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RESUMEN

Este trabajo se propone comparar la actuacion de las empresas
publicas en relacion con las privadas en Espaiia, con el objetivo de aislar
la relacion entre titularidad y eficiencia productiva de la empresa. Para
ello se construye un indice de eficiencia, basado en la productividad del
trabajo, mediante el cual se analiza el impacto de la presencia del sector
publico en el capital, a partir de la informaciéon procedente de la Central
de Balances del Banco de Espaiia para 1994. Se encuentra evidencia de que
la eficiencia media de las empresas donde la presencia ptiblica supera el 50%
es inferior a la del resto de empresas.






1. INTRODUCCION

En la mayor parte de los paises industrializados se estdn adoptando
medidas para reformar la gestion del sector publico. Los esfuerzos
realizados, registrados en un contexto de restricciones presupuestarias,
buscan elevaciones en la productividad y en la eficiencia de la economia,
a la vez que una mejora en el control del gasto y en la capacidad de
adaptacion del sector publico. Uno de los pilares de esta politica ha sido
la privatizacion de empresas publicas.

Existen abundantes rasgos del comportamiento de la empresa publica
que sugieren una estrecha vinculacion entre titularidad publica e
ineficiencia: baja rentabilidad, plantillas sobrecargadas, dependencia del
presupuesto, etc. Sin embargo, las cosas no son tan sencillas. La
valoracion del comportamiento y de los resultades de la empresa publica
constituye una tarea relativamente compleja, debido, por una parte, a la
multiplicidad de fines que con ella se persiguen y, por otra, a que,
ademas, desarrolla su actividad en marcos de competencia diversos y en
sectores econémicos muy distintos.

El debate sobre la eficiencia relativa de la empresa publica ha
generado un volumen considerable de literatura empirica. En lineas
generales, la evidencia revela que la empresa privada no siempre se
comporta mejor, en términos de eficiencia productiva, que la empresa
publica [véanse Vickers y Yarrow (1988), Pestieau y Tulkens (1993),
Gonzdlez~Paramo (1995) y Martin y Parker (1997), para una revision].
Comprender esta aparente anomalia en la visién convencional hoy
dominante, ya admitida por firmes partidarios de la privatizacion®,
requiere aislar el papel de la propiedad y elegir un concepto de eficiencia
cuya validez no dependa de los objetivos de la empresa ni de las
condiciones de competencia en las que se desenvuelve. En este sentido,
existe un cierto consenso [Perelman y Pestieau (1994)] en torno a la idea

™ Asi, por ejemplo, Osborne y Gaebler (1992) enfatizan: "La privatizacion

_es una respuesta, no la respuesta. Quienes abogan por la superioridad
general de la privatizacién estdn vendiendo un mero curalotodo (...). La
verdad es que la propiedad de un bien o de un servicio -sea publica, sea
privada- es mucho menos importante que la dindmica del mercado o de la
institucion que la produce”.
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de que el Gnico objetivo que no debiera entrar en conflicto con ninguno de
los otros de la empresa es el de la consecucion de la eficiencia productiva:
producir demasiado poco o con demasiados inputs, comparado con lo que
es técnicamente alcanzable, no puede justificarse por la coexistencia de
distintos fines. Por contra, la comparacién basada en criterios como el
beneficio o la rentabilidad del capital puede verse afectada por la
atribucion a la empresa publica de otros objetivos (mantenimiento de
empleo, politica industrial o desarrollo regional, por ejemplo), resultando,
asimismo, inapropiada en contextos no competitivos o caracterizados por
la existencia de otros fallos del mercado.

