cantidad y calidad de los recursos educativos de
la escuela (incluye consideraciones sobre equipos
de laboratorio, libros, computadoras, conexién a
Internet, medios audiovisuales, entre otros). Valores
positivos significan que la escuela posee condiciones
favorables en cuanto a los recursos educativos, y
valores negativos implican lo contrario. Asimismo,
valores mds positivos indican un mayor nivel de
recursos educativos.

— Escasez de profesores (TCSHORT): indice construido
por la OCDE que representa la escasez de profeso-
res. Valores mas positivos indican un mayor grado
de problemadtica debido a la falta de profesores
calificados.

Conviene aclarar que aqui no se incluyen varia-
bles referidas al rendimiento individual previo de los
alumnos. Esto debido a que el rendimiento educativo
suele ser recurrente, por lo que utilizar rendimiento
individual pasado para explicar el actual puede resultar
poco apropiado (Viego, 2006).

Respecto de las principales variables consideradas
en este trabajo, en relacion con la titularidad de los cen-
tros se cuenta con informacion sobre el tipo de gestién
de cada escuela y esa informacién se representa por
medio de una variable dicotémica llamada “ptiblica”,
que toma el valor 1 si la escuela es de gestion publica
y 0 si es de gestion privada. Por otra parte, en relacién
con el entorno escolar, se considera entorno a las carac-
teristicas del alumnado a nivel de centro, ya que en la
prueba pIsa de 2006 no se reporta informacién referida
a aulas. El entorno se representa mediante la variable
“Nivel socioeconémico de la escuela”. Para cuantificarlo
se utiliza el promedio del indicador EScs en la escuela.

El indicador Escs es construido por el equipo del
programa PISA de la OCDE y resume la informacién de
los indices HISEI, PARED y HOMEPOS. HISEI y PARED ya
han sido explicados previamente. HOMEPOS resume la
informacién de los indices WEALTH, HEDRES Y CULTPOSS,

y comprende también la cantidad de libros que hay en el
hogar. En suma, ESCs representa el nivel socioeconémico
del hogar. Este indice estd confeccionado de manera tal
que un valor positivo representa una situacién en que el
nivel socioeconémico del hogar sobrepasa el nivel pro-
medio de los paises de la OCDE, mientras que un valor
negativo implica lo contrario. Asimismo, un mayor valor
del indice representa un mayor nivel socioeconémico.

En los préximos pérrafos se exponen los resultados
de los modelos estimados. Como ya se ha mencionado,
en el modelo 1 fue incorporada inicamente la constante.
En los modelos siguientes se van incorporando paulatina-
mente variables explicativas. En principio, las referidas a
los estudiantes y mds tarde las vinculadas a las escuelas.

Por ello, a continuacién se propone incluir como
variables independientes a todas las variables correspon-
dientes al nivel 1. En primer lugar, estas se incorporan
con efectos fijos (modelo 2). En segundo lugar, se
propone otro modelo (modelo 3)!? en que se incluyen
las mismas variables explicativas que en el modelo 2y,
al mismo tiempo, se incorporan efectos aleatorios en
aquellas variables que resultaron ser estadisticamente
significativas en el modelo 2. Finalmente, se analiza si
dichos efectos aleatorios son también significativos. En
el cuadro 4 se muestran los resultados de estos modelos.

En relacion con el modelo 2, las variables que resultan
significativas (con un nivel de confianza de 95%) son
“NivelSec”, HISEL, PARED y HEDRES 3. Entonces, a partir
de los resultados encontrados y en términos resumidos,
puede decirse que los individuos que habitan un hogar
con mejor clima educativo (representado por el estatus
ocupacional y el nivel educativo de sus padres) y ma-
yores recursos educativos (representados por HEDRES)
obtienen resultados académicos mds elevados. Por
ende y de acuerdo con el modelo 2, no existe equidad
educativa, ya que los individuos obtienen resultados
educativos diferentes en funcidn de las caracteristicas
de sus hogares, y las escuelas no logran compensar estas
diferencias de origen de manera que los resultados sean
homogéneos. Asimismo, se observa que quienes ya estan
cursando el nivel educativo secundario superior también
poseen un mejor desempefio.

12 Cabe resaltar que no existen problemas de multicolinealidad en
los modelos 2 y 3; el resultado medio del factor de inflacién de la
varianza (FIV) es 1,2 y no supera el valor 5 para ninguna variable. El
valor 5 de referencia se toma siguiendo a Calero y Escardibul (2007).
13 E] programa reporta el resultado de realizar una prueba de hipétesis
individual para cada variable, en que se utiliza el estadistico ¢ y se
plantea como hipétesis nula que el coeficiente es igual a 0.
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CUADRO 4
Coeficientes estimados en los modelos 2 al 5
(Estimacion final de efectos fijos con errores estdndar
robustos a la heteroscedasticidad)
Coeficientes: parte fija
Variables
Modelo2 Modelo3 Modelo4 Modelo 5
Constante 173,64 166,90 191,84 206,4
(0,041) (0,047) (0,024) (0,015)
Género 3,06 2,21 2,06 1,96
(0,448) (0,578) (0,601) (0,619)
Edad 491 5,39 5,65 5,32
(0,330) (0,281) (0,260) (0,293)
NivelSec 67,65 67,64 65,02 63,56
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
HISEI 0,35 0,32 0,33 0,29
(0,003) (0,009) (0,006) (0,016)
PARED 1,92 2,02 1,91 1,81
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
NATIVO -3,58 -3,07 2,42 -1,67
(0,652) (0,701) (0,764) (0,837)
CULPOSS 2,64 2,56 2,42 2,09
(0,221) (0,252) (0,276) (0,348)
HEDRES 7,64 7,74 7,73 7,86
(0,001) (0,000) (0,000) (0,000)
WEALTH -1,86 -1,50 -1,84 -2.35
(0,375) (0,462) (0,364) (0,244)
CULTPOSS_O 51,56 51,16 50,24 50,02
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
CLSIZE 1,37 1,28
(0,014) (0,009)
RESCURR 8,39 7,0
(0,120) (0,192)
SCMATEDU 8,09 7,15
(0,019) (0,030)
PUBLICA -38,39 -15,07
(0,001) (0,138)
CLSIZE_O -18,87 27,97
(0,099) (0,055)
SCMATEDU_O -17,49 -11,02
(0,383) (0,602)
PROESCS 25,90
(0,001)

Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos del Programa para
la Evaluacién Internacional de Alumnos (Pisa), 2006.
Nota: valor p entre paréntesis.

Respecto del modelo 3 puede decirse que los efectos
aleatorios incluidos en €l son estadisticamente signifi-
cativos a menos del 5%!“. Esto implica que el grado en

14 E] programa WHLM reporta un cuadro en que se presenta el resultado
de una prueba del chi cuadrado para analizar el efecto aleatorio de cada
variable. En esa prueba se testean, para cada variable, los coeficientes
de todos los centros a la vez; la hipdtesis nula es que los coeficientes
de todas las escuelas son iguales, es decir, que la “parte aleatoria”
del coeficiente en cada centro es O (la distancia entre el coeficiente
de cada centro y el coeficiente promedio es nula). Entonces, caer
en la zona de rechazo (como ocurre en el caso de las tres variables
consideradas) implica que esta hipdtesis no es aceptada y resulta

que la escasez de recursos educativos en el hogar o su
entorno desfavorable para estudiar pueden disminuir
el rendimiento de los alumnos es distinto en funcién
de la escuela a la que estos asisten. Es decir, quienes
poseen limitaciones de origen pueden ser compensados
en mayor o menor medida en su escuela, o directamente
no ser compensados de forma alguna.

En tercer lugar, y a fin de mejorar la explicacién
brindada por el modelo anterior, se lo amplia mediante
la inclusién de variables referidas al nivel de centros
(modelo 4'), pero atin no se incluye una variable con
que se procure cuantificar y medir el “entorno”.

Como se puede observar en el cuadro 4, se in-
corporan las variables CLSIZE, RESCURR, SCMATEDU y
“Piiblica”!¢. Todas ellas resultan ser significativas al 5%,
con excepcion de RESCURR. Por otra parte, se observa
que la significatividad y el efecto de las variables corres-
pondientes al nivel 1 no se han visto alterados. Calero
y Escardibul (2007) explican que este es un resultado
esperado en los modelos multinivel.

La informacidn extra que brinda el modelo 4 en
relacién con el modelo 3 es que el rendimiento de los
individuos es mayor en las escuelas que: i) albergan en
cada aula una mayor cantidad de alumnos; ii) poseen
una mejor calidad de recursos educacionales, y iii) son
de gestién privada.

Es destacable el dato de que los alumnos que asisten
a escuelas de gestion publica, ceteris paribus, obtienen
38 puntos menos que los que concurren a escuelas de
gestién privada. Sin embargo, es prudente no atribuirle
una importancia muy elevada al efecto del tipo de gestién
escolar en el desempefio académico, sin antes analizar
qué ocurre con esta variable al incluir en el modelo 4
informacién sobre el “entorno”, ya que —como se ha
mencionado previamente— hay evidencia empirica
de que la incorporacién del “efecto de pares” resta o
elimina la significatividad de la titulacién de la escuela.

A continuacién, con el fin de captar si existen
efectos vinculados al entorno escolar, en el modelo 4 se
incorpora una variable con la que se procura cuantificar

legitimo enunciar que existen diferencias en las pendientes de las
regresiones de las escuelas.

15 No existen problemas de multicolinealidad; el valor medio del
factor de inflaci6n de la varianza (FIV) es 1,21 y no supera el valor
5 para ninguna variable.

16 No se incorpora la variable “proporcién de nifias” porque, segtin
los modelos 2 y 3, el género no es un factor significativo. Asimismo,
no se incluye la variable RESPRES por estar altamente correlacionada
con RESCURR (coeficiente de Pearson positivo y significativo al 1%)
y no se incluye TCSHORT por estar altamente correlacionada con
SCMATEDU (coeficiente de Pearson negativo y significativo al 1%).
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el “efecto de pares”. Esa variable es “Promedio de EScs”

y ella misma resulta ser significativa (valor P = 0,001).

Este nuevo modelo es denominado modelo 5'7.
Entonces, se encuentra evidencia en favor del efecto

de pares. Asimismo, la inclusién de esta variable pro-

voca la disminucién de la significatividad de la variable

“Publica”, de modo que el valor P de “Publica” pasa

de 0,001 (modelo 4) a 0,138, dejando de ser “Publica”

una variable significativa. Este resultado da la pauta de
que no es tan importante la titularidad de la escuela en
si misma, sino las caracteristicas de las familias de los
alumnos que asisten a cada tipo de escuela.

Finalmente, se comparan los modelos propuestos
con el fin de elegir el mds apropiado para elaborar las
conclusiones finales. En el cuadro 5 puede observarse
que el modelo 5 resulta ser mas adecuado debido a los
siguientes motivos:

i)  Globalmente, el modelo 5 es el mds explicativo de
los tres (36% sobre el modelo nulo). Es decir, que
deja sin explicar un menor porcentaje de varianza
residual en relacién con el modelo nulo.

ii) De acuerdo con el objetivo de investigacion, interesa
especialmente el efecto del nivel escuelas en el
rendimiento; por ello el modelo 5 resulta también

17No existen problemas de multicolinealidad, el F1v promedio es igual
a 1,27 y no supera el valor 5 para ninguna variable.

CUADRO 5

ser mds adecuado, ya que brinda una mayor can-
tidad de informacidn al respecto. Por una parte,
las variables utilizadas pertenecientes al nivel de
escuelas (nivel 2) explican un alto porcentaje de
la variabilidad de los resultados de las pruebas
entre las escuelas (52%) y ese porcentaje supera al
correspondiente en los modelos restantes. Por otra
parte, si se observa la composicién del porcentaje
de varianza residual no explicada en cada caso, el

menor peso del nivel 2 corresponde al modelo 5

(28%).

Por lo tanto, el modelo 5 es el utilizado para anali-
zar el papel de las variables definidas como principales
en este trabajo. En el cuadro 5 se pueden observar los
coeficientes estimados mediante dicho modelo.

En funcién de los resultados que ofrece el modelo es-
cogido (modelo 5), puede decirse que la titularidad de la
escuela no es un determinante significativo del rendimiento
escolar. Mientras que el entorno socioeconémico al que
se enfrentan los alumnos de cada escuela si resulta ser
una variable explicativa importante de su desempefio
académico y representa el denominado efecto de pares.
Por lo tanto, se presenta una respuesta en favor de la
hipétesis de que el factor determinante de los resultados
de calidad en el rendimiento no es el tipo de gestion de la
escuela en si mismo, sino el tipo de alumnos que asiste
a cada clase de escuela (de gestion publica o privada).

Principales resultados de los modelos no nulos

Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5
Varianza residual (nivel 1) 3621,43 3500,41 3520,14 3517,26
Varianza residual (nivel 2) 2 922,06 424293 3307,76 2 795,64
Varianza residual total 6 543,49 7 743,34 6 827,90 6312,90
Porcentaje de varianza residual explicado por las variables sobre 34 22 31 36
el modelo nulo: disminucién en la varianza residual total
Comparacién con el modelo nulo
Porcentaje de varianza residual explicado por las variables sobre 12 15 15 15
el modelo nulo: nivel 1 (alumnos)
Porcentaje de varianza residual explicado por las variables sobre 50 27 43 52
el modelo nulo: nivel 2 (escuelas)
Porcentaje de varianza residual total no explicado por el modelo 66 78 69 64
Composicién del porcentaje de varianza residual total no explicado por el modelo
Porcentaje de varianza residual existente por diferencias entre 36 35 35 35
alumnos (dentro de las escuelas)
Porcentaje de varianza residual existente por diferencias entre escuelas 29 43 33 28

Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos del Programa para la Evaluacién Internacional de Alumnos (pisa), 2006.
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Conclusiones

A lo largo de este trabajo se han estudiado los determi-
nantes del rendimiento escolar en el nivel medio de la
Argentina, utilizando datos de la prueba pisA de 2006
y con el fin de responder a esta pregunta: ; Es significa-
tivo el tipo de gestion escolar a la hora de explicar los
resultados educativos?

La evidencia aqui presentada favorece la hipéte-
sis planteada en la Introduccién y da cuenta de que la
correlacion entre la clase de gestion de la escuela y el
rendimiento educativo se disipa al considerar el entor-
no socioecondémico escolar. Esto parece indicar que
las escuelas de gestion privada brindan una educacion
de mejor calidad que las escuelas de gestion publica,
pero no debido a su forma de organizacion, sino a que
albergan alumnos con mayores ventajas, es decir, con
mejores condiciones de origen para desarrollarse como
estudiantes y alcanzar un desempeiio alto.

De aqui surge una cuestion interesante para ser
analizada en futuras investigaciones: si bien el tipo de
organizacidn escolar de gestion privada no parece ser un
determinante decisivo del rendimiento, si es verdad que
ofrece algtn tipo de sefial por la que luego se agrupan
alli individuos de cierto estatus socioecondémico. Es
decir, en el mecanismo por el que las familias eligen
este tipo de escuelas y, muchas veces, las escuelas eligen
a sus alumnos, puede estar la explicacién del entorno
favorable que se crea para estudiar.

Asimismo, de acuerdo con las consideraciones
aqui expuestas, puede decirse que, por una parte, es
necesario que se implementen politicas que exceden el
ambito educativo, porque el nivel socioecondmico se

presenta como un determinante muy decisivo del ren-
dimiento educativo. Sin embargo, entre los resultados
se ha destacado el hecho de que las escuelas difieren
en su capacidad para compensar las desigualdades de
origen. Por ello puede afirmarse que existe margen para
la politica educativa. Es decir, dado que algunas escuelas
tienen un mejor desempeno que otras, puede afirmarse
que hay espacio para ir en procura de mejoras que, al
menos, equiparen la actuacion entre las escuelas.
Respecto de cudles politicas educativas llevar a cabo,
de acuerdo con la informacién presentada en este trabajo
puede vislumbrarse que un aspecto a tener en cuenta es la
calidad de los recursos educativos que posee cada escuela.
Sin embargo, es necesario un estudio mdas detallado para
precisar qué aspectos deberfan priorizarse. Serd trabajo
de futuras investigaciones incorporar mas variables en el
nivel 2 de andlisis (escuelas), a objeto de poder plantear
con mayor exactitud consideraciones de politica.
Finalmente, resta mencionar que muchos gobiernos
pueden estar interesados en lograr un nivel minimo en
la educacién de los alumnos. Para evaluar el grado en
que se cumple esa meta y las condiciones determinantes
del éxito o fracaso escolar en ese sentido, pueden estu-
diarse los factores que influyen especificamente en la
probabilidad de que un individuo fracase en su carrera
escolar'®. Esto también sera fuente de futuros trabajos.

18 Esto es posible porque se han desarrollado programas computacionales
que permiten utilizar modelos de regresion logistica en el andlisis
multinivel.

Bibliografia

Abdul-Hamid, H. (2007), “Evaluacién de lo preparada que esta
Argentina para la economia del conocimiento: medicién del
conocimiento y las habilidades de los alumnos en mateméticas
y ciencias con resultados de pisa 2000”, Bienestar y politica
social, vol. 3, N° 2, México, D.F., Conferencia Interamericana
de Seguridad Social/Universidad Iberoamericana.

Calero, J., A. Choi y S. Waisgrais (2010), “; Qué determina el fracaso
escolar en Espafia? Un estudio a través de pIsa-2006” [en linea]
http://www.um.es/dp-hacienda/eep2010/comunicaciones/
eep2010-6.pdf.

(2009), “Determinantes del rendimiento educativo del alumnado
de origen nacional e inmigrante en P1sA-2006”, Cuadernos

econdmicos, N° 77, Madrid, Informacién Comercial Espafiola,
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio.

Calero, J. y J.O. Escardibul (2007), “Evaluacion de servicios educativos:
el rendimiento en los centros publicos y privados medido en
PISA-2003”, Hacienda puiblica espariola, vol. 183, N° 4, Madrid,
Instituto de Estudios Fiscales.

Cervini, R. (2010), “El ‘efecto escuela’ en la educacién primaria
y secundaria: el caso de Argentina”, Revista electrénica
iberoamericana sobre calidad, eficiencia 'y cambio en educacion
(REICE), vol. 8, N° 1, Madrid, Red Iberoamericana de Investigacion
sobre Cambio y Eficacia Escolar.

(2009), “Comparando la inequidad en los logros escolares
de la educacion primaria y secundaria en Argentina: un estudio

¢SE DEBE EL MAYOR RENDIMIENTO DE LAS ESCUELAS DE GESTION PRIVADA EN LA ARGENTINA
AL TIPO DE ADMINISTRACION? « MARIA MARTA FORMICHELLA



166 REVISTA CEPAL

105

DICIEMBRE 2011

multinivel”, Revista electronica iberoamericana sobre calidad,
eficiencia y cambio en la educacion (REICE), vol. 7, N° 1,
Madrid, Red Iberoamericana de Investigacién sobre Cambio
y Eficacia Escolar.

(2006), “Los efectos de la escuela y del aula sobre el logro
en matemadticas y en lengua de la educacién secundaria. Un
modelo multinivel”, Perfiles educativos, vol. 28, N° 112, México,
D.F, Universidad Nacional Auténoma de México.

(2005a), “Nivel y variacién de la equidad en la educacién
media de Argentina”, Revista iberoamericana de educacion,
Madrid, Organizacién de Estados Iberoamericanos (OEI).

(2005b), “Variacién de la equidad en resultados cognitivos
y no cognitivos de la educacién media de Argentina”, Revista
electronica de investigacion educativa, vol. 7, N° 1 [en linea]
http://redie.uabc.mx/vol7nol/contenido-cervini3.html.

(2002a), “Desigualdades socioculturales en el aprendizaje de
matemadtica y lengua de la educacion secundaria en Argentina:
un modelo de tres niveles”, Revista electrénica de investigacion
y evaluacion educativa (RELIEVE), vol. 8, N° 2, Valencia,
Universidad de Valencia.

(2002b), “Desigualdades en el logro académico y reproduccién
cultural en Argentina. Un modelo de tres niveles”, Revista
mexicana de investigacion educativa, vol. 7, N° 16, México,
D.F., Consejo Mexicano de Investigacion Educativa.

(1999), Calidad y equidad en la educacion bdsica en la
Argentina, Buenos Aires, Ministerio de Cultura y Educacién
de la Nacion.

De la Cruz, F. (2008), “Modelos multinivel” [en linea] http:/rpe.
epiredperu.net/rpe_ediciones/v12_n03_2008/AR1.pdf

Diez Roux, A. (2002), “A glossary for multilevel analysis”, Journal
of Epidemiology and Community Health, vol. 56, N° 8, BMJ
Publishing Group.

Fernandez Aguerre, T. (2002), “Determinantes sociales e institucionales
de la desigualdad educativa en sexto afio de educacién primaria
de Argentina y Uruguay, 1999. Una aproximacién mediante un
modelo de regresion logistica”, Revista mexicana de investigacion
educativa, vol. 7, N° 16, México, D.F., Consejo Mexicano de
Investigacion Educativa.

Formichella, M. (2010), “Educacién y desarrollo: andlisis desde
la perspectiva de la equidad educativa interna y del mercado
laboral”, tesis, Buenos Aires, Universidad Nacional del Sur.

Gertel, H. y otros (2007a), “El rendimiento escolar de la poblacién
de estudiantes de la educacién bdsica en Argentina: ;cémo

contribuye la gestién de la escuela?”, IX Jornadas Argentinas
de Estudios de Poblacion, Cérdoba, Asociacion Argentina de
Estudios de Poblacién.

(2007b), “Incidencia de la gestion sobre el rendimiento
escolar en la escuela argentina. El mensaje de las pruebas
internacionales y nacionales” [en linea] http://www.aaep.org.ar.

(2007¢), “Los factores determinantes del rendimiento escolar
al término de la educacion basica en Argentina. Una aplicacién
de técnicas de andlisis jerdrquico de datos”, Anales de las XVI
Jornadas de la Asociacion de Economia de la Educacion.

(2006), “Andlisis multinivel del rendimiento escolar al
término de la educacién bdsica en Argentina”, documento
presentado en la Reunién anual de la Asociacién Argentina de
Economia Politica [en linea] en http://www.aaep.org.ar/espa/
anales/works06/Gertel_Giuliodori_Herrero.pdf

Hox, J.J (1995), Applied Multilevel Analysis, Amsterdam, TT-Publikaties.

Martinez Arias, R. (2006), “La metodologia de los estudios PISA”, Revista
de educacion, volumen extraordinario, Madrid, Universidad
Complutense de Madrid.

Mediavilla, M. (2010), “Las becas y ayudas al estudio como elemento
determinante de la continuidad escolar en el nivel secundario
post-obligatorio. Un andlisis de sensibilidad a partir de la
aplicacién del Propensity Score Matching”, Investigaciones
de economia de la educacion, Asociacion de Economia de
la Educacién.

OCDE (Organizacioén de Cooperacién y Desarrollo Econémicos) (2006a),
El programa PIsA de la OCDE. ; Qué es 'y para qué sirve?, Paris.

(2006b), Informe pisa 2006: competencias cientificas para
el mundo de mariana, Parfs.

(2006c¢), Pisa Data Andlisis Manual. spss, Second Edition, Paris.

(2003), p1sA 2003. Manual de andlisis de datos, Paris.

Santos, M. (2007), “Quality of education in Argentina: determinants and
distribution using PI1sA 2000 test scores”, Well-being and Social
Policy, vol. 3, N° 1, México, D.F., Conferencia Interamericana
de Seguridad Social/Universidad Iberoamericana.

Viego, V. (2006), “Comentario al trabajo ‘Andlisis multinivel del
rendimiento escolar al término de la educacién bdsica en
Argentina’” [en linea] www.aaep.org.ar.

WoéBmann, L. y T. Fuchs (2005), “Families, schools, and primary-
school learning: evidence for Argentina and Colombia in an
international perspective”, Policy Research Working Paper
Series, N° 3537, Washington, D.C., Banco Mundial.

¢SE DEBE EL MAYOR RENDIMIENTO DE LAS ESCUELAS DE GESTION PRIVADA EN LA ARGENTINA
AL TIPO DE ADMINISTRACION? « MARIA MARTA FORMICHELLA



PALABRAS CLAVE

Liberalizacion del intercambio
Exportaciones

Importaciones

Transferencia de tecnologia
Demanda de mano de obra
Trabajadores calificados
Sector industrial

Empresas manufactureras
Modelos econométricos

Brasil

Bruno César Araujo
Investigador del IPEA (Instituto de
Investigacion Econémica Aplicada)

*> bruno.araujo@ipea.gov.br

Francesco Bogliacino

Profesor e Investigador, Departamento
de Economia y RISE Group,
Universidad EAFIT

Comision Europea, Centro Comun de
Investigacion-Instituto de Prospectiva
Tecnoldgica

=& francesco.bogliacino @gmail.com

Marco Vivarelli

Profesor de Politica Econémica, Facolta
di Economia, Universita Cattolica del
Sacro Cuore

> marco.vivarelli@unicatt.it

167

REVISTA CEPAL 105 « DICIEMBRE 2011

Tecnologia, comercio y
calificacion en el Brasil:
Evidencias de datos
microecondmicos

Bruno César Araiijo, Francesco Boghacino y Marco Vivarell:

n los afos noventa, el Brasil se destacd por el rapido proceso
de liberalizaciéon comercial que desde el afio 2000 incrementd con
fuerza las exportaciones e importaciones, aumentando sustancialmente
la demanda relativa de mano de obra calificada. Se exploran
aqui los posibles vinculos entre estos dos fendmenos paralelos,
concentrandose en la posible repercusion de la tecnologia nacional, la
complementariedad del capital y la apertura comercial en la demanda
relativa de mano de obra calificada en las empresas manufactureras
brasilefias. Se recurre a una nueva base de datos de panel de dichas
empresas del periodo 1997-2005. La evidencia empirica confirma que
la tecnologia influyd en la decision de incrementar la calificacion de
estas empresas. De hecho, las estimaciones permiten concluir que la
tecnologia nacional y la formacién de capital son complementos para
los trabajadores calificados y los bienes de capital importados actian

como un componente del comercio que incentiva la calificacion.
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Introduccion

En este estudio se analiza la relacién entre la apertura
comercial —con especial énfasis en la transferencia de
tecnologia— y la demanda relativa de mano de obra
calificada en las empresas manufactureras del Brasil.
En la década de 1990, el Brasil se destacé por
el rapido proceso de liberalizacién comercial que dio
origen a un acentuado incremento de los voliimenes de
las exportaciones y las importaciones a partir del afio
2000. Una dimensién importante de este proceso podria
ser su efecto en la demanda de mano de obra, sobre
todo en la demanda relativa de mano de obra calificada.
Durante ese periodo se observé un aumento sustancial
de la demanda de este tipo de empleo, que afecté al
nivel de equilibrio en el mercado laboral frente a un
incremento significativo de la oferta de mano de obra
calificada. El objetivo de este estudio es explorar los
posibles vinculos entre estos dos fenémenos paralelos.
En la literatura tedrica se ofrecen diferentes predic-
ciones sobre el efecto de la liberalizacién comercial en
la demanda de mano de obra en los paises en desarrollo
de ingresos medianos. Por una parte, segtn el postulado
fundamental de la teoria tradicional de comercio, expre-
sado en el teorema de Heckscher-Ohlin y el teorema de
Stolper-Samuelson que deriva de €l (en adelante, HOSS),
se podria esperar una disminucion relativa de la deman-
da de mano de obra calificada, ya que la no calificada
deberia verse beneficiada con la apertura por tratarse
de un factor relativamente abundante del pais, como
en el caso del Brasil. Por otra parte, si se flexibiliza el
supuesto del modelo de HOss de funciones de produccién
homogéneas entre paises (es decir, sin tener en cuenta

las disparidades tecnoldgicas), la apertura internacional
puede facilitar la transferencia de tecnologia desde los
paises mds ricos a los paises en desarrollo de ingresos
medianos. En este contexto, el comercio puede actuar
como un estimulo para la actualizacién tecnolégica y
cambiar la funcién de produccién hacia tecnologias
con gran densidad de mano de obra calificada; ademads,
si el paradigma tecnolégico dominante es sesgado en
términos de calificacién, el comercio puede inducir y
promover el cambio tecnolégico sesgado en favor de
la mano de obra calificada, tanto de origen nacional
como importado.

El propésito de este estudio es contribuir al debate
mediante la presentacion de nueva evidencia empirica.
Se realiz6 una estimacion del efecto que las tecnologias
nacionales y la apertura comercial tienen en la demanda
de mano de obra calificada y no calificada de las empre-
sas manufactureras del Brasil en el periodo 1997-2005,
utilizando una nueva base de datos de panel (integrada
por tres fuentes estadisticas diferentes).

El articulo esta dividido de la siguiente manera:
en la seccién II se incluye una revision de la literatura
tedrica y empirica sobre la interaccion entre la apertura
comercial y la demanda relativa de mano de obra califi-
cada, con especial énfasis en los paises en desarrollo; en
la seccidn 11T se presentan y se describen los datos; en
la seccién IV se investigan con mayor profundidad las
dltimas tendencias econémicas del Brasil; en la seccion V
se explica la estrategia empirica y se presentan y discuten
los resultados economeétricos obtenidos; finalmente, en
la seccion VI se incluyen algunas breves conclusiones.

[0 Las opiniones expresadas en este documento son de exclusiva
responsabilidad de los autores y no reflejan la posicion oficial de la
Comisién Europea.

Destacamos el apoyo financiero del IPEA y la EAFIT, y agradecemos a
Eric Jardim, Geovane Lopes, Gustavo Alvarenga y Calebe Figueiredo
por su asistencia estadistica y a Luigi Benfratello, Carlos Medina,
Cristian Posso y Andrea Vaona por sus pertinentes comentarios sobre
ciertas cuestiones econométricas. Asimismo, a todas las personas que

asistieron a la tercera Conferencia sobre Micro Evidencia de 1a Innovacién
en Economias en Desarrollo (MEIDE 111) celebrada en Rio de Janeiro,
Brasil, y a quienes asistieron a los seminarios organizados por el Banco
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Literatura teérica y empirica

Luego de mas de dos décadas, sigue vigente el debate
acerca del aumento de la desigualdad en los paises de-
sarrollados, en el que convergen diversas explicaciones!.
Recientemente, a este debate se sumo una vasta literatura
sobre los factores determinantes de la desigualdad en
los paises de ingresos bajos y medianos. El cambio de
enfoque dio origen a la discusién del papel que cumple el
comercio: en otras palabras, si la desigualdad se produce
debido a la mayor especializacién (los paises con alta
densidad de mano de obra calificada tenderan a reasignar
su produccién en funcién de ella), deberia producirse en
forma contemporanea un aumento de la desigualdad en
los paises adelantados (donde abunda la mano de obra
calificada) y una reduccién de la desigualdad en los
paises de ingresos bajos y medianos (donde abunda la
mano de obra no calificada).

Esta afirmacion, no obstante, fue refutada con datos
macroeconémicos (Acemoglu, 2003) que dan cuenta
del incremento de la desigualdad del ingreso tanto en
paises desarrollados como en paises en desarrollo. Esta
conclusién se enmarca en los problemas tedricos que
presentan las hipdtesis de los teoremas de Hecksher-
Ohlin y Stolper-Samuelson (HOsS) (véase una discusién
general en Leontief, 1953; Trefler, 1995; Davis y otros,
1996). El punto nodal de la cuestion es, en primer lugar,
que no se puede suponer la homogeneidad de las pre-
ferencias de los consumidores ni de las funciones de
produccién?. Es un hecho que los pafses mds ricos y los
paises de ingresos bajos y medianos estin dotados de

1'Véase en Acemoglu (2002) una discusion de la literatura relativa a los
Estados Unidos, donde comenz6 el debate. En las dos explicaciones
divergentes de la desigualdad en los paises desarrollados se incluye
aquella que se concentra en el papel del comercio (véase Wood, 1994;
Freeman, 1995) y aquella que indica que las nuevas tecnologias son
las fuentes principales del sesgo en favor de la calificacion que, a su
vez, aumenta la dispersion salarial y la desigualdad. Berman, Bound
y Griliches (1994) fueron los primeros en sefialar el sesgo en favor
de la mano de obra calificada de las tecnologias de la informacién y
las comunicaciones (TIC). Véase también en Katz y Autor (1999) y
Machin y Van Reenen (1998) cémo se ampli6 el debate a los paises
de la Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE)
y en Caroli y Van Reenen (2001); Aguirregabiria y Alonso-Borrego
(2001) y Piva, Santarelli y Vivarelli (2005) un andlisis sobre cada
pais europeo.

2 La literatura que ampli6 el modelo de HOss, y que a la vez debilité
sus supuestos bdsicos, es muy amplia. Por ejemplo, Dornbusch (1980)
extendi6 el modelo a bienes multiples, Wood (1994) agregé muiltiples
calificaciones y Davis (1995 y 1996) introdujo el concepto de “conos
de diversificacion”.

capacidades tecnolégicas muy diferentes (Abramowitz,
1986; Lall, 2004), y el comercio puede actuar como un
canal ubicuo de transferencia de tecnologia.

Desde un punto de vista microecondémico es dable
seflalar que en los paises en desarrollo, las empresas
suelen reaccionar de manera muy heterogénea a la
apertura comercial. Algunas empresas son simple-
mente desplazadas por la competencia internacional
y deben abandonar el mercado, otras adaptan sus
procesos de produccién al nuevo entorno competitivo
(incorporan eficiencia técnica y operativa mediante
la tercerizacién y la importacién de tecnologia in-
corporada), por dltimo, otras adoptan como principal
estrategia competitiva la innovacién y la acumulacién
de capacidades tecnoldgicas nacionales. De Negri y
Turchi (2007) documentaron muy bien este proceso
en el Brasil y la Argentina.

En este contexto, el acrecentamiento de la calificacion
puede relacionarse con la difusién de tecnologias, ya sea
por medio de complementariedades con las actividades
de investigacién y desarrollo (1+D) nacionales y la for-
macidn de capital, o mediante el efecto del aprendizaje
en la practica o adopcion de tecnologia vinculada a la
aplicacion de tecnologias importadas (Arrow, 1962;
Nelson y Phelps, 1966), que se dio por primera vez en
los paises mas ricos.

En cuanto a la primera perspectiva, Berman y
Machin (2000 y 2004) recabaron pruebas concluyentes
del incremento de la demanda de mano de obra calificada
en los paises en desarrollo de ingresos medianos en la
década de 1980 y las relacionaron con la promocién
del cambio tecnolégico sesgado en favor de la mano
de obra calificada desde los paises desarrollados mas
ricos a los paises de ingresos medianos. En este marco,
un pafs como el Brasil, que se caracteriza por un cierto
grado de innovacién de naturaleza autictona, bien podria
mostrar una correlacion positiva entre las tecnologias
nacionales y el aumento de las calificaciones. En el
mismo sentido, el capital nacional es también un vehi-
culo para el “cambio tecnolégico incorporado” (véase
Salter, 1960; Solow, 1960) que puede conllevar un
sesgo en favor de la mano de obra calificada; por ende,
la complementariedad del capital y las calificaciones
(véase Griliches, 1969) también pueden haber jugado
un papel importante en el aumento de la calificacién de
la fuerza de trabajo del Brasil.
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En cuanto a la segunda perspectiva, Robbins y
Gindling (1999) y Robbins (2003) han denominado
comercio que incentiva la calificacién (skill-enhanced
trade) o modelo SET al efecto en la mejora tecnolégica
sesgada en favor de la mano de obra calificada como
resultado de la apertura comercial. La idea es que la
liberalizacién comercial acelera la entrada de tecnolo-
gias incorporadas importadas en bienes de capital (en
especial los equipos) y la transferencia de tecnologia
resultante induce a la adaptacién a tecnologias con gran
densidad de mano de obra calificada en uso actual-
mente en los paises mds avanzados y que conllevan un
incremento sustancial de la demanda de mano de obra
calificada en los paises en desarrollo que las reciben
(véase un andlisis mds amplio en Lee y Vivarelli, 2004
y 2006; Almeida y Fernandes, 2008). Es obvio que este
efecto —vinculado a la tecnologia— estd por demas
en condiciones de contrarrestar las predicciones del
modelo de HOsS>.

En cuanto a la literatura empirica, cada vez se publi-
can mds estudios en que se relaciona el comercio con el
engrosamiento de la desigualdad en paises en desarrollo.
Por ejemplo, Hanson y Harrison (1999) sefialan que la
liberalizacion comercial influy6 en el incremento de la
desigualdad en México. A su vez, Manacorda, Sanchez-
Paramo y Schady (2006) concluyeron que la demanda
relativa de trabajadores calificados habia aumentado en la
Argentina, Chile, Colombia y México, y tuvo resultados
mixtos en el Brasil*.

Dentro de esta misma linea de investigacion se
inscriben Meschi y Vivarelli (2009), quienes realizaron
un estudio sobre una muestra de 65 paises en desarrollo
con datos del periodo 1980-1999 y concluyeron que el
comercio con paises de ingresos altos se tradujo en que
la distribucién del ingreso fuera mds desigual en los
paises en desarrollo de ingresos medianos, tanto por las
importaciones como por las exportaciones®. De modo

3 Sorprendentemente, si el efecto tecnolégico controla el efecto del
modelo de HOSS en los paises en desarrollo, la desigualdad se acrecienta
tanto en los paises desarrollados como en los paises en desarrollo,
tal como se viene observando en las dos dltimas décadas (véase
Feenstra y Hanson, 1996 y 1997). Sin embargo, hace mucho tiempo
Kuznets predijo un incremento de la desigualdad como resultado del
crecimiento econémico en los paises en desarrollo (véase Kuznets,
1955; Grimalda y Vivarelli, 2010).

4 Conte y Vivarelli (2011) llegaron a conclusiones similares mediante
el uso de datos del sector manufacturero de 23 paises de ingresos bajos
y medianos correspondientes al periodo 1980-1991.

5 De manera similar, Vivarelli (2004), sobre una muestra de 45 paises
en desarrollo y con datos de la década de 1990, concluy6 que las
importaciones podrian provocar un incremento de la desigualdad
del ingreso nacional del pais en desarrollo receptor, al menos en las
primeras etapas del proceso de apertura.

similar, Meschi, Taymaz y Vivarelli (2008) demostraron
que el comercio que incentiva la calificacién fue un
factor importante que permite explicar el aumento del
costo de la mano de obra calificada en Turquia en el
periodo 1980-2001°.

En cuanto al Brasil, la literatura sobre esta temdatica es
escasa. De acuerdo con Gonzaga, Menezes-Filho y Terra
(2006), 1as desigualdades salariales entre los trabajadores
calificados y los no calificados disminuyeron durante el
periodo 1988-1995, cuando comenzé la liberalizacién
comercial en el pafs. Los autores lograron probar que
los mecanismos del modelo de HOSS tuvieron injerencia
en este proceso’.

A pesar de ello, Menezes-Filho y Giovanetti (2006)
analizaron la evolucién del empleo calificado en el
Brasil durante el periodo 1990-1998. Sus conclusio-
nes contradicen parcialmente el estudio de Gonzaga,
Menezes-Filho y Terra (2006), ya que detectaron un
incremento de la participacién de la mano de obra
calificada y concluyeron que este aumento respondia
enteramente al efecto “dentro del sector”, mientras que
el efecto “entre sectores” fue negativo, tal como predice
el modelo de Hoss. Luego, inspirados en el trabajo de
Machin y Van Reenen (1998), aplicaron una ecuacién
econométrica para contrastar la hipétesis del sesgo de
origen comercial en favor de la mano de obra calificada.
Tomando como variable los aranceles de los insumos,
formularon la siguiente hipétesis: la reduccion de los
aranceles de los insumos impulsa la importacién de
insumos tecnolégicamente avanzados y, a su vez, acre-
cienta la demanda de mano de obra calificada. Tal como
lo afirma su hipétesis, concluyeron que el nivel de los
aranceles tenfa una relacion inversa con el aumento de
la calificacién y que este efecto era mds pronunciado
en los sectores que utilizaban insumos que requerian
mayores cualificaciones.

Al igual que en el estudio de Menezes-Filho y
Giovanetti (2006), en la presente investigacion se
adoptan tres caracteristicas distintivas. En primer
lugar, si bien en dicho estudio se analiza el periodo

6 Los autores demuestran que el aumento del costo de la mano de
obra calificada fue principalmente provocado por el efecto “dentro
del sector” (mayor demanda de trabajadores calificados dentro de los
sectores industriales como resultado de la incorporacion de nuevas
tecnologias) y no por el efecto “entre sectores” (reasignaciéon de mano
de obra calificada entre sectores, como un posible resultado de la
especializacién que supone el modelo de HOSS).

7 Por ejemplo, al analizar la descomposicién del incremento de la
participacién de la mano de obra calificada en el total del empleo, se
demostrd que existia una relacion inversa del efecto “entre sectores”
en el Brasil y que esta conclusion era consistente con las predicciones
del modelo de HOSS.
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mads intenso de apertura comercial, en este andlisis se
cubre el lapso posterior a la profunda reformulacién
de los sectores industriales brasilefios y parte del auge
exportador que comenz6 en 2002 (en este trabajo los
datos corresponden al periodo 1997-2005). El segundo
rasgo es que el conjunto de datos aqui presentados, que
son de naturaleza microecondémica y corresponden a
empresas, es el resultado de la fusién de varias bases

111

Datos

Los datos analizados en este estudio provienen de la

fusién de varias bases de datos efectuada por el Instituto

de Investigaciéon Econdémica Aplicada (IPEA, por sus
siglas en portugués)’:

— LaEncuesta Industrial Anual (PIA, por sus siglas en
portugués) es la encuesta de las empresas manufac-
tureras del sector industrial del Brasil que realiza
anualmente el Instituto Brasilefio de Geografia y
Estadistica (IBGE); abarca el periodo 1996-2005 e
incluye a todas las empresas con mds de 30 em-
pleados y una muestra aleatoria de empresas que
cuentan con 10 a 30 empleados.

— LaRelacién Anual de Informaciones Sociales (RAIS)
del Ministerio del Trabajo y Empleo del Brasil
es una base de datos de empleados que incluye
informacién relevante sobre el empleo formal y
cubre el periodo 1993-2005.

— La base de datos de la Secretaria de Comercio
Exterior (SECEX) del Ministerio para el Desarrollo,
la Industria y el Comercio Exterior incluye datos
sobre operaciones de exportacién e importacién
realizadas durante el periodo 1997-2005.

La fusién de estas tres bases de datos se realizd a
nivel de empresas y abarca el periodo 1997-2005. Por
ello, la muestra se restringe a la industria manufactu-
rera y comprende un panel equilibrado de las 11.219
empresas encuestadas!?. Todos los datos corresponden

9 La “clave” de la fusién de las tres bases de datos es el Catastro
Nacional de Persona Juridica (CNPJ) que se utiliza con fines impositivos.
10 Para calcular el nivel tecnolégico nacional, se emplean como
variable indirecta las regalias disponibles. Debido a la falta de
valores para estimar esta variable, la medida del capital y la mano
de obra calificada y no calificada, fue necesario reducir la muestra a
10.810y 10.785 empresas a fin de aplicar las ecuaciones de mano de
obra calificada y no calificada, respectivamente. Dada la estructura

de datos8. Por tltimo, estos datos permiten utilizar
un indicador directo y preciso del modelo SET (véase
mas adelante).

8 Por el contrario, Menezes-Filho y Giovanetti (2006) utilizaron una
base de datos microecondmicos agregados, en la cual cada unidad de
andlisis correspondia a un promedio ponderado de tres empresas. Para
mayor informacion, véase Menezes-Filho, Mundler y Ramey (2003).

a los sectores 10 a 37 segtn la Clasificacién Nacional
de Actividades Econémicas (CNAE)!'! y a empresas que
contaban con mas de 30 empleados en el afio anterior
a la encuesta'?.