Este estudio se propone comparar la actuacién y los resultados de las
empresas publicas en relacién con las privadas en Espafia, con el objetivo
de aislar la relacion entre titularidad y eficiencia productiva de la
empresa. Para ello, se construye un indice de eficiencia, basado en la
productividad del trabajo, mediante el cual se analiza el impacto de la
presencia del sector publico en el capital, a partir de la informacion
procedente de la Central de Balances del Banco de Espafia para 1994. Una
vez construido este indice, se analiza el papel de los distintos
determinantes de la eficiencia relativa de las empresas: titularidad, marco
competitivo, rendimientos de escala, estructura del proceso productivo y
otros factores. El anélisis desarrollado trata de determinar en qué medida
las diferencias observadas pueden deberse a la naturaleza publica (total
o parcial) o privada de la propiedad y, en consecuencia, ofrece elementos
de referencia para valorar la posibilidad de obtener mejoras sustantivas de
eficiencia derivadas de la privatizacion.

El trabajo se estructura de la siguiente manera. En el apartado 2 se
revisa sucintamente la discusion tedrica sobre la relacién entre eficiencia
y propiedad, y se resumen los principales trabajos empiricos en esta area.
En el siguiente apartado se discute la medicion de la eficiencia productiva,
se justifica el indice adoptado y se presentan los datos utilizados en el
andlisis. El apartado 4 recoge los indices de eficiencia calculados para las
empresas publicas y privadas en 1994, presentdndose un desglose por
sectores. En el apartado 5 se analizan las caracteristicas de las empresas
y de los mercados en las que estas operan, para investigar
econométricamente la relevancia de estos factores para la eficiencia
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productiva, y aislar, asi, el papel desempefiado por la titularidad. El
ultimo apartado resume las principales conclusiones.

2. TITULARIDAD Y EFICIENCIA DE LA EMPRESA
2.1 Titularidad, competencia y regulacién

La capacidad de una empresa para transformar recursos en
productos al minimo coste es resultado de diversos factores. Entre ellos
cabe destacar la titularidad, la estructura del mercado y las regulaciones
publicas que inciden en su actividad. Las comparaciones de resultados
basadas tan solo en la titularidad no permiten, por tanto, aislar la
influencia de la propiedad cuando las restantes caracteristicas de la
actividad empresarial varian de una empresa a otra.

En una economia formada por mercados perfectos con propiedad
privada, lamaximizacion del beneficio garantiza resultados eficientes. Esta
conclusion béasica de la teoria econdmica implica que no hay forma mas
eficiente de producir en mercados competitivos que hacerlo mediante
empresas privadas. En principio, la propiedad publica podria alcanzar
idéntico resultado. De hecho, sin embargo, esto es bastante improbable,
en la medida en que la titularidad publica tiende a incorporar a la empresa
metas ajenas a la maximizacion del beneficio (redistributivas, de empleo,
de politica regional, etc.), al tiempo que le permite sustraerse a las leyes
de la competencia, resultando atenuados los incentivos para minimizar
costes. En mercados imperfectos, la relacion titularidad-eficiencia es
menos clara®: la maximizacion de beneficios no es condicién necesaria ni
suficiente de eficiencia. Asi, el andlisis cldsico del monopolio natural indica
que una empresa publica minimizadora de costes podria idealmente producir
resultados superiores, en términos de bienestar social, a cambio de
renunciar a los beneficios que obtendria en idéntica actividad un monopolio
privado no regulado. Bajo un esquema de regulaciéon 6ptimo, ambas formas

@ Para un analisis mas formal de estos argumentos, véanse Vickers (1993),

Vickers y Yarrow (1988) o Albi, Gonzalez-Paramo y Lépez Casasnovas
(1997).



de propiedad pueden ser igualmente eficientes [Shapiro y Willig, (1990)].
No obstante, la existencia de objetivos distintos del beneficio social (por
ejemplo, obtencién de apoyo electoral) y la ausencia de incentivos para
minimizar costes limitan las posibilidades de la empresa ptublica. La teoria
no permite, pues, establecer de modo concluyente la superioridad de un
tipo de propiedad sobre otro [véanse Laffont y Tirole (1993) y Tirole
(1994)1].

Los desarrollos tedricos més recientes sobre la eficiencia relativa de
la empresa publica se enmarcan dentro de la teoria de la agencia, cuyo
elemento crucial es la existencia de informacién asimétrica, y que permite
describir las relaciones que se establecen en un marco de separacion entre
la propiedad (el principal) y el control, puesto en manos de una direccién
(el agente)®. Los rasgos especificos de la relacién de agencia estén
condicionados por la personalidad juridica del principal y la naturaleza de
sus derechos de propiedad, especialmente en un marco de contratos
incompletos. Las caracteristicas de estos derechos y su distribucion
determinan los patrones de poder efectivo y los incentivos dentro de la

organizacién®.

En este contexto, la principal diferencia entre empresa publica y
empresa privada reside en el cariacter atenuado que la titularidad publica

® Los trabajos pioneros son los de Wilson (1968), Ross (1973), Harris y
Raviv (1978) , Holmstrom (1979), Shavell (1979) y Grossman y Hart (1983).
Para una revision, véase Tirole (1988).

“ En un trabajo cldsico, Furubotn y Pejovich (1972) definen el derecho de
propiedad sobre un bien o un activo como la suma de tres elementos:
derecho a utilizarlo, derecho a disponer de sus rendimientos y derecho a
cambiar su forma o sustancia. La propiedad de un bien o un activo implica
tener "derechos residuales de control" -derecho a tomar cualquier decision
relativa al uso del bien o del activo que no esté explicitamente controlada
por la ley o asignada a terceros mediante contrato- y "derecho a la
apropiacion de los rendimientos residuales" (rendimientos netos de
gastos). La importancia de la propiedad referida al control o a los
rendimientos residuales deriva de la dificultad de especificar en los
contratos todas las contingencias posibles. Por ello, los contratos tienden
a ser incompletos en gran medida, de forma que el propietario puede
decidir sobre contingencias imprevistas sin necesidad de negociar o
alcanzar acuerdos con otros agentes.
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imprime a los derechos de propiedad, vagamente definidos, muy
diseminados y no enajenables por cada propietario a titulo individual
[Alchian (1965)]. El Estado es una institucién que representa a todos los
ciudadanos, sobre los cuales ejercita inmensos poderes (los de legislar,
prohibir, castigar y gravar), a cambio de garantias juridicas frente a la
discriminaciéon de trato y el mal uso de los recursos publicos [ véanse
Stiglitz (1989) y Tirole (1994)]. La universalidad de la representaciéon y
la relacién fiduciaria entre el Estado y los ciudadanos (principales 1ltimos)
limitan el ejercicio de los derechos de propiedad. Estas caracteristicas de
la propiedad publica se reflejan en todos los elementos de la relacién de
agencia [véanse Laffont y Tirole (1993), Tirole (1994) y Albi, Gonzélez~
Pdaramo y Lépez Casasnovas (1997)]:

1. Objetivos muiltiples, heterogéneos, imprecisos y cambiantes. Esta
naturaleza de los objetivos -comin al conjunto de politicas publicas~
presenta dos efectos negativos sobre la eficiencia: dificulta la evaluacién
del desempeiio de los directivos, sin la cual la incentivacién no es posible,
e introduce inconsistencia temporal (compromiso limitado de los gestores
publicos con politicas de largo plazo)®.

2. Influencia de los grupos de interés. En un marco de informacién
imperfecta sobre objetivos y resultados, la amplia diseminacién de la
propiedad incentiva la aparicion de grupos de interés. Gracias a su
posicién de ventaja para hacer un uso estratégico de la informacién, estos
grupos (sindicatos, burocracia, grupos industriales, gobiernos
regionales, etc.) tratan de influir en las decisiones empresariales para
obtener rentas. El éxito de un grupo de interés tiene como contrapartida,
la més de las veces, pérdidas de eficiencia.

® Noétese que este argumento es mis relevante cuando se compara la
eficiencia relativa de empresas publicas y privadas, operando en un
entorno competitivo, donde se puede suponer que el inico objetivo de la
empresa privada es la maximizacion del beneficio. Cuando la comparacién
se realiza entre una empresa publica y una empresa privada regulada, la
multiplicidad y variabilidad de objetivos del Gobierno puede afectar a
ambas.