En funcién de la especificacion empirica, se consi-
deraron los trabajadores con nivel secundario completo
o0 superior como variable indirecta para medir la mano
de obra calificada. Esta decision, que implica descartar
variables indirectas ocupacionales como la cantidad de
trabajadores no afectos a la produccion, se funda en tres
motivos. En primer lugar, el Brasil dispone de informacién
exhaustiva sobre la escolaridad de la fuerza de trabajo;
en particular, cerca del 30% de los trabajadores cuenta
con nivel secundario completo. En segundo lugar, como
lo sefialaran Gonzaga, Menezes-Filho y Terra (2006),
los niveles ocupacionales y educativos no son variables
indirectas precisas para medir la intensidad de la mano
de obra calificada; por ejemplo, la variable indirecta
ocupacional es controvertida en paises como el Brasil,
donde abundan los trabajos desafectados a la produc-
cién que no requieren cualificaciones particulares. Por
ultimo, Menezes-Filho y Giovanetti (2006) llegan a las

balanceada del panel, las grandes y medianas empresas del Brasil estin
sobrerrepresentadas en comparacién con las pequefias y medianas
empresas (pymes). No obstante, el objetivo de este trabajo no es
construir una muestra representativa, sino investigar las empresas
que posiblemente fueron afectadas por la globalizacién y el cambio
tecnoldgico, observando si estos fendmenos afectaron a la demanda
de mano de obra calificada. A este respecto, las pymes brasilefias no
tuvieron una injerencia determinante.

11 Equivalente brasilefio de la Clasificacién Industrial Internacional
Uniforme de todas las actividades econémicas (CIIU).

121 a eleccién de evaluar solo a las empresas con més de 30 empleados
excluye la parte de la base de datos de la piA que comprende la
muestra aleatoria.
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estimaciones a través de ambas medidas y no percibieron
diferencias cualitativas en sus resultados.

En consonancia con la hipétesis del comercio
que incentiva la calificacion, que se discute en la sec-
cién anterior, se utilizaron las importaciones clasificadas
como bienes de capital como variable indirecta para el
modelo T3,

A partir de las encuestas del sector industrial, se
calcularon las variables ventas, capital (calculado segtin el
método del inventario permanente) y gastos en regalias'.

13 Ello fue posible luego de convertir la clasificacién de productos segiin
el sistema armonizado en una de clasificacion de cuatro categorias:
bienes de capital, bienes de consumo no durables, bienes de consumo
durables y bienes intermedios, segiin el IBGE. Véase el apéndice para
mayor informacién.

14 E] Brasil es el pafs de América Latina con mejor nivel de gasto en
1+D por empleado; por ello, resulta natural incluir una variable indirecta
para el nivel de innovacién nacional. Lamentablemente, la PIA no
ofrece informacion sobre 1+D y se debe recurrir a variables indirectas
como el gasto en regalias, a modo de indicador de la inversion directa
en actividades tecnoldgicas.

Sobre la base de la RAIS, se calcularon las variables
empleo (cantidad de empleados) y salarios!>.

Todas las variables fueron calculadas a precios cons-
tantes al aio 1997, para los bienes de capital los precios
se convirtieron en délares estadounidenses a precios en
reales brasilefios segin la tasa media de cambio de ese
afio. En el apéndice se incluyen més detalles sobre la
construccién de la base de datos.

En el cuadro 1 se observan las estadisticas descripti-
vas. Se dividi6 el periodo en tres subperiodos: 1997-1998
(antes de la crisis financiera del Brasil), 1999-2001 (de
la crisis brasilefia a la crisis argentina) y 2002-2005 (el
resto del periodo).

15 Segtin las estadisticas oficiales, los salarios se expresan en mltiplos
del salario minimo, que se utilizan como unidad de medida. Por
ejemplo, si el salario minimo legal es 3 y el salario de un trabajador
es 24, se registra un salario equivalente a 8.

CUADRO 1
Brasil: estadisticas descriptivas

. Media Media Media Media .
Variable 1997-2005  1997-1998  1999-2001 2002-2005 Unidad
Empleo calificado 111,21 80,72 97,76 136,65 NE?
Empleo no calificado 136,65 152,67 134,39 130,01 NE?
Salario calificado 5,55 6,74 5,87 4,73 MSMLP
Salario no calificado 3,61 4,06 3,75 3,27 MSMLP
Capital 34,90 16,50 26,60 50,10 Millones de reales de 1997
Comercio que incentiva la calificacion (SET) 711 623,4 462 010,5 687 770,4 854 319,7 Reales de 1997
Regalias 707 520,6 113 401,3 466 625,1 1183 650,0 Reales de 1997
Ventas 52,9 26,5 42,4 74,1 Millones de reales de 1997

Fuente: elaboracion propia sobre las siguientes bases de datos: Encuesta Industrial Anual (p1A, por sus siglas en portugués); Relacion Anual de
Informaciones Sociales (RAIS), y Secretaria de Comercio Exterior (SECEX).
Nota: las medias estdn calculadas a nivel de empresa.

2 Numero de empleados.

b Muiltiplos del salario minimo legal (véase un ejemplo en la nota al pie 15). Segtin las estadisticas oficiales, los salarios se expresan en miiltiplos
del salario minimo, que se utilizan como unidad de medida.
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IV

Particularidades y cifras

del sector industrial brasileno

La reciente historia econémica del Brasil es amplia-
mente comparable con la del resto de los paises de
América Latina: luego de la industrializacién alcanzada
mediante las politicas de sustitucién de importaciones
que conllevaron la imposicién de aranceles altos y la
intervencién activa del Estado, en el pais se aplicaron
politicas escalonadas de liberalizacién comercial. En
la primera etapa de la apertura —que abarcé el periodo
comprendido entre 1988 y 1994— se redujeron radi-
calmente los aranceles. Hacia fines de 1995, el arancel
medio no superaba el 14%, comparado con el 42%
vigente en 1988 (Kume, 2002). Desde 1995 no hubo
mayores cambios arancelarios, salvo por la eliminacién
de las crestas arancelarias especificas y las rondas de
reduccién de aranceles celebradas por la Organizacién
Mundial del Comercio (oMc), por ejemplo, con la sus-
cripcion del Acuerdo Multifibras (AMF).

La apertura de la economia brasilefia impulsé un
proceso de reestructuracion extrema del sector industrial.
A pesar de ello, no se logr alcanzar el nivel comercial
de alta especializacidon que pronosticaban los modelos
tradicionales de ventajas comparativas, como el modelo
de Hoss. No obstante, es cierto que algunos sectores
arrojaron grandes pérdidas en la primera etapa, mientras
que otros adquirieron ventajas comparativas dindmicas
que antes no existian. Un ejemplo de ello es el éxito de
la industria metaltrgica, en particular los segmentos de
produccion de aeronaves y automoviles.

Si bien el perfil sectorial no se modificé sustan-
cialmente, la apertura de la economia trajo cambios
importantes en las estrategias y la propiedad compe-
titivas de muchas empresas. Para adaptarse al nuevo
entorno competitivo internacional, la mayoria de las
empresas brasilefias priorizaron la eficiencia técnica y
operativa de corto plazo mediante la desverticalizacion,
la tercerizacidn y la introduccién de innovaciones en los
procesos mediante la importacidn de equipos e insumos
intermedios (Castro y Avila, 2004). Estas mismas em-
presas decidieron no invertir en estrategias competitivas
de largo plazo, como la innovacién en productos y la
inversion en 1+D.

Sin embargo, existe un grupo exclusivo de empresas
industriales brasilefias que compiten en el campo de la

innovacion, la diferenciacién de productos y las marcas
emergentes. Estas firmas tienen una sélida presencia
en los mercados extranjeros y venden sus productos a
precios superiores. Segin De Negri, Salerno y Castro
(2005), la cuarta parte de los ingresos totales del sector
industrial corresponde a las casi 1.200 empresas que
eligieron adoptar estas estrategias, a pesar de que re-
presentan el escaso 2% del total. Esta reorientacién de
los ingresos hacia las empresas exportadoras con mayor
productividad es congruente con la prediccién tedrica
de Melitz (2003).

En términos macroecondmicos, segun el 1BGE, la
produccién industrial del Brasil crecié un 40% desde
1994; no obstante, el desempefio industrial global estd
estrechamente relacionado con el entorno macroeco-
némico y adopté un modelo de avance intermitente!®.

Lo que mas llama la atencidn de este periodo fue el
crecimiento de las exportaciones y las importaciones, con
una pronunciada tendencia ascendente a partir de 2002.
Las exportaciones aumentaron de 46.500 millones de

1679 produccién industrial aumenté un 7,6% en 1994; lamentablemente,
este desempefio no se repitié en el afio siguiente (1,83%) ni en 1996
(1,73%), debido sobre todo a la crisis mexicana. En 1997, el sector
tuvo una recuperacion parcial, cuando la produccién industrial se
increment6 un 3,88%, pero la crisis financiera que culminé con el
abandono del anclaje en las divisas afect6 a la economia brasilena en
los siguientes afios; por ello, la produccién industrial cay6 un 2,03% en
1998 y un 0,66% en 1999. Luego, en 2000, gracias al nuevo contexto
macroeconémico (disciplina fiscal, tipo de cambio flotante y metas de
inflacién), la produccién industrial crecié un 6,64 %. Este rendimiento
se vio interrumpido en 2001 por la crisis energética interna y las
crisis internacionales que desencadenaron los ataques terroristas y la
recesion en los Estados Unidos y la Argentina, que provocaron una
disminucién de apenas un 1,57%. En 2002, 1a especulacién financiera
y la politica monetaria restrictiva aplicada en el segundo semestre
hizo que el crecimiento de la produccién descendiera un 2,7%. Las
restricciones de la politica monetaria se extendieron al primer semestre
del afio siguiente, de manera que la produccién industrial se mantuvo
estable, con un crecimiento de apenas 0,1%. Lo opuesto ocurrié en
2004, cuando se levantaron dichas restricciones y mejord la situacién
internacional, lo que permitié una acentuada recuperacion del sector
industrial del 8,4%. Este crecimiento, si bien se vio debilitado en cierta
medida y no fue homogéneo en todos los sectores como en 2004, se
mantuvo en 2005, cuando la produccién industrial aumenté un 3,1%.
La produccion industrial del Brasil continu6 en alza en 2006 y 2007, y
su patrén de crecimiento fue interrumpido solo en el segundo semestre
de 2008 con la crisis financiera internacional.
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dolares en 1995 a 60.300 millones de délares en 2002.
Esta cifra casi se duplic6 en 2005 cuando las exporta-
ciones representaron 118.300 millones de délares. En
2008, las exportaciones se incrementaron a 200.000
millones de ddlares, contribuyendo mayoritariamente
al crecimiento de la produccion industrial del Brasil.

Esta expansion se explica en parte por el alza de los
precios de los productos bdsicos de exportacién, pero
el volumen exportado también se acrecentd en forma
significativa. Ademads, la composicién de las exporta-
ciones refleja la heterogeneidad del sector productivo
brasilefio. Un caso ilustrativo se observa en los segmentos
donde el crecimiento del volumen de exportacién fue
mds abultado, como el de la produccién de teléfonos
méviles, aeronaves y automoviles, que convergen con
los productos bdsicos tradicionales como el café, el
azucar y el mineral de hierro.

Por otra parte, las importaciones —que alcanzaron
un total de 47.200 millones de ddlares en 2002 (apenas
por debajo de los 50.000 millones de délares de 1995)—
aumentaron a 73.500 millones de délares en 2005. En
2008, esta cifra se duplicé hasta trepar a 173.000 millones

GRAFICO 1

de dolares. En el gréfico 1 se ilustran las exportaciones
y las importaciones del Brasil.

En cuanto a la demanda de mano de obra calificada
y no calificada de la industria brasilefia, que es el tema
central de este estudio, es posible describir la tendencia
de la participacién en el mercado de trabajo global de los
trabajadores calificados (definidos como los empleados
con educacién secundaria o superior) a partir de los
datos recabados en 10.785 empresas manufactureras
(véase el grafico 2).

En el grifico 2 se puede observar una tendencia
creciente; hacia el final del periodo de andlisis, la par-
ticipacion de los trabajadores calificados se acercé a la
mitad de la fuerza de trabajo de las empresas.

Es posible esbozar una explicacién de las princi-
pales fuerzas que operan detrds del incremento de la
calificacién separando el aumento de la demanda de
mano de obra calificada en dos componentes, uno entre
sectores y otro dentro del sector. El aumento agregado
de la demanda de mano de obra calificada se originé en:
la reasignacion de empleos entre sectores (por va-
riadas razones, como los cambios en el comercio, la

Brasil: comercio exterior, 1990-2008
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos de la Secretaria de Comercio Exterior (SECEX).
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GRAFICO 2

Brasil: participacion media de trabajadores calificados
en el mercado de trabajo, 1996-2006
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos de la Relacién Anual de Informaciones Sociales (RAIS).

evolucion de los gustos o los cambios en la politica
econdémica), o

— en el aumento de la calificacion dentro del sector
(principalmente, debido al cambio tecnoldgico). Por
ello, se desagreg6 el cambio global de la demanda
de mano de obra calificada (ASL) eni =1,..., N
sectores (el valor N comprende los sectores 10 a
37) segun la siguiente férmula:

N N
ASL="Y ASL,P.+Y APSL, (1
i=1 i=1
donde SL es la mano de obra calificada (cantidad de
trabajadores calificados) y P; es la participacion del
sector i en el mercado de trabajo.

El primer término corresponde al componente dentro
del sector del aumento de la calificacién, ponderado
por P,, el tamafio relativo del sector i (es decir, la par-
ticipacion del sector i en el mercado de trabajo), donde
la barra es una media de tiempo. El segundo término
mide la contribucion de los cambios entre sectores, €s
decir, la variacién en tamafio de un sector en el tiempo,
ponderado por la demanda de mano de obra calificada
seguin una media de tiempo.

En el cuadro 2 se puede observar que el incremento
de la demanda de mano de obra calificada fue el resulta-
do de la variacién dentro del sector, que practicamente
es responsable del cambio en toda su magnitud. Esta
evidencia preliminar resulta interesante en tanto apoya
la hipétesis de que la tecnologia (y, en particular, la
transferencia de tecnologia de los paises mds ricos)

CUADRO 2

Brasil: desagregacion de la participacion

de la mano de obra calificada?

Dentro Entre Total Dentro/Entre

1997-2005 0,23 -0,01 0,22 1,04
1997-1998 0,03 0,00 0,03 1,00
1999-2001 0,06 -0,01 0,05 1,20
2002-2005 0,08 0,00 0,08 1,00

Fuente: elaboracion propia sobre las siguientes bases de datos: Encuesta
Industrial Anual (p1A); Relacion Anual de Informaciones Sociales
(RAIS) y Secretaria de Comercio Exterior (SECEX).

2 Lasumade las filas 2, 3 y 4 no es equivalente a la cifra de la fila 1.
El total de la fila 1 es la suma de las otras tres filas mas el cambio
ocurrido en los afios 1998 y 2001. Debido a que en ambos afios se
produjeron crisis financieras, sus efectos son dificiles de interpretar.
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GRAFICO 3
Brasil: densidad del (log)empleo calificado para empresas no importadoras de bienes

de capital (izquierda) y para empresas importadoras de bienes de capital (derecha)
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Fuente: elaboracién propia sobre las bases de datos de la Relacion Anual de Informaciones Sociales (RAIS) y Secretaria de Comercio Exterior

(SECEX).

GRAFICO 4
Brasil: densidad de la participacion del empleo calificado para empresas no importadoras

de bienes de capital (izquierda) y empresas importadoras de bienes de capital (derecha)
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Fuente: elaboracion propia sobre las bases de datos de la Relacién Anual de Informaciones Sociales (rRa1S) y la Secretaria de Comercio Exterior (SECEX).
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puede jugar un papel crucial como factor determinante
del aumento de la calificacién en la industria manufac-
turera del Brasil.

También se puede obtener evidencia preliminar
al considerar las funciones de densidad del empleo
calificado y de la participacién de dicho empleo en la
submuestra de empresas que no importan bienes de

v

capital y en la submuestra de empresas que si lo hacen,
como se ilustra en los graficos 3 y 4, respectivamente.
Debido a que en ambos casos se advierte que la distri-
bucién estd mds inclinada a la derecha, a partir de la
submuestra de las empresas que adquirieron tecnologia
se puede concluir que se trata de evidencia empirica que
corrobora el modelo SET.

Analisis econométrico

Con el fin de evaluar los factores determinantes de la
demanda de mano de obra y su composicion, se ela-
boraron dos estimaciones dindmicas de la demanda de
mano de obra calificada y no calificada. Se comienza
por la primera de ellas:

log(S,) = o, + plog(S,_) + o, logY,)+
o, log(K, )+ o, log(R& D,)+ o, log(SET,) (2)
+og log(ws, )+ T'y +8'6+ ¢, +u,

donde S es el nimero de trabajadores con al menos
estudios secundarios, Y es produccion (ventas), K es
el capital de la empresa (véanse las definiciones del
apéndice), R&D es la variable de innovacién nacional
(se trata aqui de la variable indirecta de gasto en rega-
lias), SET es la importacién de bienes de capital y ws es
el salario de los trabajadores calificados. La variable
dependiente retardada comprende la alta posibilidad de
que se incrementen los costos de ajuste (véase Nickell,
1984; Van Reenen, 1997), lo que torna la demanda de
mano de obra en rigida y constante!”. Los términos
que anteceden a los errores son variables dummies que
representan el tiempo y el sector (segtin la nomenclatura
de dos digitos de la cCNAE)'8.

17 El coeficiente del logaritmo de S, derivado de una regresién de su
retardo y una constante, es equivalente a 0,96. La demanda de mano
de obra requiere una especificacion dindmica, tal es asi que en las
primeras aplicaciones de las metodologias econométricas dindmicas
se utiliz6 la demanda de mano de obra como un punto de referencia
para hacer verificaciones (véase Arellano y Bond, 1991).

18 No se desea que la transformacién logaritmica afecte al tamafio de
la muestra (por ejemplo, en el modelo SET, en que se considera una
masa de valores 0), por eso se mantiene la variable logaritmica en
0 cuando la variable de nivel también es 0 y se calcula el logaritmo
solo para los valores positivos. Ya que no se registr ningtin caso en
que la variable original es igual a 1, este mecanismo no genera error
de medicion.

La ecuacidn correspondiente para la mano de obra
no calificada es:

1Og(Ui’) - BO Ty 1Og(Uit—l ) + ﬁl 10g(Yit) +
B, log(K, )+ B,log(R & D,)+ B, 1og(SET, )+ 3)
Bslog(wu, )+ T'y +S'S+v, +e,

donde U significa no calificado (trabajadores con edu-
cacién primaria o inferior) y wu corresponde al salario
de los trabajadores no calificados.

Las ecuaciones dindmicas 2 y 3 no pueden ser
estimadas consistentemente mediante el método de
los minimos cuadrados ordinarios (Mco) o el método a
efectos fijos (Nickell, 1981), y se debe considerar el uso
de estimadores de panel como en el método generalizado
de momentos (MGM) (véase Arellano y Bond, 1991) y
su version mejorada (MGM-SYS) (véase Blundell y Bond,
1998), que toman en cuenta tanto las ecuaciones de di-
ferencia como las ecuaciones originales en los niveles.
El segundo estimador resulta mds eficiente ante series
de periodos cortos (como la que se usa en este estudio
que es de nueve afios) y las variables dependientes muy
persistentes, como los indicadores de empleo usados en
este andlisis empirico; por eso se eligié el estimador
MGM-SYS para aplicar la técnica de estimacién. Se uti-
lizan errores estandar robustos, aplicando el criterio de
correccion de Windmeijer (véase Windmeijer, 2005).

No cabe duda de que los términos de los salarios
son variables enddgenas, por eso se pudieron instru-
mentar. También se sospecha que todas las demads
variables explicativas (salvo las variables dummies) son
enddgenas, por ser parte de una funcién de produccién
ampliada y haber quedado probada su alta persistencia.
Por tal razon, se instrumentaron todas las variables. Ya
que no se tiene la necesidad de considerar propiedades
de muestras pequeifias, se utilizaron todos los retardos.
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Con el objetivo de detectar los posibles efectos de la
oferta, no solo se control6 la naturaleza endégena de los
salarios, sino que también se agregaron variables ficticias
de tiempo, lo que condujo a identificar el efecto de la
tendencia del incremento de la participacion de la fuerza
de trabajo que cuenta con al menos educacién secundaria.

Es de esperar que se sostenga la complementariedad
del capital y las cualificaciones, en especial en relacién
con la mano de obra calificada, y que tanto el comercio
que incentiva la calificacién como la generacién nacional
de innovacién conlleven un sesgo en favor de la mano
de obra calificada.

Los resultados se ilustran en los cuadros 3 y 4 que
se incluyen a continuacién'®.

No sorprende que en los cuadros 3 y 4 se sefiale que
la demanda de mano de obra calificada y no calificada

19 En relacién con las pruebas de diagnéstico, en los cuadros
3 y 4 las pruebas AR1 y AR2 confirman siempre la validez de
las especificaciones adoptadas. Por el contrario, las pruebas de
Sargan siempre resultan importantes, ya que rechazan la nulidad
de los instrumentos adecuados. De hecho, la prueba de Sargan de
sobreidentificacion de restricciones corrobora la validez general
de los instrumentos MGM, mientras que la hipétesis sugiere que los
instrumentos no tienen correlacion con algunos grupos de residuales.
En las regresiones, la hipétesis nula siempre queda rechazada;
sin embargo, no es preocupante la falla de la prueba por cuatro
razones. Primero, la prueba de Sargan no debiera constituir una
fuente plenamente confiable porque tiende a debilitarse (Roodman,
2006, pag. 12). Segundo, utilizando el método de Monte Carlo,
Blundell y Bond (2000) observaron que en los experimentos esta
estadistica de prueba muestra cierta propension a rechazar una
hipétesis nula cierta y que tal tendencia aumenta cuando los valores
del parametro autorregresivo son mds grandes (Blundell y Bond,
2000, pag. 329). Tercero, el nimero muy elevado de observaciones
efectuadas hace que sea mds probable que la prueba de Sargan
tenga mayor significancia. Por dltimo, la prueba de Wald sobre la
validez general de la regresion ofrece mayor respaldo.

depende en gran medida de la trayectoria, ya que la
expansion de la produccion tiene un efecto positivo y
el salario tiene una relacion inversa. Por ello, las esti-
maciones obtenidas apoyan la especificacién dindmica
adoptada de la demanda estdndar de mano de obra segtin
la calificacion de los trabajadores.

En cuanto a la formacién de capital, los resultados
dan clara cuenta de que el capital es un complemento
para los trabajadores calificados, ya que el regresor
correspondiente es positivo y significativo solo en el
cuadro 4 y negativo y significativo en el cuadro 3. Esta
notoria evidencia corrobora la hipdtesis de la comple-
mentariedad del capital y las calificaciones.

La tecnologia nacional —calculada en funcién
de las regalfas como variable indirecta— actiia como
incentivo del aumento de la calificacién (el coeficiente
correspondiente es positivo y significativo en la ecuacién
de la mano de obra calificada, pero no es significativo
en la ecuacion de la mano de obra no calificada). Esta
evidencia confirma que las tecnologias nacionales del
Brasil son sesgadas en favor de la mano de obra califi-
cada y corrobora la tesis de que el cambio tecnolégico
sesgado en favor de la mano de obra calificada de origen
nacional proviene de los paises de ingresos altos y me-
dianos (véase la seccion II).

Por ultimo, los resultados de la variable clave del
modelo SET confirman la hipdtesis de este trabajo. Los
bienes de capital importados son un componente del
comercio que incentiva la calificacion: si bien este compo-
nente es positivo en ambas ecuaciones, el coeficiente del
modelo SET es altamente significativo solo en la ecuacién
de la mano de obra calificada, puesto que muestra una
magnitud cuatro veces superior respecto de la estimada
en la ecuacién de la mano de obra no calificada.
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CUADRO 3 CUADRO 4
Brasil: trabajadores no calificados Brasil: trabajadores calificados

Log (trabajadores no calificados) 0,7990 Log (trabajadores calificados) 0,6729

(Primer retardo) [0,0142]" (Primer retardo) [0,01117

Log (salario de trabajadores no calificados) -0,2911 Log (salario de trabajadores calificados) -0,6538
[0,0473]"* [0,0294]""

Log (ventas) 0,2377 Log (ventas) 0,2569
[0,0087]"* [0,00957""

Log (capital) —-0,0970 Log (capital) 0,1019
[0,01217"* [0,0120]""

Log (regalias) —-0,0006 Log (regalias) 0,0019
[0,0008] [0,00081*"

Log (SET) 0,0010 Log (SET) 0,0038
[0,0005] [0,0006]"

Constante -0,7774 Constante -2,6376
[0,1498]"* [0,1892]""

Variable dummy de tiempo Si Variable dummy de tiempo Si

Variable dummy de sector St Variable dummy de sector Si

Empresas 10 810 Empresas 10 785

N° de observaciones (nT) 80951 N° de observaciones (nT) 79619

AR(1) -16,04 AR(1) -20,61

Valor p 0,000 Valor p 0,000

AR(2) 1,72 AR(2) -0,09

Valor p 0,085 Valor p 0,926

Prueba de Wald 37 926,00 Prueba de Wald 59 44431

Valor p 0,000 Valor p 0,000

Fuente: elaboracion propia sobre las bases de datos de la Relacién
Anual de Informaciones Sociales (RAIS) y Secretaria de Comercio

Exterior (SECEX).
Notas:

Variable dependiente: logaritmo de trabajadores no calificados.
Metodologia: version mejorada del método generalizado de momentos
(MGM-sYS) con errores estandar robustos (entre corchetes).

* Significancia al 10%; ™ Significancia al 5%; *** Significancia al 1%.

Fuente: elaboracion propia sobre las bases de datos de la Relacién
Anual de Informaciones Sociales (RAIS) y Secretaria de Comercio

Exterior (SECEX).
Notas:

Variable dependiente: logaritmo de trabajadores no calificados.
Metodologia: version mejorada del método generalizado de momentos
(MGM-sYS) con errores estandar robustos (entre corchetes).

* Significancia al 10%; ™ Significancia al 5%; *** Significancia al 1%.
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VI

Conclusiones

El presente estudio tiene por objeto investigar el efecto
de la apertura comercial y la transferencia de tecnolo-
gia en la demanda relativa de mano de obra calificada
en las empresas manufactureras del Brasil, mediante
el uso de una tnica base de datos de panel de aproxi-
madamente 11.000 firmas manufactureras durante el
periodo 1997-2005.

Los resultados indican que el incremento de la
demanda relativa de mano de obra calificada registrada
durante el periodo de andlisis fue impulsado principal-
mente por las variaciones dentro del sector y corroboran
la hipétesis de que la tecnologia (y, en particular, la
transferencia de tecnologia desde los paises mds ricos)
influy6 en la decisién de aumentar la calificacién de las
empresas manufactureras del Brasil.

Los resultados econométricos también verifican
esta hipdtesis. Tal es asi que las estimaciones indican
que el capital social y la tecnologia nacional son com-
plementos de los trabajadores calificados. Asimismo,
los bienes de capital importados actian como un com-
ponente del comercio que incentiva la calificacion.
Por ello, los resultados corroboran la opinién de que
la complementariedad del capital y las cualificaciones,
el cambio tecnoldgico sesgado en favor de la mano de
obra calificada de origen nacional y el comercio que

incentiva la calificacién fueron factores muy importantes
para la configuracién de la fuerza de trabajo del sector
manufacturero del Brasil.

En términos de consecuencias en materia de po-
liticas, los resultados sugieren que las hipétesis de los
teoremas de Hecksher-Ohlin y Stolper-Samuelson (HOSS)
no se aplican al proceso de globalizacién en curso; por
el contrario, es muy probable que se produzca la mar-
ginalizacién de los trabajadores no calificados en los
paises en desarrollo como consecuencia del comercio
que incentiva la calificacién.

Con este escenario de fondo, se abren posibili-
dades para la intervencidn social activa en paises en
desarrollo, como la educacién orientada y las politicas
de capacitacion destinadas a incrementar la oferta na-
cional de mano de obra calificada. También se aconseja
la construccién de un sistema de bienestar capaz de
crear redes de seguridad y planes de seguro para las
posibles victimas de la globalizacién. En este contexto,
las politicas estatales orientadas a la industria nacional
y al empleo en los paises en desarrollo podrian verse
muy limitadas por las restricciones del presupuesto
gubernamental, y es probable que las organizaciones
internacionales comiencen a jugar un papel central
(véase, por ejemplo, ort, 2004).
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APENDICE
Muestra y variables

Se eligié construir un panel equilibrado y amplio de 11.219
empresas manufactureras, que fueron observadas durante nueve
afios. El médximo de amplitud del panel se logr6 fusionando
las bases de datos PIA, RAIS y SECEX. Luego de descartar las
observaciones desconfiables y aberrantes, se redujo la muestra
a 10.785 empresas, de las cuales se obtuvo informacién sobre
empleo calificado, y a 10.810 empresas, de las que se obtuvo
informacioén acerca del empleo no calificado.

Se deflactaron las variables de gasto segin el Indice
Nacional de Precios al Consumidor Amplio (1pcA) publicado
por el IBGE, tomando como base el afio 1997. Debido a que las
importaciones estdn calculadas en délares estadounidenses,
las cifras se convirtieron a reales brasilefios utilizando la tasa
media de cambio del afio de referencia.

Con la base de datos SECEX se construyé la variable
SET para las tecnologias incorporadas importadas en bienes
de capital. El 1BGE publica una clasificacién de productos
de cuatro categorias, de acuerdo con el cddigo del sistema
armonizado para el comercio exterior. Las cuatro categorias
macroecondmicas son: bienes de capital, bienes de consumo
no durables, bienes de consumo durables y bienes intermedios.
Esta clasificacion fue levemente modificada en 2002, lo que
impide realizar un mapeo uno a uno de las categorias antiguas
y las nuevas. No obstante, las operaciones de importacion que
no entran en ninguna categoria representan menos del 5%
del total, por eso solo se utiliz6 la taxonomia actualizada y se
descartaron las importaciones no clasificadas.

Teniendo en cuenta que la base de datos SECEX es un
registro, cabe suponer legitimamente que se reducen a cero
(0) los valores de las importaciones faltantes. Debido a que
los datos se usaron en escala logaritmica, la transformacién
logaritmica de los valores cero (0) habria llevado a descar-
tar una parte significativa de la muestra. Para evitar esto,
se construyé un log(seT) igual a 0 para el caso de que las
importaciones de bienes de capital fueran 0 y se aplicé la
transformacién logaritmica solo para los valores positivos
(la ausencia de valores iguales a 1 prueba la pertinencia de
este ejercicio).

En cuanto a la base de datos P1A, se utilizo una medida de
capital que publica el IBGE en la que se emplea el método del
inventario permanente que se aplica a los datos de inversion.

También se tomé de esta base el total de ventas y de
gastos en regalfas (en la seccién C5 de la encuesta PIA se
incluye una pregunta especifica sobre los gastos en regalias
y asistencia técnica) (véase IBGE, 2004).

Para obtener datos sobre el empleo, se utiliz6 la base de
datos a nivel de empresa Relacién Anual de Informaciones
Sociales (RAIS) que publica el Ministerio del Trabajo y Empleo.
Se consider6 que los trabajadores con educacién secundaria o
superior son calificados y que aquellos que cuentan solo con
educacién primaria o inferior son no calificados. Los salarios
de ambas categorias estdn calculados a nivel de empresa y
expresados como multiplos del salario minimo.
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Brasil: Cambio estructural y
crecimiento con restriccion
de balanza de pagos

Jodo Prates Romero, Fabricio Silveira y Frederico G. Jayme Jr.

e sostiene que las diferencias en las tasas de crecimiento del
producto se vinculan a las diferencias en las elasticidades-renta que,
a su vez, son determinadas por el grado de intensidad tecnoldgica de
la produccién nacional. Para corroborar esta hipotesis se efectuaron
pruebas estadisticas. Se estimaron las elasticidades hipotéticas a fin
de demostrar su validez en el caso brasilefio: i) basica, ii) ampliada
con flujos de capitales, y iii) implicita. Se emplearon técnicas de
cointegracion y un vector de correccion de errores en las estimaciones
de las elasticidades reales para cada categoria tecnolégica de producto
de la pauta comercial brasilefia. Los resultados se corroboraron
mediante la investigacion de funciones de impulso-respuesta y la
descomposicién de los errores finales de prediccion, confirmandose que
los bienes de mayor intensidad tecnolégica presentan una elasticidad-
renta mas elevada. Asi, segun la ley de Thirlwall, una mayor produccion

nacional de esos bienes impulsaria el crecimiento.
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I

Introduccion

Existe una vasta literatura en que se sefiala el papel
preponderante de las elasticidades del comercio exterior
en la determinacion del producto brasilefio (Jayme Jr.,
2003; Santos, Lima y Carvalho, 2005; Porcile y Lima,
2006; Vieira y Holland, 2006; Carvalho y Lima, 2008).
A pesar de que en estos estudios se haya convergido en
la aceptacion de la restriccion externa al crecimiento del
pais, como se propone en la ley de Thirlwall (Thirlwall,
1979), hasta ahora se ha avanzado poco en la comprension
de los mecanismos que determinan las elasticidades. Sin
embargo, en algunos estudios recientes se ha demostrado
que la estructura productiva ejerce una importante influen-
cia en estas elasticidades (Gouvéa y Lima, 2009; Araujo
y Lima, 2007)!. En el presente articulo se plantea que
las diferencias en las tasas de crecimiento del producto
se relacionan con las diferencias en las elasticidades-
renta, las que a su vez son determinadas por el grado
de intensidad tecnolégica de la produccién nacional. Se
sostiene la tesis de que el cambio estructural, entendido
como la variacién de la contribucién de los sectores al
producto interno bruto (PIB), contribuye también a la
relajacion de la restriccidon externa al crecimiento al
reflejarse en el patrén de especializacion del comercio
exterior. En este argumento se encuentra implicita la
hipétesis de que los diferentes sectores producen bienes
con distintas elasticidades, lo que convalida un modelo
multisectorial de la ley de Thirlwall, de modo que la

I Este resultado fue posible al considerar un modelo multisectorial
de la ley de Thirlwall, donde cada uno de los diversos sectores posee
una elasticidad-renta de su determinada produccién. Por lo tanto,
la elasticidad-renta total de la economia es el resultado de la suma
de las elasticidades de esos distintos sectores, ponderada por su
participacion en el producto nacional. De esta manera, la modificacién
en la composicion de la estructura productiva afecta también a la
elasticidad total de la economia.

modificacién en su participacion en el producto se refleja
en la elasticidad nacional®.

Para corroborar tales hipdtesis se realizaron diversas
pruebas estadisticas. En primer lugar, a partir de bases
de datos distintas se estimaron las elasticidades hipo-
téticas: i) basica (McCombie, 1997); ii) ampliada con
flujos de capitales (Moreno-Brid, 2003), y iii) implicita
(Atesoglu, 1997). Se utilizaron técnicas de cointegracion
y un vector de correccion de errores (VEC) en las esti-
maciones de las elasticidades reales para cada categoria
tecnoldgica de producto de la pauta comercial brasilefia.
Dichas categorias se construyeron sobre la base de la
clasificacion de los productos por nivel tecnolégico, de
acuerdo con Lall (2001). Los resultados de los anélisis
son corroborados por la investigacion de innovaciones
en el modelo, mediante funciones de impulso-respuesta
y la descomposicion de los errores finales de prediccion.
Finalmente, se procuré establecer la evolucién de las
elasticidades del comercio brasilefio en concordancia con
la metodologia propuesta por Gouvéa y Lima (2009).

Ademas de esta Introduccidn, el articulo se divide
en cuatro secciones adicionales. En la seccién 11 se dis-
cuten los elementos de matriz kaldoriana-keynesiana de
crecimiento bajo restriccion externa. En la seccion I11 se
presenta un breve relato sobre la reciente especializacion
de la estructura productiva brasilefia en productos con
bajo contenido tecnoldgico, lo que se puede observar a
través de la especializacion de su pauta comercial. En
la seccién IV se presenta la metodologia de prueba de
los datos brasilefios y los resultados de las estimaciones,
mientras que las conclusiones se entregan en la seccién V.

2 Teéricamente, el tipo de estructura productiva de cada pafs determina
su pauta de comercio internacional, lo que favorece la exportacion
de bienes de mayor contenido tecnoldgico (de alta elasticidad-renta)
y la importacién de bienes mds bdsicos (de baja elasticidad-renta).
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11

Marco tedrico

Entender las causas del crecimiento econémico desigual
fue siempre uno de los grandes temas de estudio de la
matriz tedrica kaldoriana-keynesiana (Kaldor, 1966;
Thirlwall, 1979; McCombie y Thirlwall, 1994). Tales
estudios tienen en comun el énfasis en la demanda
como motor del sistema econdmico, mientras que las
diferencias de crecimiento entre los diversos paises
serian el fruto de distintos ritmos de crecimiento de la
demanda, que cambiarian de un pais a otro de acuerdo
con las restricciones impuestas a esta. En este sentido,
Thirlwall (1979) enfatiza el papel de la restriccion de la
balanza de pagos en el desempefio econdémico, debido
a la exigencia de un equilibrio externo a largo plazo.
De hecho, ante la imposibilidad del financiamiento
continuo de los desequilibrios en la balanza de pagos,
surge la necesidad de ajuste de la demanda agregada.
De este modo se desincentiva la inversion y se reduce
el progreso tecnolégico, de manera que los bienes pro-
pios del pais, comparados con los bienes extranjeros,
se tornan menos atractivos. Ello empeora la balanza de
pagos y asi sucesivamente, dando inicio a un circulo
vicioso. Por el contrario, si un pais se muestra capaz
de expandir la demanda hasta alcanzar la capacidad
productiva existente, sin la irrupcion de dificultades
en la balanza de pagos, es posible que la presién de
la demanda sobre la capacidad haga crecer la tasa de
expansion de esta dltima al incentivar la inversion, el
progreso tecnoldgico y la productividad (McCombie y
Thirlwall, 1994).

Por lo tanto, el incentivo a la demanda seria res-
ponsable del desencadenamiento de un circulo virtuoso
de crecimiento, que tenderia a aumentar la produc-
tividad global de la economia debido a la migracién
de los factores hacia sectores de mayor productividad
(manufacturas) y a la intensificacién del concepto del
aprendizaje prictico (learn-by-doing) (Kaldor, 1966).
El incremento de la demanda altera la 16gica sectorial
de incentivos en la economia, lo que favorece a algunos
sectores en detrimento de otros. Los sectores beneficiados
son, sobre todo, aquellos de mayor elasticidad-renta de
la demanda (mayor contenido tecnolégico, de acuerdo
con la hipétesis por confirmar). Ademds, ellos son
generalmente los sectores econdmicos de retornos
crecientes, donde el aumento de su participacion en el
producto, con la consiguiente movilidad de los factores

hacia su produccién, hace que la economia se vuelva
mads productiva. La inversion es la variable central en la
propulsién del crecimiento. A su vez, la importancia de
la balanza de pagos se da por la magnitud de su incentivo
o falta de este al crecimiento de la inversion.

Ese argumento condujo a la formulacién de las
teorias del crecimiento liderado por las exportaciones,
segln las cuales solo a través de las exportaciones seria
posible elevar la tasa de crecimiento sin un deterioro de
la balanza de pagos.

1. Elmodelo de restriccion externa al crecimiento
econdémico

Teniendo en cuenta la destacada importancia del equi-
librio externo para el crecimiento de la demanda y del
producto, Thirlwall —en su trabajo precursor de 1979—
desarroll6 un modelo de crecimiento bajo restriccion
externa en el que este se relaciona intrinsecamente con las
elasticidades-renta de las exportaciones e importaciones.

En su modelo, el equilibrio de la balanza de pagos
en moneda local es consecuencia de:

P, X=P,ME (1)
donde E es el tipo de cambio. Las importaciones (M)
son funcién de la relacioén de precios ponderada por la
elasticidad-precio de la demanda por importaciones
(y < 0) y por la elasticidad-renta de la demanda por
importaciones (77> 0), tal como se aprecia en la siguiente
ecuacién’:

PE\
M=a|—+—| Y” )

d

De manera similar, las exportaciones son funcién del
tipo de cambio real y de la renta externa, de modo que
la elasticidad-renta de las exportaciones se da por €> 0,
y la elasticidad-precio de la demanda de exportaciones
por 1 <0, ambas en moneda extranjera:

3 Se asume que la elasticidad-precio de la demanda por importaciones
y exportaciones es igual a su elasticidad-precio cruzada, es decir,
Y =@y n = Trespectivamente.
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P
X=b | z° A3)

Al realizar una transformacién lineal de las ecua-
ciones, sometiéndolas a la condicién inicial de equilibrio
en la balanza de pagos, se obtiene la tasa de crecimiento
de la renta interna consistente con el equilibrio de la
balanza de pagos (McCombie y Thirlwall, 1994, pags.
234y 235):

CA+n+Y)p,—p—e)tEz
T

“

YB

La ecuacién (4) posee varias implicancias: i) la
inflacién interna superior a la externa reduce la tasa de
crecimiento con equilibrio de la balanza de pagos si

| Y+ N |>1; ii) la depreciacién cambiaria (e > 0) tiende
a aumentar la tasa de crecimiento con equilibrio de la
balanza de pagos si | w1 |> 1; (teorema o condicién
de Marshall-Lerner); iii) la mayor tasa de crecimiento
de la renta mundial aumenta la tasa de crecimiento con
equilibrio de la balanza de pagos, y iv) cuanto mayor
sea la elasticidad-renta de la demanda por importaciones
(), menor sera la tasa de crecimiento con equilibrio de
la balanza de pagos.

Sin embargo, al aceptar la validez de la paridad del
poder adquisitivo (PPA) a largo plazo, es decir, al asumir
que no hay modificaciéon de precios relativos, con la in-
flaci6n interna igual a la internacional (p ;, — Pp—e= 0),
la ecuacién puede reducirse a la relacion inicialmente
propuesta por Thirlwall (1979), que equivale a la regla
de crecimiento propuesta por Harrod (1933):

EZ X
y ==
B n

(&)

Las evidencias empiricas proporcionadas por
McCombie y Thirlwall (1994) confirman esa relacion,
demostrando que para aumentar su ritmo de crecimiento
un pais debe superar previamente la restricciéon de la
balanza de pagos. La superacion de dicha restriccion,
con la consiguiente viabilizacién de una mayor tasa
de crecimiento, ocurre a su vez como consecuencia de
politicas de estimulo al incremento de las elasticidades-
renta de las exportaciones, en concomitancia con la
reduccion de las elasticidades-renta de las importaciones.
Sin embargo, para aproximar ese referente a la realidad
de los paises en desarrollo se deben considerar nuevos

componentes explicativos, en especial los flujos de
capitales, las alteraciones en el tipo de cambio y los
pagos de servicios financieros de la deuda (Thirlwall y
Hussain, 1982; McCombie y Thirlwall, 1997).

En primer lugar, en los paises en desarrollo las
corrientes de capital son de gran importancia, ya que
permiten el mantenimiento temporario de déficits en la
cuenta corriente. De esa manera, los paises que presentan
déficits comerciales podrian mantener su crecimiento
siempre que lograran financiar este déficit con la captacion
de capitales. No obstante, cabe destacar que la entrada de
capitales genera también un pasivo que puede deprimir
el ritmo de crecimiento del producto, debido a que estos
flujos necesitan amortizarse. Junto con esta hipdtesis
es importante agregar al modelo el envio de intereses
al exterior, puesto que —en algin momento— resulta
imperativo tener un superavit en la balanza comercial
para el pago del servicio del endeudamiento externo. Es
decir, la acumulacién de deuda externa también puede
generar la necesidad de contraccién de la demanda
(renta) interna para que se alcance un superdvit en la
balanza de pagos a objeto de pagar la deuda, lo que
reduce el ritmo de crecimiento (Moreno-Brid, 2003;
Barbosa-Filho, 2001).