3. Eleccién de directivos. Las peculiaridades institucionales de la
representacion politica y el caracter de los objetivos publicos hacen que la
capacidad de gestién no sea necesariamente la cualidad decisiva en el
nombramiento de los directivos. Ideologia, confianza, capacidad de
negociacion o procedencia de una region con elevado peso electoral, por
ejemplo, pueden ser rasgos tanto o mds importantes en esta eleccion.

4. Ausencia de disciplina inducida por los mercados de capitales. La
cotizacion de las acciones de una empresa privada contiene informacién
sobre los resultados futuros esperados, y, por tanto, de forma implicita,
sobre las decisiones de largo plazo de sus directivos. Esta informacion
puede ser utilizada por el principal en el disefio del contrato 6ptimo,
ligando la remuneracion de los directivos a la cotizacion de las acciones.
Este papel disciplinador resulta mermado o anulado cuando existe
titularidad publica total o parcial: el precio de las acciones, cuando estas
cotizan, tiende a estar distorsionado, y el riesgo de toma de control (OPA)
es inexistente.

5. Restriccién presupuestaria "blanda® [véase Kornai (1986)]. Al
rasgo anterior se une otro, derivado de la responsabilidad fiduciaria del
Estado: la quiebra es imposible. Esta restriccion de los derechos de
propiedad libera a la direccién del imperativo de equilibrar ingresos y
gastos, pues el Gobierno acudira finalmente al rescate. La "blandura'
presupuestaria resta influencia a las sefiales de precios y facilita la toma
dedecisionesineficientes: plantillas demasiado grandes, elevados salarios,
tolerancia a la falta de esfuerzo, resistencia a los procesos de ajuste e
inversiones innecesarias. Debe apuntarse que una empresa privada
regulada podria también lucrarse de ayudas publicas injustificadas y que,
en algunas ocasiones, la quiebra de una empresa privada ha sido el paso
previo a su nacionalizaciéon.

6. Expropiacion de inversiones. Los accionistas de una empresa
privada no tienen interés en reasignar "ex post" a otros usos aquellas
inversiones que permiten reducir costes o aumentar beneficios. Por
contra, los directivos de una empresa publica carecen de incentivos para
tomar decisiones eficientes de inversion, ya que tanto esta como sus
rendimientos pueden ser expropiados por el Gobierno -en cuyas manos
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estdn los derechos residuales- para atender otros objetivos. Este riesgo
puede afectar también a las empresas privadas, como consecuencia de
cambios regulatorios.

7. Controles administrativos. Los responsables de la gestién de las
politicas piblicas deben hacer frente a dos tipos de controles:
administrativos y financieros. El controladministrativo trata de garantizar
la observancia de las reglas y los procedimientos, no la calidad de los
resultados, y se desarrolla dentro de la jerarquia administrativa y también
ante los tribunales, que resuelven las apelaciones. El control financiero
trata de asegurar el cumplimiento de la legislacién presupuestaria, pero
raramente el uso eficiente de los fondos piblicos. Con frecuencia, los
controles son puramente formales y justifican la inaccion o la complacencia,
al ser ajenos al resultado final de la gestion empresarial.

Un repaso de estos rasgos permite concluir que cuando se trata de
mercados o actividades sin barreras a la entrada y no afectadas por fallos
del mercado importantes, es improbable que la empresa publica -cuyo
comportamiento responde a "incentivos de baja potencia"- alcance los
niveles de eficiencia de la empresa privada. Pese a que no faltan
argumentos tedricos que aconsejan no establecer una distincién tajante
entre sector piblico y sector privado'®’, parece que los incentivos estdn
mejor alineados con la eficiencia cuando la titularidad es privada. A
diferencia, en un contexto caracterizado por fallos del mercado apreciables
(monopolio, externalidades, etc.), la comparaciéon es mds complicada.