Mediante la incorporacién de esos componentes,
Moreno-Brid (2003) llega a la siguiente ecuacién de
equilibrio de la balanza de pagos:

P,X,+P,F +P,R=PME, (6)
donde F representa el flujo de capitales y R el valor
real de los servicios de capital. Se incluye también una
ponderacidn 01 para la participacion de las exportaciones
y 62 = (1 — 01) para la participacién de los capitales en
los ingresos. En tasas de crecimiento se obtiene:

m,+p,+e, =01(p,, +x)—02(p, +r)+

(N
(1-01-02)(p, + f)
donde r es la variacién del pago de intereses netos, f
la variacién de flujos de capitales y 081 y 62 son las
siguientes razones medidas en el periodo inicial:

01=—4< (8)

92=—1 9)
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Finalmente, se introduce también la restriccion de
endeudamiento sustentable, F/Y = k, que en las tasas de
crecimiento se da por:

f+p;=y+p, (10)

Al reemplazar esa restriccion en (7) y a partir de las
mismas funciones para exportaciones e importaciones,
se obtiene la tasa de crecimiento con equilibrio de la
balanza de pagos en la presencia de flujos de capitales:

y (9111+1//+1)(pd—pf—e)+01£z+02r

11
T—(1-01+62) (b

VB

El primer término representa el efecto de los cambios
de los términos de intercambio; el segundo, el efecto de
la demanda de las exportaciones; el tercero, el efecto
de los envios de intereses; y el cuarto, al sustraer en el
denominador, el efecto de los flujos de capitales. En la
ausencia de flujos de capitales, 61 = 1, de manera que
volvemos al resultado inicial de la regla de crecimiento
de Harrod (1933).

2. La estructura productiva y su repercusion en
las elasticidades

La importancia de las elasticidades para el crecimiento
incita, por lo tanto, a una investigacién mds profunda de
sus determinantes*. Aunque el producto potencial de una
economia sea determinado por el nivel de crecimiento
de la demanda, el abordaje del crecimiento restringido
por la balanza de pagos reitera la relevancia de las
caracteristicas de oferta de los bienes (competitividad
no basada en precios). De este modo, si se considera
un pais que produce una serie de bienes con elastici-
dades distintas —en que la elasticidad-renta total de la
economia se obtiene por medio de la sumatoria de las
elasticidades sectoriales, ponderadas por su participacién
en la estructura productiva—, un cambio de estructura
productiva de la economia afecta a la elasticidad-renta
de las importaciones y exportaciones, pues los diferen-
tes ritmos de expansion de la demanda en cada sector

4 Implicitamente, en el modelo presentado en la secci6n anterior se
considera un pafs que produce un tnico bien con elasticidades dadas
e inmutables.

conducen a distintas tasas de crecimiento de la economia
como un todo.

A partir de esa l6gica, Araujo y Lima (2007) desa-
rrollan un modelo que engloba a diferentes sectores, y
llegan a lo que los autores denominan Ley de Thirlwall
Multisectorial (LTmS). La principal implicancia de este
modelo es que los cambios en la participacion sectorial
de la economia, es decir, en la estructura de produccion,
repercuten en su tasa de crecimiento, de modo que en
un pais puede aumentar dicha tasa incluso cuando tal
incremento en la renta mundial no se produzca, siempre
que logre cambiar la composicion sectorial de exporta-
ciones e importaciones (Gouvéa y Lima, 2009).

De acuerdo con el abordaje tradicional de Thirlwall,
en la ecuacion final del modelo de Araujo y Lima (2007)
se observa que la tasa de crecimiento de cada pais es
directamente proporcional a la tasa de crecimiento de
las exportaciones. Sin embargo, esa proporcionalidad
posee una relacion inversa con la elasticidad-renta sec-
torial de la demanda de importaciones y una relacién
directa con la elasticidad-renta sectorial de la demanda
de exportaciones. En resumen, la tasa de crecimiento
depende de la composicién sectorial de la economia.

En busqueda de validez empirica para esta formula-
cién sectorial de la ley de Thirlwall, los referidos autores
estiman las elasticidades de la LTMs para varios paises de
América Latina y Asia, y verifican que los sectores mas
intensivos en tecnologia presentan una mayor elasticidad-
renta, con diferencias menores para las importaciones
que para las exportaciones. Concluyen que tanto la ley
de Thirlwall original como la multisectorial representan
adecuadamente la tasa de crecimiento de la economia.
Por udltimo, utilizando las elasticidades-renta sectoriales
estimadas como ponderadores relativos, los autores
toman las participaciones de cada sector en el comercio
exterior para calcular como una media ponderada los
cambios anuales de las elasticidades, indicando asi el
proceso de cambio estructural.

Tales evidencias demuestran que, al profundizar la
industrializacidn y, sobre todo, al elevarse la participa-
cién en la economia de los sectores de mayor intensidad
tecnoldgica, se alteran también las elasticidades de las
exportaciones e importaciones con una incidencia directa
en las tasas de crecimiento del producto. Bajo ese marco,
en el presente articulo se procura identificar la relacién
entre las elasticidades y el contenido tecnoldgico de
los bienes que forman parte de la balanza comercial
brasilefia, para luego analizar los efectos de los cambios
estructurales en la tasa de crecimiento del pafs.
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I11

Restriccion externa y estructura
productiva en el Brasil: 1962-2010

En un trabajo empirico realizado para un conjunto de
paises, McCombie y Thirlwall (1994) concluyeron que
existe realmente un deterioro de los términos de inter-
cambio en perjuicio de los paises en desarrollo (aunque el
efecto real de ese deterioro sea muy pequefio), mientras
que los flujos de capitales tienden marginalmente a relajar
la restriccion, a pesar de que su efecto sea temporario.
Tales resultados son ampliamente consistentes con el
abordaje estructuralista de Prebisch (2000a y 2000b),
del que se derivan las siguientes justificaciones para el
fenémeno: i) menor elasticidad-renta de la demanda
de los bienes producidos en los paises en desarrollo, y
ii) mayor elasticidad-renta de la demanda de los bienes
producidos en los paises centrales.

Carvalho y Lima (2008), al analizar el caso bra-
silefio, verificaron que la expansion observada entre
1930 y 2004 fue compatible con el equilibrio de la
balanza de pagos>. Asimismo, al estimar la participa-
cién de cada uno de los componentes discutidos para la
determinacién de la tasa de crecimiento, concluyeron
que el cambio real es estadisticamente insignificante
para el incremento observado, mientras que los flujos
de capitales tampoco incidieron en el aumento a largo
plazo. Larazén de las elasticidades (ley de Thirlwall) fue
responsable de la mayor parte del crecimiento, seguida
por los términos de intercambio. En el mismo estudio,
una prueba de quiebra estructural permitié apreciar
—en una submuestra para el periodo comprendido
entre 1930 y 1993— que la razén de las elasticidades
cae del 7% a apenas un 1,3% entre 1994 y 2004, lo que
demuestra que la pérdida de dinamismo de la economia
brasilefia en ese lapso se derivé del mantenimiento de
una estructura productiva excesivamente apoyada en
productos de baja elasticidad-renta de la demanda (o
de baja tecnologia, segin se pretende mostrar), en un
periodo de reorganizacién de los modelos mundiales
del comercio (Jayme Jr. y Resende, 2009). Con res-
pecto a los términos de intercambio, lo que se observa
es la tendencia al deterioro entre 1930y 1993, debido

5 Véanse también Holland, Vieira y Canuto (2004); Ferreira (2001);
Bértola, Higachi y Porcile (2002); Lépez y Cruz (2000); Santos, Lima
y Carvalho (2005).

a su contribucién negativa al incremento del produc-
to (=0,7%). Ese cuadro se invierte a partir de 1993,
cuando estos términos de intercambio comienzan a
dar cuenta de una expansiéon promedio del producto
de 1,7%, probablemente a causa del mayor dinamismo
de la economia mundial y la consiguiente mejora de
los precios de los productos bésicos (commodities).

Al analizar datos brasilefios y de los paises de la
Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econémicos
(OCDE), Jayme Jr. y Resende (2009) observan que el Brasil
atn no superd la restriccion externa al crecimiento, puesto
que la balanza comercial de los productos de media y
alta intensidad tecnolégica concentra grandes déficits
desde el inicio de la década de 1990; esto refleja el bajo
desarrollo del Sistema Nacional de Innovacién (SN1)
brasilefio y la baja competitividad nacional. Ademas,
luego de la apertura comercial del decenio de 1990, lo
que se verifico fue el aumento de la participacién de los
productos tecnolégicos en la pauta de importaciones, sin
que haya habido un engrosamiento de las exportaciones
de esos productos, lo cual caracteriza una profundiza-
cion del modelo de insercién internacional periférica.
Ello denota que el sector externo brasilefio se muestra
ain muy vulnerable a las oscilaciones de la demanda
internacional, pues sus exportaciones se basan en bienes
de bajo tenor tecnoldgico, es decir, de baja elasticidad-
renta. Estos resultados son similares a los obtenidos por
Carvalho y Lima (2008).

En los gréficos 1 y 2 se ilustra cémo la estructura
productiva brasilefia se fue modificando paulatinamente
desde 1962. Mientras la participacion de las exportaciones
de productos primarios se redujo a lo largo del tiempo, la
participacion de las exportaciones de productos de baja
tecnologia gand espacio hasta 1995, cuando alcanzé el
45% del total. Las exportaciones de productos de media
y alta tecnologia también vienen en aumento, y alcanza-
ron una participacién del 33% al final del periodo. Sin
embargo, conviene destacar que, de ese 33%, menos del
10% son productos de alta tecnologia, lo que revela el
predominio de bienes de media y baja tecnologia en la
produccién nacional exportable.

En relacion con las importaciones, el periodo 1981-
1990 se caracteriza por la influencia de las crisis del
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GRAFICO 1
Brasil: evolucion de la participacion sectorial de las exportaciones
(En porcentajes)
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Fuente: elaboracion propia a partir de la Base de datos estadisticos sobre el comercio de mercaderias (COMTRADE).
GRAFICO 2
Brasil: evolucion de la participacion sectorial de las importaciones
(En porcentajes)
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Fuente: elaboracion propia a partir de la Base de datos estadisticos sobre el comercio de mercaderias (COMTRADE).

petréleo (sobre todo la segunda, en 1979), que impulsé del 25%. Por su parte, las importaciones de bienes de
el fuerte incremento del valor de las importaciones de media y alta tecnologia muestran un notable aumento,
productos primarios. Durante el resto del periodo, las pasando de una participacion del 34% al 52% al final
importaciones de bienes de baja tecnologia presentan del periodo. Cabe subrayar que, de ese porcentaje, cerca
cierta estabilidad y mantienen una participacion en torno del 20% representa bienes de alta tecnologia.
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En sintesis, en los graficos 1 y 2 se demuestra que
el cambio estructural de la economia brasilefia no se
complet6 plenamente, lo que significa que aun existe
un gran potencial para la ampliacion de la produccién
de bienes de media y, especialmente, alta tecnologia.
Finalmente, es necesario resaltar que en los referidos
gréficos, las lineas negras indican la manera en que
los cambios de las elasticidades-renta acompaiian a
los cambios en la composicion sectorial de la econo-
mia. Pese al cambio estructural ocurrido entre 1962
y 1985, en el gréfico 1 es posible observar que, desde
1986, la pauta de exportaciones brasilefias se basaba
sobre todo en bienes intensivos en recursos naturales
y productos primarios, mientras que los productos

IV

Analisis empirico

1. Calculo de las elasticidades hipotéticas

En la literatura econémica, la estimacién empirica de
las elasticidades reales ha venido realizdndose mediante
diversos modos alternativos. No obstante, a menudo
es posible verificar la incompatibilidad de los datos
en relacién con algunas economias y periodos. De esa
manera, en algunos trabajos se traté de sugerir sustitutos
para estas elasticidades, también llamadas elasticida-
des hipotéticas. La definicién mds usual para dichas
elasticidades es presentada por McCombie (1997), que
define la “elasticidad renta hipotética” como aquella que
iguala a las tasas de crecimiento observadas y tedricas:
7 = x/y®. Un segundo sustituto para las elasticidades
puede derivarse de esta misma manera, siguiendo sin
embargo las especificaciones del modelo presentado por
Moreno-Brid (2003). Jayme Jr. (2003), a su vez, estima
una “elasticidad implicita”, 7", que se obtiene a través
del coeficiente de cointegracién estimado a partir de la
relacion InY = (1/ 7')In X,

Por lo tanto, las elasticidades hipotéticas pueden
expresarse de la siguiente forma:

6 De esta especificacién se desprende que si ' y la estimacién de &
no son estadisticamente diferentes, es imposible refutar la hipétesis
de que el crecimiento del pais resulta constrefiido por la balanza de
pagos (Santos, Lima y Carvalho, 2005). La estimacién de 7, a su vez,
serd ilustrada en la proxima subseccion.

de media y alta tecnologia aumentaron en la pauta
de las importaciones. Precisamente, el proceso de
modernizacién y diversificacién productiva que venia
sucediendo en el Brasil a partir de los afios cincuenta y
que puede observarse en el modelo de especializacién
comercial, se estanca a partir de finales de los afios
ochenta, periodo en que la pauta de exportaciones de
productos primarios e intensivos en recursos naturales
se mantiene, aproximadamente, en mds del 50% del
total exportado. El fendmeno opuesto se registra en la
pauta de importaciones, donde los productos de alta
y media intensidad tecnoldgica representan mds del
50% del volumen total importado entre 1989 y 2009
(Jayme Jr. y Resende, 2009).

1) ml =x/y (modelo original)
2 01x, —62r
) m2=(1-61+62)+———

(modelo Moreno-Brid) Y

3) 73 = 1/B obtenido por la cointegracién de
InY, = fIn X,

donde x, y y r se expresan en la tasa promedio de cre-
cimiento del periodo analizado, y 61 y 62 se calculan
para el periodo inicial.

Para verificar la adecuacion de estas estimaciones al
caso en estudio, se calcularon esas elasticidades para el
Brasil entre 1962 y 2007. Los datos en d6lares para el
PIB, las exportaciones y las importaciones se obtuvieron
de la base de datos Ipeadata del Instituto de Pesquisa
Econémica Aplicada y de la Base de datos estadisticos
sobre el comercio de mercaderias (COMTRADE). Los
valores calculados para las elasticidades hipotéticas se
encuentran resumidos en el cuadro 1.

Se observa que los resultados son similares, donde
sobresale el hecho de que el modelo Moreno-Brid presenta
valores levemente superiores a los del modelo original.
Esa diferencia serfa consecuencia de la no incorporacién
de los flujos de capitales en el modelo original, lo que

7 Se adopté tal perfodo para que esos cdlculos fueran compatibles con
los datos utilizados en las pruebas del resto del trabajo.
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CUADRO 1
Elasticidades hipotéticas
. Datos de la Datos de la
Tipo I
peadata COMTRADE

1,112641455
1,157374802
1,225173393

1,029140941
1,185313709
1,185973163

Modelo original
Modelo Moreno-Brid (2003)

Elasticidad implicita

Fuente: elaboracion propia.

Nota: las especificaciones del modelo regresivo para el cédlculo de la
elasticidad implicita son las mismas que las de los modelos que se
presentaran a continuacion, y las estadisticas de las pruebas fueron
solidas.

COMTRADE: Base de datos estadisticos sobre el comercio de mercaderias.
Ipeadata: Base de datos econémicos y financieros, mantenida por el
Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada (IPEA) del Brasil.

da como resultado la subestimacién de la elasticidad.
Esas estimaciones se utilizan como referencia inicial
para la magnitud esperada de las elasticidades reales,
obtenidas a través de procedimientos econométricos que
se presentaran en la proxima subseccion.

2. Calculo de las elasticidades reales totales y
sectoriales

En esta subseccién se analiza la metodologia utilizada en
la estimacioén de las elasticidades de las exportaciones e
importaciones brasilefias. Al considerar la hipétesis plan-
teada en este estudio de que el principal determinante de
las elasticidades es el grado tecnoldgico de 1a produccion,
se procurd descomponer las “elasticidades totales” de la
economia entre los sectores de la produccién nacional,
segun las categorias tecnoldgicas de su producto. Este
abordaje sectorial —por categorias tecnoldgicas— de los
bienes comercializados permite poner a prueba la hip6tesis,
ya que se espera que las elasticidades-renta, tanto de las
importaciones como de las exportaciones, de los sectores
de mayor intensidad tecnolégica sean mas elevadas que
las de aquellos de baja tecnologia y productos bdsicos.
En las pruebas realizadas se utilizan datos desagre-
gados sectorialmente, segun la Clasificacién Uniforme
para el Comercio Internacional (cucrt), de 2 y 3 digitos,
entre 1962 y 2007, respecto de las importaciones y ex-
portaciones brasilefias disponibles en la base de datos
COMTRADE. Los datos del pIB se obtuvieron de la Ipeadata
(valores en ddlares estadounidenses) y el cambio real se
calcul6 a partir del tipo de cambio nominal proporciona-
do por la Ipeadata, dividido por la paridad del poder de
compra (disponible en la base de datos Penn World Table)

durante el perfodo analizado®. Esa forma de cdlculo se
mostré mds acorde con el andlisis histérico del cambio
real brasilefio, puesto que entre 1962y 1990 el célculo
usual (Epf/pd) alcanza valores muy préximos a cero, lo
que le hace perder poder explicativo. Las cuentas de la
cuct se agregaron de acuerdo con el cuadro 2.

A partir de esta clasificacidn, se estimaron modelos
diferentes para cada una de las categorias de importacio-
nes y exportaciones designadas de la siguiente manera:
i) manufacturas de media y alta tecnologia, de ahora en
adelante M1 y X1 para importaciones y exportaciones,
respectivamente; ii) manufacturas de baja tecnologia o
basadas en recursos naturales, m2 y x2, respectivamente;
iii) productos bdsicos internacionales, M3 y X3, respecti-
vamente, y iv) total de importaciones (MO0) y exportaciones
(X0). Las ecuaciones bdsicas a estimar son, por lo tanto,
las siguientes funciones de demanda de importaciones y
exportaciones originales de la ley de Thirlwall:

InM() = B, + BInR + B,InY conie(0,3) (12)
InX@) = B, + BInR + B,InZ conie(0,3) (13)

donde ie (0,3) representa las diferentes categorias tec-
nolégicas, M las importaciones, X las exportaciones,
R el tipo de cambio real, Y la renta interna y Z la renta
externa.

— Metodologia de estimacién

Se dice que un conjunto de series es cointegrado
de orden p-q —CI(p, q)— si i) todas las series son
integradas de orden p —I(p)—, y ii) una combinacién
lineal entre ellas es integrada de orden p-q, siendo
q > 0. De esa forma, inicialmente se llevaron a cabo las
pruebas para identificar la estacionalidad de las series
en estudio. Aunque adoptada usualmente, la prueba de
Dickey-Fuller aumentada (ADF) es muy sensible a la
cantidad de desfases incluidos en el modelo. Ademas,
la prueba toma como presupuesto la no autocorrelacion
y homocedasticidad de los residuos de su ecuacién. Por
lo tanto, ante la ausencia de normalidad de los residuos

8 Se realizaron las mismas pruebas utilizando otros sustitutos para
el tipo de cambio real, como el empleado por Hausman, Hwang y
Rodrik (2005), r=1/p, y el tipo de cambio real calculado a partir del
producto del tipo de cambio nominal por el cociente entre el indice de
precios al por mayor norteamericano (1PA) y el 1pc brasilefio (Gouvéa
y Lima, 2009). Los resultados encontrados fueron todos similares.
La opcioén por la version presentada responde a la mejor adecuacién
de la serie al andlisis histdrico del cambio brasilefio, puesto que se
trata de recurrentes procesos inflacionarios y modificaciones en los
regimenes cambiarios durante el periodo en estudio.
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CUADRO 2
Brasil: agregacion de datos de comercio reportados por la COMTRADE
Productos Manufacturas basadas en Manufacturas de Manufacturas Manufacturas de
o AUV baja intensidad de intensidad alta intensidad
primarios recursos naturales P . . Py
tecnoldgica tecnolégica media tecnolégica
1 268 12 628 688 611 692 781 721 716
11 271 14 633 689 612 693 782 722 718
22 273 23 634 613 694 783 723 751
25 274 24 635 651 695 784 724 752
34 277 35 641 652 696 785 725 759
36 278 37 281 654 697 266 726 761
41 291 46 282 655 699 267 727 764
42 292 47 286 656 821 512 728 771
43 322 48 287 657 893 513 736 774
44 333 56 288 658 894 533 737 776
45 341 58 289 659 895 553 741 778
54 681 61 323 831 897 554 742 524
57 682 62 334 842 898 562 743 541
71 683 73 335 843 899 572 744 712
72 684 98 411 844 582 745 792
74 685 111 511 845 583 749 871
75 686 112 514 846 584 762 874
81 687 122 515 847 585 763 881
91 233 516 848 591 772
121 247 522 851 598 773
211 248 523 642 653 775
212 251 531 665 671 793
222 264 532 666 672 812
223 265 551 673 678 872
232 269 592 674 786 873
244 423 661 675 791 884
245 424 662 676 882 885
246 431 663 677 711 951
261 621 664 679 713
263 625 667 691 714

Fuente: elaboracion propia sobre la base de S. Lall, Competitiveness, Technology and Skills, Cheltenham, Edward Elgar. Publishing, 2001.

Nota: clasificacién de los productos segtin la Clasificacion Uniforme para el Comercio Internacional (CUCI) a tres digitos.

COMTRADE: Base de datos estadisticos sobre el comercio de mercaderias.

de la ecuacién de la prueba ADF, la prueba de Phillips-
Perron (PP), basada en un proceso estocastico MA(1),
presenta mejores resultados.

En el anexo 1 de este trabajo se resumen las esta-
disticas de las pruebas ADF y PP para uno y tres desfases
de las series en nivel y en primera diferencia. La elec-
cion de la cantidad de desfases se basé en el criterio
de normalidad de los residuos de la ecuacién ADF. Por
consiguiente, los mejores resultados para un intervalo
son aquellos presentados por la prueba pp, mientras que
para tres desfases la prueba ADF presenta mayor poder.
Como se puede observar, para todas las variables en
estudio se acepta la hipétesis nula de no estacionalidad
en nivel. A la vez, se rechaza la misma hipétesis para
las primeras diferencias, lo que confirma que las series
en estudio son I(1), es decir, integradas de orden uno,
permitiendo que probemos la existencia de relaciones
a largo plazo entre ellas.

Por tratarse de un método de mds facil aplicacion
(en una tUnica etapa), se opt6 por efectuar el llamado
procedimiento de Johansen (Enders, 1995) para verificar
la cointegracién de las series y estimar su vector de largo
plazo. Este procedimiento evita regresiones espurias y
permite la estimacién de pardmetros consistentes para el
modelo. La eleccion de la especificacion de los modelos
a probar se basé en la minimizacién de los criterios de
informacién mas utilizados por la literatura: criterio de
informacién de Schwartz (SIC), criterio de informacion de
Akaike (A1c), criterio de informacién de Hannan Quinn
(HQC) y el error final de prediccion (EFp). Tales criterios
se estimaron utilizando un nimero maximo de rezagos
en el sexto intervalo debido a la cantidad reducida de
grados de libertad de los modelos, y sus resultados se
encuentran resumidos en los anexos 2 y 3. Ademds,
respecto de cada modelo se reportaron los resultados
para las estadisticas de la traza (que sefialan el nimero
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de vectores de cointegracién entre las series) en los
anexos 6 y 7, y pruebas de normalidad (autocorrelacién
y heteroscedasticidad) de los residuos para cada una de
las especificaciones postuladas como relacién de largo
plazo en los anexos 4 y 5.

Los resultados para los vectores de cointegracién
se presentan en la préxima subseccion. Para todos los
modelos se estimaron las siguientes especificaciones:
1) sin constante, ii) con tendencia, y iii) con constante en
el vector de cointegracién. No obstante, solo se reportan
los resultados para el modelo con constante en el vector
de cointegracion, que presentd resultados mds sélidos
en las pruebas.

Con el objeto de identificar las relaciones a corto plazo
y la causalidad entre las variables, se opt6 por desarrollar
un vector de correccion de errores (VEC). Debido a la
estructura del VEC a estimar, a diferencia del modelo de
autorregresion vectorial (VAR) del que deriva, la estimacién
por minimos cuadrados ordinarios (MCO) no es adecuada,
pues es necesario imponer restricciones cruzadas sobre
el sistema de ecuaciones. Aunque sus resultados no se
presenten, serdn fundamentales para el andlisis de las
repercusiones de las innovaciones en el sistema.

Se empleardn dos instrumentos de andlisis de las
innovaciones: las funciones de impulso-respuesta y la
descomposicién de error final de prediccion. El primer
instrumento permite simular el comportamiento a lo
largo del tiempo de las n variables del modelo cuando
ocurre una perturbacién (shock) en los residuos de cada
una de las variables bajo andlisis. Esto es posible debido
a la correlacién parcial entre los residuos de cada una
de las series pertenecientes al modelo, aunque se asuma
que cualquier variacion en estos residuos provendra de
perturbaciones exdgenas. Dado el corto intervalo de
convergencia de las series, los graficos de la funcién
impulso-respuesta abarcan un periodo de apenas 10
afios. El segundo instrumento, la descomposicién del
error final de prediccion del modelo, es complementario
del primero en tanto permite analizar dindimicamente el
comportamiento de las variables sujetas a perturbacio-
nes, y muestra en cada periodo el peso de los residuos
en el error final de prediccién de los modelos. Dados
el intervalo anual de los datos y su relativamente rdpida
convergencia, se ilustrardn resultados seleccionados para
los primeros 20 periodos.

3. Resultados
a) Elasticidades-renta de las importaciones

Inicialmente se admiti6 la siguiente relacion a largo
plazo: m(i) = r + y (las letras mindsculas representan

variables en logaritmo). Luego de que los criterios de
informacién divergieron en cuanto a la especificacion
ideal para los modelos de cada una de las categorias de
importacion, se estimaron todos los modelos sugeridos
por estos criterios. En el anexo 2 se muestra el nimero
de desfases (denotados por “p”) ideal para la VAR segiin
cada criterio. De acuerdo con lo que se observa para el
modelo mds genérico, de las importaciones brasilefias
como un todo (MO), el modelo ideal varié entre 1 y 5
desfases. De esa manera, se llevaron a cabo pruebas de
normalidad, autocorrelacidn y heteroscedasticidad para
los residuos de estas estimaciones (véase el anexo 4).
La especificacion final del VEC se escogid teniendo en
cuenta todas las pruebas relatadas para cada una de
las categorias de importaciones. A fin de garantizar la
estandarizacién y permitir la comparacion de las elas-
ticidades de cada categoria de importaciones, se adoptd
el modelo con 3 desfases (p = 3). Aunque el andlisis de
las pruebas anteriores pueda, en algunos casos, indicar
el mejor ajuste de otras especificaciones, el vector de
cointegracion estimado no presentd una gran sensibilidad
alas diferentes especificaciones, lo que justifica la opcién
por la estandarizacion de los vectores de cointegracion
relatados. Segtin se aprecia en el anexo 6, para todas
las categorias de importacion las estadisticas de la traza
sefialan la existencia de, por lo menos, una relacién de
cointegracion entre las variables. Los vectores norma-
lizados de cointegracién se presentan en el cuadro 3.

Pese a que la interpretacion de los coeficientes en
vectores de cointegracion es siempre arriesgada, las
variables fueron significativas en todos los modelos
y los coeficientes indican que los bienes importados
de alta/media y baja tecnologia (M1 y M2) poseen
elasticidad-renta similares. Solo en el caso de los pro-
ductos basicos (M3) se nota una diferencia significativa
de umbral, lo que es compatible con el referencial
tedrico que indica una menor elasticidad-renta de la
demanda de bienes primarios. Tales resultados pueden
sugerir una relativa debilidad de la industria nacional,
incluso de bienes de baja tecnologia, ya que los au-
mentos de la renta promueven incrementos mas que
proporcionales de la demanda de estos bienes externos.
Ademads, es notorio que las elasticidades estimadas son
plenamente compatibles con las hipotéticas, calculadas
anteriormente.

A objeto de garantizar la solidez de los pardme-
tros, se estimaron nuevos vectores autorregresivos para
cada categoria tecnolégica, imponiendo sin embargo
restricciones sobre el valor de las elasticidades-renta e
igualdndolas con las correspondientes a otras categorias.
De esa forma, fue posible realizar pruebas de la razén de
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CUADRO 3
Vector de cointegracion

Elasticidad-renta de MO

Vector m y r Constante
Coeficiente 1 —-1,39057 1,255712  12,09121
Dp 0,104241 0,10314

Alpha -0,05863 0,176316  -0,2299
Elasticidad-renta de M1

Coeficiente 1 —-1,45359 2,394258 13,35274
Dp 0,101666  0,097003

Alpha -0,06075 0,074304 -0,12344
Elasticidad-renta de M2

Coeficiente 1 -1,47117 1,681609 15,40699
Dp 0,097724  0,009242

Alpha -0,05752  -0,2162 0,093195
Elasticidad-renta de M3

Coeficiente 1 -0,84967  —1,79363 1,421589
Dp 0,116154  0,012731

alpha -1,31621 -0,18706  -0,0016

Fuente: elaboracién propia.
Nota: 3 rezagos.

Dp: desviacion estandar.

Alpha: coeficiente de velocidad de ajuste.

MO: total de importaciones.

M1:importaciones de manufacturas de media y alta tecnologfa.

M2:importaciones de manufacturas de baja tecnologia o basadas en
recursos naturales.

M3:importaciones de productos bésicos internacionales.

verosimilitud® para cada uno de los vectores estimados,
a fin de verificar su “singularidad” estadistica, es decir,
garantizar la diferencia estadistica de las elasticidades
estimadas para cada categoria tecnolégica. Los re-
sultados de estas pruebas se presentan en el anexo 8.
Sin embargo, cabe destacar que solo al comparar las
elasticidades-renta de las importaciones de manufacturas
de alta tecnologia (M1) y de baja tecnologia (M2) no
se rechazé la hipdtesis nula de igualdad estadistica de
los parametros, segun indica el p-valor de la prueba.
En los demas casos, se rechaza al 5% de significancia

9 La prueba de la razén de verosimilitud se obtiene a partir de la
comparacion entre modelos con y sin las restricciones que son
probadas. Por lo tanto, la hipédtesis nula establece que cada uno de
los parametros en prueba sea igual al valor predefinido. La estadistica
de la prueba compara el valor obtenido con el de una distribucién del
chi-cuadrado con (p-r)rl grados de libertad, donde r es el nimero total
de relaciones de cointegracién verificadas, p el nimero de lineas de
la matriz de restriccion sobre los betas (igual a 1) y #/ el nimero de
columnas de esa misma matriz (igual al nimero de pardmetros del
modelo utilizado).

la igualdad de los pardmetros, lo que confirma que las
elasticidades-renta son diferentes para cada nivel de
intensidad tecnoldgica.

Dado que el objetivo de este trabajo es analizar
las elasticidades-renta, se revelaran los coeficientes
encontrados para las elasticidades-precio (efectos del
cambio real). No obstante, conviene resaltar la relacién
decreciente de estas con el nivel tecnoldgico de los bienes
comercializados (el signo de los coeficientes es invertido).
Un resultado que llama la atencidn es el hecho de que el
signo de esta elasticidad sea contrario al esperado solo
para el vector de los productos basicos. Aunque inusual,
tal resultado es ampliamente consistente con los datos y
con todos los modelos alternativos estimados: VAR(0),
VAR(1), Mco(1). Una hipétesis para este comportamiento
del pardmetro es que la devaluacién cambiaria puede
derivar en el incremento de las importaciones de pro-
ductos bdsicos, en virtud de la necesidad de estos para
la produccién de bienes comercializables. Otra hip6tesis
posible es que la utilizacién de ingresos de importaciones
presenta el sesgo del precio. La utilizacién de un indice
de guantum importado puede alterar el resultado de este
parametro. La busqueda de una explicacién para ese
comportamiento constituye una interesante agenda de
investigacion futura.

En el grafico 3 se ilustran las funciones de impulso-
respuesta para el modelo de importaciones agregado
(MO0)'°. El andlisis de estas innovaciones permite visualizar
las relaciones a corto plazo entre las variables y, por lo
tanto, establecer también sus relaciones de causalidad,
ademads de permitir, junto con la descomposicién de la
varianza del error, un analisis de los mecanismos dina-
micos de propagacidn de los efectos de perturbaciones
exodgenas en las variables de cada modelo.

Del grifico 3 se desprende que una perturbacién
exdgena de un desvio estdndar en las importaciones
repercute poco en las demds variables del modelo,
mostrando una relacién positiva con la renta y nega-
tiva con el tipo de cambio real. Dicha perturbacién es
préacticamente consumida en los dos primeros periodos.
Por otra parte, una perturbacion en el tipo de cambio
real (segunda columna) tiene un efecto desfasado en
un periodo, pero de gran repercusion (negativa) en las
importaciones y relativamente menor (positiva) en la
renta. El encadenamiento de las relaciones entre las
variables amortiza la propagacion de los efectos de la

10 a5 lineas grises en los graficos de impulso-respuesta representan el
intervalo de confianza del 95% generado a partir de un “remuestreo”
(bootstrap) con 100 repeticiones.
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GRAFICO 3

Brasil: funciones de impulso-respuesta de las importaciones
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Intervalo de confianza del 95% generado
a partir de bootstraping para 100 corridas

Fuente: elaboracion propia.

perturbacion, que se extirpa completamente solo en el
octavo periodo. A su vez, una perturbacién exégena en la
renta (tercera columna) no tiene un efecto contemporaneo
en las importaciones, que responden (positivamente) solo
en el periodo siguiente. Por su parte, el cambio real se
aprecia de inmediato. Estos efectos se extinguen en el
tercer periodo en una convergencia directa.

En el cuadro 4 se presentan los resultados para el
analisis de la descomposicion de los errores finales de
prediccién del modelo. Aunque la mayor parte del error
final de prediccién de m se deba a sus propias innovacio-
nes, estas pierden peso relativo tanto para r (un desfase)
como para y (dos desfases) a lo largo del tiempo. En
lo que respecta a y, mientras en el periodo vigente el
71% de su varianza derive de la variacién de r y solo
el 25% de sus propias innovaciones, con 10 periodos
tal proporcién pasa al 58% y al 31%, respectivamente,
quedando apenas una parte residual para m. Los errores
finales de prediccion de r se derivan mayoritariamente de
las innovaciones del propio cambio real. Sin embargo,
a partir del periodo siguiente se nota un significativo
aumento del peso relativo de m, que mantiene un 12%
de participacion en los errores del tipo de cambio a
lo largo del tiempo, mientras y pasa a ser importante
continuamente.

b) Elasticidad de las exportaciones
Se propone ahora la siguiente relacién a largo plazo:
Xy =r+2. Tal como se procedi6 con las importaciones,

Intervalo de confianza del 95% generado
a partir de bootstraping para 100 corridas

Intervalo de confianza del 95% generado
a partir de bootstraping para 100 corridas

CUADRO 4
Descomposicion de la varianza-elasticidad
de las importaciones

Innovaciones
Modelo  Periodo
m r y
m 1 1,00 0,00 0,00
2 0,38 0,12 0,00
3 0,32 0,11 0,07
4 0,81 0,12 0,07
5 0,30 0,12 0,09
10 0,79 0,12 0,09
20 0,79 0,12 0,10
r 1 0,05 0,95 0,00
2 0,12 0,87 0,01
3 0,13 0,86 0,01
4 0,12 0,83 0,05
5 0,12 0,83 0,06
10 0,12 0,81 0,07
20 0,12 0,80 0,08
y 1 0,04 0,71 0,25
2 0,08 0,60 0,32
3 0,09 0,60 0,31
4 0,10 0,59 0,31
5 0,10 0,59 0,31
10 0,11 0,58 0,31
20 0,11 0,58 0,31

Fuente: elaboracion propia.

se efectuaron pruebas para la seleccién del modelo (véase
el anexo 3): pruebas de normalidad, heteroscedasticidad y
autocorrelacién de los residuos de los modelos estimados
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CUADRO 5
Vector de cointegracion

Elasticidad-renta de X0

Vector X r z Constante
Coeficiente 1 -0,68115  -1,14414 18,33868
Dp 0,084565  0,035604

Alpha -0,02912 0,672952  0,047245
Elasticidad-renta de X1

Coeficiente 1 -2,01321 -1,9767 46,47997
Dp 0,084257  0,036008

Alpha 0,047675  0,213471 0,020072
Elasticidad-renta de X2

Coeficiente 1 -0,96508  —1,28721 23,97728
Dp 0,0869 0,00141

Alpha 0,002171 0,297678  0,045457
Elasticidad-renta de X3

Coeficiente 1 -0,80188 -0,74934 7,619842
Dp 0,082212  0,033953

Alpha 0,062179  0,599276  0,020581

Fuente: elaboracion propia.
Nota: 3 rezagos.

Dp: desviacion estdndar.

Alpha: coeficiente de velocidad de ajuste.

XO0: total de exportaciones.

X1: exportaciones de manufacturas de media y alta tecnologia.

X2: exportaciones de manufacturas de baja tecnologia o basadas en
recursos naturales.

X3: exportaciones de productos bdsicos internacionales.

(véase el anexo 5) y pruebas de cointegracion (véase el
anexo 7). Sobre la base de las informaciones provenientes
de estas pruebas, el modelo escogido para todos los casos
quedaria entre las especificaciones con 2 y 3 desfases.
En virtud de la similitud de los coeficientes estimados en
ambos modelos, y para compatibilizar los andlisis entre
las elasticidades de las importaciones y exportaciones, se
opto por la especificacién con 3 desfases. Los vectores
normalizados de cointegracion para cada categoria de
exportacién se presentan en el cuadro 5.

Tomando en cuenta la excepcion ya sefialada en la
interpretacion de coeficientes en vectores de cointegracion,
se verifica que la elasticidad-renta de las exportaciones
estimada es funcidn creciente de la tecnologia incorpo-
rada en los bienes exportados. Es mds, se nota que la
demanda de bienes brasilefios de media y alta tecnolo-
gia es significativamente eldstica a las variaciones en
la renta mundial, mientras que los productos basicos
tienden a ser ineldsticos respecto de la renta. Con las
debidas salvedades ya referidas al examinar coeficientes
en el andlisis de cointegracion, particularmente porque

el vector de cointegracién no establece una relacién
de causalidad entre las variables, tal resultado suscita
importantes cuestiones, sobre todo debido a las grandes
diferencias encontradas entre las elasticidades de cada
categorfa de bienes. En el anexo 9 se presentan los re-
sultados de las pruebas de la razén de verosimilitud para
las elasticidades-renta de las exportaciones. Las pruebas
indican que las elasticidades-renta de cada sector son
estadisticamente diferentes: se rechaza la hip6tesis nula
de que los coeficientes sean iguales (se subraya el caso
de la elasticidad-renta de los bienes manufacturados de
baja tecnologia (X2) que solo es diferente de los demds
al 10% de significancia).

Los resultados estimados sugieren que, al ser vélida
la restriccion externa establecida por la ley de Thirlwall
en cualquiera de sus versiones, una pauta de exporta-
ciones mas favorable a los bienes de mayor contenido
tecnolégico puede garantizar una tasa de crecimiento
del producto superior a una pauta exportadora basada
especialmente en productos bdsicos, como sucede de
hecho en el caso brasilefio.

En relacién con las elasticidades-precio de la
demanda de exportaciones, se advierte el mismo patrén
encontrado en el caso de las importaciones: estas son
directamente proporcionales al nivel de tecnologia
incorporada. Contrasta con ese resultado el diferente
modelo de las elasticidades-renta de las importaciones
y exportaciones. Las funciones de impulso-respuesta
para la exportacién agregada (XO0) se ilustran en el
gréfico 4.

Como se observa a partir del grafico 4, una per-
turbacién exdgena en las exportaciones provoca un
efecto inmediato, pero poco significativo, tanto en la
renta externa (positivo) como en el tipo de cambio real
(negativo). Es necesario destacar el comportamiento
contrario y desfasado entre x y r. Las variaciones en
el tipo de cambio real (segunda columna), a su vez, no
tienen una incidencia significativa en las demds variables.
Este resultado difiere enormemente del verificado para
las importaciones, lo que indica un comportamiento
asimétrico del tipo de cambio, que afecta mas a las
importaciones que a las exportaciones. Por otra parte,
una perturbacién exdgena en la renta externa tiende
gradualmente a aumentar las exportaciones en una
proporcién de 1:1 en el segundo periodo, cuando tal
efecto comienza a desvanecerse. La respuesta del tipo de
cambio es inversa a la de las exportaciones, se valoriza
con el incremento de las exportaciones y se devaltia con
su disminucioén.

En el cuadro 6 se ilustra la descomposicién de
errores finales de prediccién para algunos periodos
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GRAFICO 4

Brasil: funciones de impulso-respuesta de las exportaciones
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Fuente: elaboracién propia.

Intervalo de confianza del 95% generado
a partir de bootstraping para 100 corridas

CUADRO 6
Descomposicion de la varianza-elasticidad
de las exportaciones
Innovaciones
Modelo Periodo
X r Z

X 1 1,00 0,00 0,00
2 0,89 0,00 0,11
3 0,76 0,00 0,24
4 0,76 0,01 0,23
5 0,73 0,02 0,25
10 0,73 0,02 0,25
20 0,73 0,02 0,25
r 1 0,00 1,00 0,00
2 0,07 0,90 0,03
3 0,12 0,82 0,06
4 0,11 0,82 0,06
5 0,12 0,81 0,07
10 0,13 0,79 0,09
20 0,13 0,78 0,09
b4 1 0,12 0,00 0,88
2 0,14 0,00 0,86
3 0,16 0,00 0,83
4 0,24 0,02 0,74
5 0,25 0,04 0,71
10 0,24 0,05 0,71
20 0,24 0,05 0,71

Fuente: elaboracion propia.
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Intervalo de confianza del 95% generado
a partir de bootstraping para 100 corridas

seleccionados del modelo. Entre los resultados, cabe
destacar el gran peso de z en la variacién de x ya a
partir del tercer periodo, luego de una perturbacién en
x. Asimismo, segtin ya se destacd, es practicamente nulo
el efecto de la variacién del cambio real en la variacién
de las exportaciones. A su vez, la variacion del tipo de
cambio, aunque sea predominantemente afectada por su
propia innovacion, con el tiempo responde a las pequefias
variaciones en x que ella causd. En lo que respecta a
los errores finales de prediccion de z, resalta la gradual
mayor gravitacion de la varianza de las exportaciones
en su explicacion.

¢) Evolucion de las elasticidades brasileiias

De acuerdo con la ley de Thirlwall original (y = €z/7),
cuanto mayor es la elasticidad-renta de la demanda de
las exportaciones nacionales y menor la elasticidad-
renta de las importaciones nacionales, mayor es la tasa
de crecimiento compatible con el equilibrio a largo
plazo en la balanza de pagos. Por medio de las pruebas
aqui realizadas, se demuestra que cuanto mayor es el
tenor tecnolégico de la produccién nacional, mayor
es la elasticidad-renta de las exportaciones y, por otra
parte, menor la elasticidad-renta de las importaciones.
Tal cuadro se revierte en menores tasas de crecimiento
compatibles con equilibrio en la balanza de pagos y
menor alivio de la restriccion externa al crecimiento.
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Un ejercicio simple, que ilustra bien este punto,
consiste en simular la evolucién de las tasas de cre-
cimiento del producto brasilefio compatibles con el
equilibrio externo a partir de las elasticidades estimadas
anteriormente. Utilizando las elasticidades estimadas, se
verifican las tasas de crecimiento hipotéticas del producto
suponiendo pautas de comercio exterior distintas para
el Brasil: 1) pais especializado en exportaciones de alta
tecnologia e importaciones de bienes de baja tecnologia
y productos bésicos; ii) pais especializado en exporta-
ciones de manufacturas de baja tecnologia e importacién
de todos los tipos de bienes, y iii) pafs especializado en
exportaciones de productos basicos e importaciones de
manufacturas de toda especie. En el primer caso, la tasa
promedio de crecimiento del producto afio a afio seria
del orden del 6,75%; del 3,67% en el segundo y del
2,03% en el tltimo. En contraste, el patrén brasilefio
efectivo presenta un crecimiento anual promedio del
3,26%, lo que demuestra que el pais estarfa mas cercano
al segundo patrén propuesto.