Una empresa privada regulada también persigue, por imperativo de
la intervencion publica, mds de un objetivo, y en ocasiones puede
"reblandecer" su restriccién presupuestaria. Ademds, sus resultados
dependen de la calidad del marco regulatorio. En este caso se trata de
comparar la eficiencia relativa alcanzada por una empresa publica frente

®) Todas las empresas, publicas o privadas, estdn sujetas, en algin
grado, a regulaciones, impuestos y otras formas de intervencion publica.
Asimismo, existen comportamientos burocréticos en la empresa privada y,
a falta de informacién perfecta, los mercados de capitales pueden no
ofrecer incentivos adecuados a la direccién. Martin y Parker (1997)
ofrecen una revision de estos argumentos.
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a una empresa privada regulada, es decir, entre una empresa en la que el
Gobierno ejerce el control interno y externo”, y una empresa en la que
los accionistas ejercen el control interno y el Gobierno ejerce el control
externo. El Gobierno se convierte asi en el segundo principal de la relacién

de agencia, como ocurre también en el caso de las empresas de propiedad
mixta.

En sintesis, si bien la teoria aporta razones, basadas en las distintas
caracteristicas de las relaciones de agencia en empresas privadas y
publicas, que podrian explicar una menor eficiencia relativa de las ultimas,
los resultados no son concluyentes, especialmente en presencia de un
grado de competencia bajo u otros fallos del mercado. La indeterminacion
derivada del andlisis tedérico hace, por tanto, necesario acudir a la
evidencia empirica.

2.2 La evidencia empirica

Las estrategias seguidas en los trabajos donde se compara la
eficiencia relativa de empresas publicas y privadas son muy diferentes, ya
sea por los indicadores utilizados (rentabilidad, productividad o costes),
ya sea por el ambito de estudio o por la metodologia de analisis. Las
aproximaciones empiricas realizadas se pueden agrupar bajo tresenfoques:
1) estudios de casos antes y después de una privatizacién [por ejemplo,
Yarrow (1989), Vickers (1993) y Martin y Parker (1997), para el caso del
Reino Unido]; 2) estudios comparativos de empresas publicas y privadas
que operan simultineamente en entornos similares [Borcherding et al.
(1982), Yarrow (1986), Pestieau y Tulkens (1993) y Martin y Parker
(1997) recogen los resultados de una extensa coleccién de trabajos
realizados bajo este enfoque] y 3) estudios econométricos realizados con
técnicas paramétricas y no paramétricas (DEA: "Data Envelopment
Analysis"), una parte de los cuales trata de medir directamente la

™ Control externo es el que se realiza sobre todas las variables que
vinculan a la empresa con el exterior: con los consumidores (regulaciéon de
precios, calidad, seleccion de productos...), con los competidores
(regulacién de la entrada en el mercado...) etc. Control interno es el que
se ejerce sobre los inputs y el proceso de minimizacién de costes, lo que
incluye el disefio del contrato de incentivos al que se enfrenta el agente.
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contribucion de la variable titularidad, una vez se ha controlado la
influencia de otros factores [por ejemplo, Boardman y Vining (1989)].

De forma muy impresionista, las conclusiones que parecen
desprenderse de este cimulo de evidencia son las siguientes:

1. Con un criterio de puro conteo, parece que, en conjunto, cuando
los sectores publico y privado desarrollan similares actividades, el sector
privado frecuentemente muestra beneficios més elevados, pero no siempre
menores costes o mayor productividad, aunque este sea el resultado en la
mayoria de los casos. Debe recordarse que el beneficio no es
necesariamente un buen indicador de eficiencia, sobre todo en mercados
no competitivos. Obviamente, el recuento simple de resultados no es buena
guia para destacar el papel de la propiedad, al ignorar el marco competitivo
o regulatorio y el tamaiio empresarial, entre otros factores.