Es destacable la semejanza del tltimo caso con las
tasas promedio de crecimiento efectivo del producto bra-
silefio en la década de 1990, lo que seria previsible dada la
forma de insercién del pais en el comercio internacional.
Llaman también la atencién las diferencias de nivel de
las tasas de crecimiento compatibles con el equilibrio
en la balanza de pagos, de acuerdo con la estructura de
comercio adoptada. Claramente, con la especializacién
en la exportacion de bienes de alta tecnologia se reduce
la restriccién externa al crecimiento del producto.

Sobre la base de las elasticidades estimadas para
los diferentes niveles tecnolégicos, seglin proponen

GRAFICO 5

Gouvéa y Lima (2009), es posible analizar cémo las
elasticidades del comercio brasilefio se fueron modifi-
cando a lo largo del tiempo. En el grifico 5 se sefiala
de qué manera ese cambio se fue procesando afio a afio.
Asimismo, se advierte que la elasticidad-renta de las
importaciones permanece practicamente en el mismo
nivel de 1960 al final del periodo, pasando de 1,2% en
1962 a 1,3% en 2007. Al observar la tendencia de las
importaciones, se percibe una propension al aumento de
la elasticidad-renta en el inicio del periodo, compatible
con una mayor necesidad de importacion de bienes de
capital, que se revierte en el momento siguiente con el
avance del modelo de industrializacién por medio de
la sustitucién de importaciones. La fuerte caida de la
década de 1980 obedece a los problemas de balanza
de pagos enfrentados por el Brasil. A partir de 1990
la situacion se revierte con una nueva elevacion de la
elasticidad-renta, que retorna al nivel inicial.

Al evaluar la evolucién de la elasticidad-renta de
las exportaciones el panorama se vuelve mucho més
claro. Desde 1962 hasta el inicio de la década de 1990,
se observa una constante elevacion de la elasticidad, lo
que indica un continuo cambio estructural orientado a
sectores de mayor intensidad tecnolégica, sobre todo de
exportacién de bienes primarios para las manufacturas de
baja y media tecnologia. A partir de 1990 se interrumpe
el aumento de la elasticidad-renta de las exportaciones,
que se mantiene estancada (pasa del 1,34% en 1990 al
1,36% en 2007).

En el grifico 6 esas elasticidades ponderadas se
utilizan para el célculo del crecimiento del PIB compa-
tible con la estabilidad de la balanza de pagos (ley de

Brasil: evolucion de las elasticidades ponderadas
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GRAFICO 6
Brasil: crecimiento del PIB efectivo y estimado
(En porcentajes)
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Fuente: elaboracion propia.

Thirlwall). Como contrapunto al crecimiento del pIB
estimado, se incorporé el crecimiento efectivo del pIB
brasilefio calculado por el IBGE.

En el grafico 6 se constata que el crecimiento anual
del pIB calculado segtn la ley de Thirlwall, sobre la base
de las elasticidades ponderadas, es bastante similar al
movimiento del PIB real. Sin embargo, se percibe que
el crecimiento del PIB estimado se encuentra en un
nivel mas elevado que el crecimiento efectivamente
verificado. Pero al analizar las lineas de tendencia se
aprecia una gran similitud. Esta situacién corrobora no

v

Conclusiones

A lo largo de este articulo se procuré demostrar que el
cambio estructural orientado a sectores productivos de
mayor intensidad tecnolégica reduce la restriccién ex-
terna al crecimiento por medio de modificaciones en las
elasticidades-renta de las importaciones y exportaciones.

Mediante la ley de Thirlwall se comprueba que, en
dltima instancia, el nivel de crecimiento nacional se ve
determinado por las elasticidades-renta de las demandas
de importaciones y exportaciones. Por ende, mayores
tasas de crecimiento guardan relacién con una baja
elasticidad-renta de las importaciones y con una eleva-
da elasticidad-renta de las exportaciones. No obstante,
usualmente tales variables se consideran exdgenas en la
literatura. Asimismo, Araujo y Lima (2007) y Gouvéa y

solo la validez de la ley de Thirlwall, sino también la
de las elasticidades sectoriales estimadas en el presente
trabajo!!. También se demuestra que el célculo de las
elasticidades ponderadas es adecuado para analizar la
evolucioén de las elasticidades-renta de las importaciones
y exportaciones.

11 Las pruebas de restriccién realizadas por Gouvéa y Lima (2009)
confirman la validez estadistica de la llamada Ley de Thirlwall
Multisectorial para la estimacién del crecimiento efectivo del piB.

Lima (2009) demuestran que los cambios en la estructura
productiva producen cambios en las elasticidades, que
son determinados directamente por el nivel de desarrollo
tecnoldgico de la produccién nacional. De acuerdo con
Jayme Jr. y Resende (2009), los paises desarrollados
tienden a insertarse en el comercio internacional como
proveedores de bienes manufacturados de media y alta
tecnologia e importadores de productos bésicos y ma-
nufacturados de baja tecnologia, situacion inversa a la
observada en paises periféricos como el Brasil.

Para corroborar ese anilisis, en el presente trabajo
se desarroll6 una serie de pruebas empiricas con que se
procurd estimar las elasticidades-renta para categorias
tecnoldgicas distintas de los bienes comercializables
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(tradables) brasilefios, a partir de una adaptacién de la
clasificacion propuesta por Lall (2001) con la reclasifi-
cacion de los datos en tres grupos: i) productos basicos;
ii) bienes de bajo tenor tecnolégico y manufacturas
basadas en recursos naturales, y iii) bienes de media y
alta tecnologia.

Los resultados de las pruebas corroboraron el
marco tedrico presentado, de modo que se confirmé
la creciente relacién entre el nivel tecnolégico de las
exportaciones y la elasticidad-renta, observandose lo
mismo para las importaciones. De esa manera, se de-
muestra que se obtienen mayores niveles de crecimiento
por medio de la insercién en el comercio mundial como
exportador de bienes de media y alta tecnologia (elevada
elasticidad-renta) y como importador de bienes de baja
tecnologia (productos bdsicos, baja elasticidad-renta),
que es exactamente el patrén verificado por Jayme Jr. y
Resende (2009) para los paises de 1a OCDE. Por lo tanto, es
necesario que se produzca un cambio estructural dirigido
a una mayor participacion de la produccién de sectores
productores de bienes con elevado tenor tecnolégico.

ANEXO 1
Pruebas de raiz unitaria

Al analizar separadamente la evolucién de las
elasticidades brasilefias, se observo el mantenimiento
de un patrén importador similar, mientras que el cambio
del perfil de las exportaciones verificadas hasta 1990
(que refleja el crecimiento de la elasticidad-renta de
las exportaciones) se interrumpid a partir de entonces.
Luego se observa el estancamiento del crecimiento de
la elasticidad-renta de las exportaciones, es decir, una
traba en el cambio estructural necesario para mantener
un mayor crecimiento econémico.

En las conclusiones se destaca la relevancia del
desarrollo tecnolégico como una forma de influir en
las elasticidades y relajar asi la restriccién externa.
Teniendo como referencia fundamental la importancia
de mantener el crecimiento de la demanda para impulsar
el crecimiento mds acelerado del producto, se demostrd
aqui que la incorporacidn de tecnologia en la produccién
(o el incremento de la participacién de sectores de mayor
tecnologia en la produccién nacional) es fundamental
para mantener ese proceso y escapar de los problemas
de la balanza de pagos.

Variable ADF PP Valores criticos
. Términos deterministicos

(en logaritmo natural) p=1 p=3 p=1 =3 1% 5% 10%
Constante -1,0073 -1,0856 -0,9815 -0,9713 -3,6 -2,9 -2,6
Logaritmo natural de exportaciones (X0) Constante, tendencia -1,702  -1,9001 -1,4098 -1,4612 42 -3,5 -3,2
Sin constante o tendencia  3,1482  2,2059 - - -2,6 -2 -1,6
p-valor A logaritmo natural exportaciones (AX0) —4,5247 -19133 —4,7894 —4,6535 -3,6 -29 -2.6
. . Constante -3,3928 -1,6306 -2,4835 -2,4958 -3,6 -2,9 -2,6
Logaritmo natural de exportaciones Constante, tendencia S17285 -1,3239 —1,0913 -1,0937 42 35 32
media y alta tecnologfa (X1) Sin constante o tendencia  3,4086  1,4461  — - -2,6 -2 -1,6
p-valor A logaritmo natural exportaciones (AX1) —-4,0831 -2,1703 -7,5037 -6,4918 -3,6 -29 2.6
. . . Constante -1,5463 -1,4435 -1,7223 -1,7207 -3,6 -2,9 -2,6
Logaritmo natural de exportaciones baja  opgtante, tendencia -1,9023 -1,5597 -14776 -14891 42 35  -32
tecnologia y MBPP (X2) Sin constante o tendencia  2,4001  2,1264  — - 2,6 -2 -1,6
p-valor A logaritmo natural exportaciones (AX2) -4,552 2,508 -4,1562 -3,9967 -3,6 -2.9 -2,6
. . i Constante -0,1897 -0,388 -0,1508 -0,1512 -3,6 -2.9 -2,6
Logaritmo natural de exportaciones de  opgtante, tendencia -15201 -18119 -1507 -1,5691 -42  -35  -32
productos bésicos (X3) Sin constante o tendencia 34335 23967  — - 26 =2 -1,6
p-valor A logaritmo natural exportaciones (AX3) -4,7922 -1,6117 -6,2379 -6,1631 -3,6 -2,9 -2,6
. . . Constante -0,8408 -1,6391 -0,7095 -0,68 -3,6 -2.9 -2,6
Logaritmo natural de importaciones Constante, tendencia 23734 22357 -23846 -23635 -42  -35 32
(MO) Sin constante o tendencia  2,8086  3.0893  — - 26 =2 -16
p-valor A logaritmo natural importaciones (AM) -5,4268 -3,4345 -6,5959 -6,5873 -3,6 -29 -2,6
X X . Constante -1,0652 -1,9014 -0,5777 -0,5922 -3,6 -2.9 -2,6
Logaritmo natural de importaciones Constante, tendencia —2,2985 -3,1387 —1,9597 -2,1476 42 -35 -32
media y alta tecnologia (M1) Sin constante o tendencia  2,8889  2,6019  — - 26 2 -1,6

(Continiia en pdgina siguiente)
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(continuacion anexo 1)
. ADF PP Valores criticos
Variable . s
1 it tural Términos deterministicos

(en logaritmo natural) p=1 =3 p=1 p=3 1% 5% 10%
p-valor A logaritmo natural importaciones (AM1) —4,5227 27473 -5,3069 -5,2477 -3,6 2.9 2.6
. . . . Constante -0,6095 -1,448 -0,6711 -0,6522 -3,6 -29 -2,6
Logaritmo natural de importaciones baja  copgtante, tendencia 26197 -30147 24366 -24935 42 35 32
tecnologia y MBPP (M2) Sin constante o tendencia  2,3578 24985  — - 26 2 -16
p-valor A logaritmo natural importaciones (AM2) -5,0339 -3,2973 -5,9736 -5,8637 -3,6 -2,9 -2,6
. . L Constante -0,9294 -1,2343 -0,9105 -0,8048 -3,6 -2.9 -2,6
Logaritmo natural de importaciones Constante, tendencia 22,1366 —14751 -22766 -2,1473 42 35 32
productos bésicos (M3) Sin constante o tendencia 11,9646 2,641 - - 26 =2 -16
p-valor A logaritmo natural importaciones (AM3) -5,8363 -3,7605 -7,0592 -7,2128 -3,6 -2,9 -2,6
Constante -1,2455 -1,6134 -1,1976 -1,1781 -3,6 -2.9 -2,6
Logaritmo natural de renta (y) Constante, tendencia -2,3293 *2,5615 -1 ,6692 -1,8223 4,2 =35 -3,2
Sin constante o tendencia -2,5966 2,1484 - - -2,6 -2 -1,6
p-valor A logaritmo natural renta (Ay) -3,4504 -3,3783 —4,2903 -4,2895 -3,6 -2.9 -2,6
Constante -1,8862 -2,2197 -1,7124 -1,8856 3,6 -2.9 -2,6
Logaritmo natural de cambio real (r) Constante, tendencia -2,1321 -2,528 -1,5413 -1,813 -4,2 -3,5 -3.2
Sin constante o tendencia -1,073 -1,1633 - - 2.6 -2 -1,6
p-valor A logaritmo natural cambio real (Ar) -3,5253 -3,348 —4,7811 -4,901 -3,6 -2.9 -2,6
Constante -1,2938 -1,5925 -1,9428 -1,7883 -3,6 -2.9 -2,6
Logaritmo natural de renta mundial (z) Constante, tendencia -1,7455 -1,396 -0,9759 -1,0934 42 -3,5 -3,2
Sin constante o tendencia  2,8775  2,5457 - - -2.6 -2 -1,6
p-valor A logaritmo natural renta mundial (Az) -3,4193 -2,0366 -3,3719 -3,4036 -3,6 2.9 -2,6

Fuente: elaboracion propia.

Nota 1: Los valores criticos de las pruebas ADF son aquellos reportados en D. Dickey y W.A. Fuller “Likelihood ratio statistics for autoregressive
time series with a unit root”, Econometrica, vol. 49, N° 4, Nueva York, Econometric Society, junio de 1981; y J.D. Hamilton, Time Series

Analysis, Princeton, Princeton University Press, 1994.

Nota 2: HO (hipétesis nula de las pruebas: existencia de raiz unitaria).

Nota 3: los valores reportados se refieren a la estadistica tal.

pp: prueba de Phillips-Perron.

MBPP: Manufacturas basadas en productos primarios.

A: diferencia o variacion.

X0: exportaciones totales.

X1: exportaciones de manufacturas de media y alta tecnologia.

X2: exportaciones de manufacturas de baja tecnologia o basadas en recursos naturales.

X3: exportaciones de productos bdsicos internacionales.
MO: importaciones totales.
M1:importaciones de manufacturas de media y alta tecnologia.

M2:importaciones de manufacturas de baja tecnologia o basadas en recursos naturales.

Ma3:importaciones de productos bdsicos internacionales.
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ANEXO 2
Seleccion del orden de la VAR

ANEXO 3
Seleccioén del orden de la VAR

Elasticidad-renta de X0

Elasticidad-renta de MO

Rezago AIC (p)  HQC (p) SsIC (p) FPE (p) Rezago AIC (p)  HQC (p) sIC (p) FPE (p)
Tendencia 2 2 2 2 Tendencia 5 1 1 2
Intercepto 4 2 2 2 Intercepto 5 2 1 2
Tendencia e intercepto 2 2 2 2 Tendencia e intercepto 5 2 1 2
Ninguno 2 2 2 2 Ninguno 5 1 1 2
Eleccion 3 rezagos Eleccion 3 rezagos
Elasticidad-renta de X1 Elasticidad-renta de M1

Tendencia 2 2 2 2 Tendencia 5 2 1 5
Intercepto 2 2 2 2 Intercepto 4 2 1 4
Tendencia e intercepto 3 2 2 2 Tendencia e intercepto 6 4 1 4
Ninguno 2 2 2 2 Ninguno 4 2 1 4
Eleccion 3 rezagos Eleccion 3 rezagos
Elasticidad-renta de X2 Elasticidad-renta de M2

Tendencia 2 2 2 2 Tendencia 5 1 1 5
Intercepto 2 2 2 2 Intercepto 5 5 1 5
Tendencia e intercepto 2 2 2 2 Tendencia e intercepto 5 5 1 5
Ninguno 2 2 2 2 Ninguno 5 1 1 5
Eleccién 3 rezagos Eleccién 3 rezagos
Elasticidad-renta de X3 Elasticidad-renta de M3

Tendencia 6 6 1 6 Tendencia 5 1 1 2
Intercepto 6 6 1 6 Intercepto 5 2 1 2
Tendencia e intercepto 6 5 1 5 Tendencia e intercepto 5 2 1 2
Ninguno 6 2 1 6 Ninguno 2 2 1 2
Eleccion 3 rezagos Eleccion 3 rezagos

Fuente: elaboracion propia.
Nota: nimero méaximo de rezagos = 6.

VAR: modelo de autorregresion vectorial.

AIC: criterio de informacién de Akaike.

HQC: criterio de informacion de Hannan Quinn.

siC: criterio de informacién de Schwarz.

EFP: error final de prediccion.

XO0: exportaciones totales.

X1: exportaciones de manufacturas de media y alta tecnologia.

X2: exportaciones de manufacturas de baja tecnologia o basadas en
recursos naturales.

X3: exportaciones de productos bdsicos internacionales.

Fuente: elaboracion propia.
Nota: nimero méaximo de rezagos = 6.

VAR: modelo de autorregresion vectorial.

AIC: criterio de informacién de Akaike.

HQC: criterio de informacion de Hannan Quinn.

sic: criterio de informacién de Schwarz.

EPF: error final de prediccion.

MO: importaciones totales.

M1: importaciones de manufacturas de media y alta tecnologia.
M2: importaciones de manufacturas de baja tecnologia o basadas en
recursos naturales.

M3: importaciones de productos bdsicos internacionales.

BRASIL: CAMBIO ESTRUCTURAL Y CRECIMIENTO CON RESTRICCION DE BALANZA DE PAGOS «
JOAO PRATES ROMERO, FABRICIO SILVEIRA Y FREDERICO G. JAYME JR.



REVISTA CEPAL 105

+ DICIEMBRE 2011 205

ANEXO 4
Diagnéstico de los residuos

ANEXO 5
Diagnéstico de los residuos

Elasticidad-renta de MO

Elasticidad-renta de X0

Modelo JB p-valor Q p-valor ARCH p-valor

Modelo JB p-valor Q p-valor ARCH p-valor

p=3 24,2956 0,0004607 101,818 0,7221 82,0855  0,1951
p=2 19,1771 2,51x-10* 99,842 0,9096 954263 0,03381
p=1 38,7853 7,89x-107 107,595 0915 100,0163  0,01617

3 6,2999  0,3904 105,107 0,6397 76,529 0,3354
2 10,8343 0,09364 98,5533 0,924 59,0846 0,8626
1 9,5393 1,45x10" 104,955 0,9406 82,9702 0,1771

p=
p=
p=

Elasticidad-renta de M1

Elasticidad-renta de X1

p=3 14,1097 0,02843 91,0622 0,9166 62,7236 0,7742
p=2 18,8462 4,43x103 103,18 0,8638 69,9512 0,5464
p=1 25,1554 3,20x10* 116412 0,779 73,3348 04341

p=3 1,7535 0,941 90,9865 09175 59,843 0,8461
p=2 38717 0,694 96,6295 09424 51,5521 0,9672
p=1 94118 1,52x10! 83,0726 09994 78,4628 0,2815

Elasticidad-renta de M2

Elasticidad-renta de X2

p=3 6,0231 0,4206 103,307 0,6857 89,8549 0,0757
p=2 12,7499 0,04718 101,144 0,8932 95,6307 0,03276
p=1 21,5636 0,001452 110,03 0,8854 106,9891  0,004691

p=3 53618 04983 109,938 05107 72,3643 0,4658
p=2 11,212 0,08204 90,9576 09777 68,3158 0,6012
p=1 87636 0,1873 90,6287 09958 86,4695 0,1174

Elasticidad-renta de M3

Elasticidad-renta de X3

p=3 24,9692 0,000346 111,948 0,4569 86,4326 0,1179
p=2 29,839 4,22x10° 109,363 0,7469 120,7874  0,000281
p=1 58,9255 744100 104,191 0,9468 118,1968  0,000493

p=6 3,0402  0,8038 99,9439 0,113 65,6792 0,6869
p=3 24965  0,8689 101,418 0,7316 67,873 0,616
p=2 76678  0,2635 99,2726 09162 82,3719 0,1892

Fuente: elaboracion propia.
Nota: resultados referidos al mejor modelo con intercepto en el vector
de cointegracion.

Jarque-Bera (JB): prueba de Jarque-Bera de normalidad de los residuos

(HO: residuos normales).

Portmanteau (Q): prueba para autocorrelacion en los residuos (HO:

no-autocorrelacion).

ARCH: prueba de heterocedasticidad condicional regresiva en los

residuos (HO: homocedasticidad).

MO: importaciones totales.

M1:importaciones de manufacturas de media y alta tecnologfa.

M2:importaciones de manufacturas de baja tecnologia o basadas en
recursos naturales.

M3:importaciones de productos bésicos internacionales.

Fuente: elaboracién propia.
Nota: resultados referidos al mejor modelo con intercepto en el vector
de cointegracion.

Jarque-Bera (1B): prueba de Jarque-Bera de normalidad de los residuos

(HO: residuos normales).

Portmanteau (Q): prueba para autocorrelacion en los residuos (HO:

no-autocorrelacion).

ARCH: prueba de heterocedasticidad condicional regresiva en los

residuos (HO: homocedasticidad).

XO0: exportaciones totales.

X1: exportaciones de manufacturas de media y alta tecnologfa.

X2: exportaciones de manufacturas de baja tecnologia o basadas en
recursos naturales.

X3: exportaciones de productos basicos internacionales.
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ANEXO 6
Prueba de cointegracién

ANEXO 7
Prueba de cointegracién

Elasticidad-renta de MO

Elasticidad-renta de X0

Estadisticas de la prueba Valores criticos

Estadisticas de la prueba Valores criticos

HO HO
p=1 p=2 p=3 90% 95% 99% p=1 p=2 p=3 90% 95% 99%

r=0 39,07 34,12 36,75 32 3491 41,07 r=0 36,44 40,27 48,21 32 34,91 41,07
r=1 16,86 17,67 17,73 17,85 19,96 24,6 r=1 9,7 11,87 16,46 17,85 19,96 24,6

=2 6,52 4,14 6,12 7,52 9,24 12,97 =2 2,98 2,17 4,79 7,52 9,24 12,97
Elasticidad-renta de M1 Elasticidad-renta de X1
r=0 35,81 36,47 46,42 32 3491 41,07 r=0 45,69 61,08 51,54 32 3491 41,07
r=1 15,37 17,59 20,99 17,85 19,96 24,6 r=1 20,41 29,3 20,8 17,85 19,96 24,6
r=2 4,79 2,35 6,07 7,52 9,24 12,97 r=2 6,53 7,21 4,47 7,52 9,24 12,97
Elasticidad-renta de M2 Elasticidad-renta de X2
r=0 39,83 40,01 42,37 32 34,91 41,07 r=0 40,84 41,87 40,64 32 3491 41,07
r=1 17,59 21,14 20,41 17,85 19,96 24,6 r=1 12,19 13,65 15,28 17,85 19,96 24,6
r=2 7,72 4,45 7,51 7,52 9,24 12,97 r=2 5,28 5,33 5,31 7,52 9,24 12,97

Elasticidad-renta de M3

Elasticidad-renta de X3

r=0 44,47 39,56 35,67 32 3491 41,07
r=1 18,55 19,34 15,69 17,85 19,96 24,6
r=2 5,05 8,44 6,87 7,52 9,24 12,97

r=0 34,02 49,86 80,43 32 3491 41,07
r=1 9,59 14,75 36,36 17,85 19,96 24,6
r=2 1,55 2,33 17,59 7,52 9,24 12,97

Fuente: elaboracion propia.

Nota 1: resultados referidos al mejor modelo con intercepto en el
vector de cointegracion.

Nota 2: resultados referidos a las estadisticas de la traza.

Nota 3: los valores criticos de las estadisticas de la traza se refieren
a aquellos encontrados en S. Johansen, Likelihood-Based Inference
in Cointegrated Vector Autoregressive Models, Nueva York, Oxford
University Press, 1995.

HO: 1a hipdtesis nula es que existen r vectores de cointegracion.

MO: importaciones totales.

M1: importaciones de manufacturas de media y alta tecnologia.

M2: importaciones de manufacturas de baja tecnologia o basadas en
recursos naturales.

M3: importaciones de productos bdsicos internacionales.

Fuente: elaboracién propia.

Nota 2: resultados referidos a la estadistica de la traza.

Nota 3: los valores criticos de la estadistica de la traza se refieren a
aquellos encontrados en S. Johansen, Likelihood-Based Inference
in Cointegrated Vector Autoregressive Models, Nueva York, Oxford
University Press, 1995.

Nota 1: resultados referidos al modelo con intercepto en el vector
de cointegracion.

HO: hipdtesis nula.

XO0: exportaciones totales.

X1: exportaciones de manufacturas de media y alta tecnologia.

X2: exportaciones de manufacturas de baja tecnologia o basadas en
recursos naturales.

X3: exportaciones de productos basicos internacionales.

ANEXO 8
Prueba de la razon de verosimilitud
MO Ml M2 M3
Sector
Prueba p-valor Prueba p-valor Prueba p-valor Prueba p-valor
MO - - 7,1 0,02 7,717 0,02 7,92 0,02
M1 10,98 0 - - 3,36 0,19 11,14 0
M2 8,52 0,01 6,35 0,04 - - 8,55 0,01
M3 6,63 0,04 6,63 0,04 6,63 0,04 - -

Fuente: elaboracién propia.
Nota: la hipétesis nula de la prueba establece que los coeficientes bajo restriccion (elasticidad-renta de las importaciones) son iguales en los
modelos representados en cada linea y columna.

MO: importaciones totales.

M1: importaciones de manufacturas de media y alta tecnologia.

M2: importaciones de manufacturas de baja tecnologia o basadas en recursos naturales.
M3: importaciones de productos basicos internacionales.
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ANEXO 9
Prueba de la razén de verosimilitud
X0 X1 X2 X3
Sector
Prueba p-valor Prueba p-valor Prueba p-valor Prueba p-valor
X0 - - 5,72 0,06 5,73 0,06 5,71 0,06
X1 8,09 0,02 - - 8,08 0,02 8,1 0,02
X2 5 0,08 5,07 0,08 - - 5,05 0,08
X3 6,28 0,04 6,28 0,04 6,28 0,04 - -

Fuente: elaboracion propia.

Nota: la hipétesis nula de la prueba establece que los coeficientes bajo restriccion (elasticidad-renta de las exportaciones) son iguales en los

modelos representados en cada linea y columna.

X0: exportaciones totales.
X1: exportaciones de manufacturas de media y alta tecnologia.

X2: exportaciones de manufacturas de baja tecnologia o basadas en recursos naturales.

X3: exportaciones de productos bdsicos internacionales.
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Orientaciones
para los colaboradores
de la Revista CEPAL

La Direccién de la Revista, con el propdsito de facilitar la presen-
tacion, consideracion y publicacidn de los trabajos, ha preparado
la informacién y orientaciones siguientes, que pueden servir de
gufa a los futuros colaboradores.

El envio de un articulo supone el compromiso del autor de
no someterlo simultdneamente a la consideracién de otras publica-
ciones. Los derechos de autor de los articulos que sean publicados
por la Revista pertenecerdn a las Naciones Unidas.

Los articulos seran sometidos a la opinién de jueces externos.

Los trabajos deben enviarse en su idioma original (espafiol,
francés, inglés o portugués), y serdn traducidos al idioma que
corresponda por los servicios de la CEPAL.

Junto con el articulo debe enviarse un resumen de no mds de
150 palabras, en que se sinteticen sus propdsitos y conclusiones
principales.

La extension total de los trabajos —incluyendo resumen,
notas y bibliografia— no deberd exceder de 10.000 palabras.
También se consideraran articulos mds breves.

Los articulos deberan enviarse por correo electrénico a:
revista@cepal.org o por correo regular, en un CD o disquete, a:
Revista CEPAL, Casilla 179-D, Santiago, Chile. No deben enviarse
textos en PDF.

Guia de estilo:

Los titulos no deben ser innecesariamente largos.

Notas de pie de pdgina

— Se recomienda limitar las notas a las estrictamente
necesarias.

—  Se recomienda no usar las notas de pie de pagina para citar
referencias bibliogrificas, las que de preferencia deben ser
incorporadas al texto.

— Las notas de pie de pagina deberan numerarse correlativa-
mente, con superindices (superscript).

Cuadros y grdficos

—  Serecomienda restringir el nimero de cuadros y graficos al
indispensable, evitando su redundancia con el texto.

—  Los cuadros, gréaficos y otros elementos deben ser insertados
al final del texto en el programa en que fueron disefiados;
la insercién como “picture” debe evitarse. Los graficos en
Excel deben incluir su correspondiente tabla de valores.

— La ubicacién de los cuadros y graficos en el cuerpo del
articulo debera ser sefialada en el lugar correspondiente de
la siguiente manera:

Insertar gréfico 1
Insertar cuadro 1

—  Los cuadros y graficos deberan indicar sus fuentes de modo

explicito y completo.

—  Los cuadros deberén indicar, al final del titulo, el periodo
que abarcan, y sefialar en un subtitulo (en cursiva y entre
paréntesis) las unidades en que estan expresados.

—  Parala preparacion de cuadros y gréficos es necesario tener
en cuenta los signos contenidos en las “Notas explicativas”,
ubicadas antes del Indice de la Revista.

— Las notas al pie de los cuadros y graficos deben ser ordena-
das correlativamente con letras mintsculas en superindice
(superscript).

—  Los gréificos deben ser confeccionados teniendo en cuenta
que se publicardn en blanco y negro.

Siglas y abreviaturas

— No se debera usar siglas o abreviaturas a menos que sea
indispensable, en cuyo caso se debera escribir la denomi-
nacién completa la primera vez que se las mencione en el
articulo.

Bibliografia

— Las referencias bibliogréaficas deben tener una vinculacion
directa con lo expuesto en el articulo y no extenderse
innecesariamente.

— Alfinal del articulo, bajo el titulo “Bibliografia”, se solicita
consignar con exactitud y por orden alfabético de au-
tores toda la informacidn necesaria: nombre del o los
autores, afio de publicacion, titulo completo del articulo
—de haberlo—, de la obra, subtitulo cuando corresponda,
ciudad de publicacion, entidad editora y, en caso de tratarse
de una revista, mes de publicacion.

La Direccion de la Revista se reserva el derecho de realizar los
cambios editoriales necesarios en los articulos, incluso en sus
titulos.

Los autores recibirdn una suscripcién anual de cortesia, mas 30
separatas de su articulo en espafiol y 30 en inglés, cuando aparezca
la publicacién en el idioma respectivo.
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Publicaciones de la CEPAL / ECLAC publications

Comision Econémica para América Latina y el Caribe / Economic Commission for Latin America and the Caribbean
Casilla 179-D, Santiago de Chile. E-mail: publications@cepal.org
Véalas en: www.cepal.org/publicaciones
Publications may be accessed at: www.eclac.org

Revista CEPAL / CEPAL Review

La Revista se inici6 en 1976 como parte del Programa de Publicaciones de la Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe, con el
propdsito de contribuir al examen de los problemas del desarrollo socioecondémico de la region. Las opiniones expresadas en los articulos
firmados, incluidas las colaboraciones de los funcionarios de la Secretaria, son las de los autores y, por lo tanto, no reflejan necesariamente
los puntos de vista de la Organizacion.

La Revista CEPAL se publica en espafiol e inglés tres veces por afio.

Los precios de suscripcion anual vigentes son de US$ 30 para la version en espafiol y US$ 35 para la version en inglés. El precio por

ejemplar suelto es de US$ 15 para ambas versiones. Los precios de suscripcion por dos afios son de US$ 50 para la version en espariol y
USS$ 60 para la version en inglés.
CEPAL Review first appeared in 1976 as part of the Publications Programme of the Economic Commission for Latin America and the
Caribbean, its aim being to make a contribution to the study of the economic and social development problems of the region. The views
expressed in signed articles, including those by Secretariat staff members, are those of the authors and therefore do not necessarily reflect
the point of view of the Organization.

CEPAL Review is published in Spanish and English versions three times a year.

Annual subscription costs are US$ 30 for the Spanish version and US$ 35 for the English version. The price of single issues is US$ 15 for
both versions. The cost of a two-year subscription is US$ 50 for the Spanish version and US$ 60 for the English version.

Informes periddicos institucionales / Annual reports

Todos disponibles para afios anteriores / Issues for previous years also available
e Balance preliminar de las economias de América Latina y el Caribe, 2010, 176 p.
Preliminary Overview of the Economies of Latin America and the Caribbean, 2010, 160 p.
e Estudio econémico de América Latina y el Caribe 2010-2011, 344 p.
Economic Survey of Latin America and the Caribbean 2010-2011, 334 p.
o Panorama de la insercion interacional de América Latina y el Caribe, 2010-2011, 140 p.
Latin America and the Caribbean in the World Economy, 2010-2011, 168 p.
e Panorama social de América Latina, 2010, 266 p.
Social Panorama of Latin America, 2010, 256 p.
e Lainversion extranjera directa en América Latina y el Caribe, 2010, 216 p.
Foreign Direct Investment of Latin America and the Caribbean, 2010, 204 p.
o Anuario estadistico de América Latina y el Caribe / Statistical Yearbook for Latin America and the Caribbean, 2010, 310 p.

Libros de la CEPAL

112 El desarrollo inclusivo en América Latina y el Caribe. Ensayos sobre politicas de convergencia productiva para la igualdad, Ricardo
Infante (editor), 384 p.

111 Proteccion social inclusiva en América Latina. Una mirada integral, un enfoque de derechos, Simone Cecchini y Rodrigo Martinez,
284 p.

110 Envejecimiento en América Latina. Sistema de pensiones y proteccién social integral, Antonio Prado y Ana Sojo (eds.), 304 p.

109 Modeling Public Policies in Latin America and the Caribbean, Carlos de Miguel, José Duran Lima, Paolo Giordiano, Julio
Guzman, Andrés Schuschny and Masazaku Watanuki (eds.), 322 p.



108 Alianzas publico-privadas. Para una nueva vision estratégica del desarrollo, Robert Devlin y Graciela Moguillansky, 2010, 196 p.

107 Politicas de apoyo a las pymes en América Latina. Entre avances innovadores y desafios institucionales, Carlos Ferraro y Giovanni
Stumpo, 392 p.

106 Temas controversiales en negociaciones comerciales Norte-Sur, Osvaldo Rosales V. y Sebastian Séez C. (compiladores), 322 p.

105 Regulation, Worker Protection and Active Labour-Market Policies in Latin America, Jiirgen Weller (ed.), 2009, 236 p.

104 La Republica Dominicana en 2030: hacia una sociedad cohesionada, Victor Godinez y Jorge Mattar (coords.), 2009, 582 p.

103 L’Amérique latine et les Caraibes au seuil du troisiéme millénaire, 2009, 138 p.

102 Migracién interna y desarrollo en América Latina entre 1980 y 2005, Jorge Rodriguez y Gustavo Busso, 2009, 272 p.

101 Claves de la innovacion social en América Latina y el Caribe, Adolfo Rodriguez Herrera y Hernan Alvarado Ugarte, 2009, 236 p.

100 Envejecimiento, derechos humanos y politicas publicas, Sandra Huenchuan (ed.), 2009, 232 p.

99 Economia y territorio en América Latina y el Caribe. Desigualdades y politicas, 2009, 212 p.

98 La sociedad de la informacion en América Latina y el Caribe: desarrollo de las tecnologias y tecnologias para el desarrollo, Wilson Peres
y Martin Hilbert (eds.), 2009, 388 p.

97 América Latina y el Caribe: migracion internacional, derechos humanos y desarrollo, Jorge Martinez Pizarro (ed.), 2008, 375 p.

96 Familias y politicas publicas en América Latina: una historia de desencuentros, Irma Arriagada (coord.), 2007, 424 p.

95 Centroamérica y México: politicas de competencia a principios del siglo XXI, Eugenio Rivera y Claudia Schatan (coords.), 2008, 304 p.

94 América Latina y el Caribe: La propiedad intelectual después de los tratados de libre comercio, Alvaro Diaz, 2008, 248 p.

Copublicaciones recientes / Recent co-publications

Sentido de pertenencia en sociedades fragmentadas. América Latina desde una perspectiva global, Martin Hopenhayn y Ana Sojo (compiladores),
CEPAL/Siglo Veintiuno, Argentina, 2011.

Las clases medias en América Latina. Retrospectiva y nuevas tendencias, Rolando Franco, Martin Hopenhayn y Arturo Ledn (eds.),
CEPAL/Siglo XXI, México, 2010.

Innovation and Economic Development. The Impact of Information and Communication Technologies in Latin America, Mario Cimoli,
André Hofman and Nanno Mulder, ECLAC/Edward Elgar Publishing, United Kingdom, 2010.

Sesenta afios de la CEPAL. Textos seleccionados del decenio 1998-2008, Ricardo Bielschowsky (comp.), CEPAL/Siglo Veintiuno, Argentina, 2010.

El nuevo escenario laboral latinoamericano. Regulacion, proteccion y politicas activas en los mercados de trabajo, Jirgen Weller (ed.),
CEPAL/Siglo Veintiuno, Argentina, 2010.

Internacionalizacion y expansion de las empresas eléctricas espafiolas en América Latina, Patricio Rozas, CEPAL/Lom, Chile, 2009.

Gobernanza corporativa y desarrollo de mercados de capitales en América Latina, Georgina NUfiez, Andrés Oneto y Germano M. de Paula
(coords.), CEPAL/Mayol, Colombia, 2009.

EnREDos. Regulacion y estrategias corporativas frente a la convergencia tecnolégica, Marcio Wohlers y Martha Garcia-Murillo (eds.),
CEPAL/Mayol, Colombia, 2009.

Desafios y oportunidades de la industria del software en América Latina, Paulo Tigre y Felipe Silveira Marques (eds.), CEPAL/Mayol,
Colombia, 2009.

¢Quo vadis, tecnologia de la informacion y de las comunicaciones?, Martin Hilbert y Osvaldo Cair6 (eds.), CEPAL/Mayol, Colombia, 2009.

O Estruturalismo latino-americano, Octavio Rodriguez, CEPAL/Civilizagao Brasileira, 2009.

L’avenir de la protection sociale en Amérique latine. Accessibilité, financement et solidarité, CEPALC/Eska, France, 2009.

Fortalecer los sistemas de pensiones latinoamericanos. Cuentas individuales por reparto, Robert Holzmann, Edward Palmer y Andras Uthoff

(eds.), CEPAL/Mayol, Colombia, 2008.

Competition Policies in Emerging Economies. Lessons and Challenges from Central America and Mexico, Claudia Schatan and
Eugenio Rivera Urrutia (eds.), ECLAC/Springer, USA, 2008.

Coediciones recientes /| Recent co-editions

Perspectivas economicas de América Latina 2012. Transformacion del Estado para el desarrollo, CEPAL/OCDE, 2011.

Latin America Outlook 2012. Transforming the State for Development, ECLAC/OECD, 2011.

Espacios iberoamericanos: Hacia una nueva arquitectura del Estado para el desarrollo, CEPAL/SEGIB, 2011.

Espagos ibero-americanos: A uma nova arquitetura do Estado para o desenvolvimento. CEPAL/SEGIB, 2011.

Perspectivas de la agricultura y del desarrollo rural en las Américas: una mirada hacia América Latina y el Caribe,
CEPAL/FAO/IICA, 2011.

The Oulook for Agriculture and Rural Development in the Americas: A Perspective on Latin America and the Caribbean,
ECLAC/FAOIIICA, 2011.

Pobreza infantil en América Latina y el Caribe, CEPAL/UNICEF, Chile, 2010.

Espacios iberoamericanos: vinculos entre universidades y empresas para el desarrollo tecnolégico, CEPAL/SEGIB, 2010

Espagos ibero-americanos: vinculos entre universidades e empresas para o desenvolvimento tecnolégico, CEPAL/SEGIB, 2010

Clases medias y desarrollo en América Latina, Alicia Barcena y Narcis Serra (eds.), CEPAL/SEGIB/CIDOB, Chile, 2010.

Innovar para crecer. Desafios y oportunidades para el desarrollo sostenible e inclusivo en Iberoamérica, CEPAL/SEGIB, Chile, 2010.



Espacios iberoamericanos. Iberoamérica frente a la crisis, CEPAL/SEGIB, Chile, 2009.

Espacos Ibero-Americanos. A Ibero-América em face da crise, CEPAL/SEGIB, Chile, 2009.

The United Nations Regional Commissions and the Climate Change Challenges, ECLAC/ECA/ECE/ESCAP/ESCWA, 2009.

Hacia un desarrollo inclusivo. El caso de Chile, Osvaldo Sunkel y Ricardo Infante (eds.), CEPAL/OIT/Fundacién Chile 21, Chile, 2008.

Reformas para la cohesion social en América Latina. Panorama antes de la crisis, Alicia Barcena y Narcis Serra (eds.),
CEPAL/SEGIB/CIDOB, Chile, 2008.

El envejecimiento y las personas de edad. Indicadores sociodemograficos para América Latina y el Caribe, CEPAL/UNFPA, 2009.

Espacios iberoamericanos: la economia del conocimiento, CEPAL/SEGIB, Chile, 2008.

Cuadernos de la CEPAL

95 Programas de transferencias condicionadas. Balance de la experiencia reciente en América Latina y el Caribe, Simone Cecchini y Aldo
Madariaga, 2011, 226 p.

95 Conditionnal cash transfer programmes. The recent experience in Latin America and the Caribbean, Simone Cecchini and Aldo
Madariaga, 2011, 220 p.

94 El cuidado en accion. Entre el derecho y el trabajo, Sonia Montafio Virreira y Coral Calderén Magafia (coords.), 2010, 236 p.

93 Privilegiadas y discriminadas. Las trabajadoras del sector financiero, Flavia Marco Navarro y Maria Nieves Rico Ibafiez (eds.), 2009, 300 p.

92 Estadisticas para la equidad de género: magnitudes y tendencias en América Latina, Vivian Milosavljevic, 2007, 186 pp.

Cuadernos estadisticos de la CEPAL

39 América Latina y el Caribe: indicadores macroeconémicos del turismo. Solo disponible en CD, 2010.

38 Indicadores ambientales de América Latina y el Caribe, 2009. Solo disponible en CD, 2010.

37 América Latina y el Caribe: Series historicas de estadisticas econémicas 1950-2008. Solo disponible en CD, 2009.

36 Clasificaciones estadisticas internacionales incorporadas en el Banco de Datos de Comercio Exterior de América Latina y el Caribe de la
CEPAL (Revisién 3). Solo disponible en CD, 2008.

Observatorio demografico / Demographic Observatory

Edicion bilinglie (espafiol e inglés) que proporciona informacién estadistica actualizada, referente a estimaciones y proyecciones de
poblacion de los paises de América Latina y el Caribe. Incluye también indicadores demogréficos de interés, tales como tasas de natalidad,
mortalidad, esperanza de vida al nacer, distribucion de la poblacién, etc.

El Observatorio aparece dos veces al afio, en los meses de enero y julio. Suscripcion anual: US$ 25. Valor por cada ejemplar: US$ 15.
Bilingual publication (Spanish and English) proving up-to-date estimates and projections of the populations of the Latin American and
Caribbean countries. Also includes various demographic indicators of interest such as fertility and mortality rates, life expectancy, measures
of population distribution, etc.

The Observatory appears twice a year in January and July. Annual subscription: US$ 25. Per issue: US$ 15.

Notas de poblacion

Revista especializada que publica articulos e informes acerca de las investigaciones mas recientes sobre la dindmica demografica en la region, en
espafiol, con resumenes en espafiol e inglés. También incluye informacién sobre actividades cientificas y profesionales en el campo de poblacion.

La revista se publica desde 1973 y aparece dos veces al afio, en junio y diciembre.

Suscripcion anual: US$ 20. Valor por cada ejemplar: US$ 12.
Specialized journal which publishes articles and reports on recent studies of demographic dynamics in the region, in Spanish with abstracts in
Spanish and English. Also includes information on scientific and professional activities in the field of population.

Published since 1973, the journal appears twice a year in June and December.

Annual subscription: US$ 20. Per issue: US$ 12.
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