2. Cuando la evaluacion de la eficiencia relativa se concentra en
aquellas empresas puramente piublicas o privadas que operan en un
régimen competitivo (ya sea a nivel nacional o mundial), el veredicto es
favorable al sector privado, con escasas excepciones [véanse Millward
(1990) y Tulkens (1993)]. Un resultadointeresante de Boardman y Vining
(1989) seriala que las empresas de propiedad mixta no son més eficientes
que las publicas, y en algunos casos funcionan peor. La conclusion de
estos autores podria responder al conflicto de intereses de los
"principales" publico y privado.

3. Si el sector de actuacién estéd sujeto a monopolio o a
imperfecciones en la competencia dentro de un determinado &mbito
geografico, las empresas privadas reguladas no muestran, en general,
mayor eficiencia que las publicas. No es descartable que este resultado
sea, en parte, consecuencia de fallos regulatorios. Cuando las empresas
publicas obtienen resultados similares, o incluso mejores, que las
privadas, suele tratarse de monopolios naturales o de duopolios altamente
regulados, en el ambito nacional o a nivel local, en sectores como
electricidad y agua. El sector privado parece funcionar con ventaja en
servicios susceptibles de ser explotados de forma concertada o mediante
concesion o franquicia, como son el transporte no ferroviario, la proteccion



contra incendios, los servicios sanitarios y educativos, los servicios
postales o la recogida y el tratamiento de residuos urbanos. Los estudios
no son concluyentes en el caso de lineas aéreas y ferrocarriles.

4. La evidencia sugiere, deacuerdo con la teoria, que la competencia
tiende a mejorar los resultados de las empresas, cualquiera que sea su
titularidad. La eliminacion de barreras presiona en favor de la reduccién
de mdrgenes monopolisticos, estimula la adopcién de mejores técnicas y
permite la "competencia por comparacion" ("yardstick competition"),
mecanismo que genera incentivos eficientes, incluso cuando las empresas
tienen poder de monopolio en mercados separados [véanse Shleifer (1985)
y Tirole (1988)].

En el caso espaiiol, los trabajos empiricos sobre la eficiencia relativa
de las empresas publicas son todavia escasos. Uno de los estudios pioneros
es el de Myro (1985) que, con informacion agregada de las cuentas de las
empresas publicas, estima que la productividad aparente del trabajo es
inferior en el conjunto de empresas publicas manufactureras que en el
conjunto de grandes empresa privadas de este mismo sector. En Novales
et al. (1987), con datos individuales de las empresas manufactureras
colaboradoras con la Central de Balances del Banco de Espaifia (CBBE) en
1984, se realiza una comparacion entre empresas publicas y privadas sobre
la base de un indice de productividad global de los factores. Las
conclusiones resaltan "que una parte muy importante del sector publico
industrial se encuentra en una situacion de ineficiencia relativa a las
empresas privadas competidoras"”. Si bien la metodologia de su estudio no
permite establecer las causas de esta menor eficiencia relativa de las
empresas publicas, existen indicios de que esta puede tener su origen en
una sobrecontrataciéon y especialmente en una sobrecapit2lizacién de las
mismas. Asimismo, otra explicacién debe buscarse en que algunas de las
empresas mds ineficientes y menos rentables habian sido nacionalizadas,
precisamente por su precaria situacién. Mds recientemente, en Sanchis
(1998) se aborda el andlisis de la relacién empirica entre privatizacion y
eficiencia, con datos para el periodo 1978-1990, concluyéndose que la
privatizacion en Espaiia ha afectado favorablemente a la evolucién de la
productividad de las empresas, al igual que los aumentos de competencia
medidos como una reduccién en la cuota de mercado. En suma, la propiedad
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es un factor relevante, pero no un determinante absoluto de la eficiencia
de la empresa'®’.

3. MEDICION DE LA EFICIENCIA TECNICA Y DATOS UTILIZADOS
3.1 [Eficiencia técnica y eficiencia asignativa

Al analizar el comportamiento de una empresa, podemos distinguir
dos tipos o categorias de eficiencia: técnica o productiva, y asignativa o
de precios. La nocién de eficiencia técnica o productiva se refiere a la
capacidad de transformar unos inputs dados en la mayor cantidad de
output técnicamente posible. De modo equivalente, decimos que una
empresa es técnicamente eficiente si logra minimizar el coste de producir
una cantidad determinada de output, para una combinacién dada de
inputs‘®
aquellas empresas que, siendo técnicamente eficientes, minimizan costes,

. Se dice que producen con eficiencia asignativa o de precios

dados los precios de los inputs y del output. Una empresa asignativamente

eficiente ajusta su demanda de factores hasta que el valor de las
productividades marginales se iguala a las respectivas remuneraciones.
Las figuras 1 y 2 ilustran ambos conceptos.

(®) La experiencia espafiola de los afios ochenta ilustra el relativismo de los
efectos de la privatizacion. El estudio de Sanchis (1996) valora la
privatizacion, la reestructuracion y la introduccién de competencia en las
empresas del Instituto Nacional de Industria (INI) y del Instituto Nacional
de Hidrocarburos (INH) en el periodo 1978-1990. En trece de las diecisiete
privatizaciones realizadas se produjo un aumento de la productividad del
trabajo, lo que sugiere que, en términos generales, los efectos fueron
positivos. En diecisiete de las veintitrés reestructuraciones llevadas a cabo
bajo propiedad piublica mejoré la productividad media durante el
quinquenio posterior. Finalmente, los resultados indican que la
introduccién de competencia -medida como una reduccién de la cuota de
mercado de las empresas publicas- ha tendido a incrementar
significativamente la eficiencia (productividad del trabajo), con pocas
excepciones.

%) El concepto de eficiencia puede referirse a un momento del tiempo
(eficiencia técnica estdtica) y al cambio en la eficiencia por encima o por
debajo del progreso técnico registrado en la actividad o sector (eficiencia
técnica dinAgiica) .
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FIGURA 1

Eficiencia técnica y eficiencia asignativa
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FIGURA 2

Eficiencia técnica y productividad
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Sean dos empresas que combinan capital, k, y trabajo, I, en las
cantidades dadas por ay b en la figura 1, para producir la misma cantidad
de un output homogéneo, y. Si la mejor tecnologia de produccién
disponible viene representada por la isocuanta y=A.f(k,1) -donde A. es el
méximo nivel de eficiencia alcanzable-, ninguna de las dos empresas es
eficiente: los factores utilizados podrian reducirse hasta a' y b' sin
disminuir la produccién. El grado de eficiencia técnica puede medirse por
las proporciones Oa'/Oa y Ob'/Ob, respectivamente. Si la linea de
representa la relacion de precios de los factores, la eliminacién de la
ineficiencia técnica no bastaria para garantizar eficiencia asignativa,
circunstancia que solo se verifica en el punto c. La figura 2 ofrece una
representacion alternativa del concepto de eficiencia técnica. Suponiendo
que la funcién f(. ) es homogénea lineal, podemos escribir y/i=A.f(k/1), de
modo que a' y b' representan la médxima productividad del trabajo que
podria obtenerse con la mejor tecnologia. El grado de eficiencia técnica
vendria dado por las ratios Aa/Aa’' y Bb/Bb', respectivamente.

Como se ha indicado anteriormente, con frecuencia los distintos
objetivos de la empresa publica no son compatibles entre si. El unico
objetivo que no esta en contradiccion con los demds es el de eficiencia

(10 Asi, una empresa publica podria atender a metas de

productiva
creacion de empleo o sujetarse a restricciones externas sobre politica
retributiva, moviéndose a lo largo de la isocuanta y. Esto le impedira
maximizar beneficios (punto c de la figura 1), pero conseguirda minimizar
costes de forma restringida. En consecuencia, parece razonable afirmar
que una comparacion consistente entre empresas publicas y privadas debe
limitarse a contrastar si la eficiencia productiva de unas y otras es similar,

o si, por el contrario, la titularidad comporta diferencias.

(19 13 idea de que el objetivo de la eficiencia técnica es independiente de
los demés debe seranalizada con cierta atencién. Por ejemplo, una empresa
publica que se enfrenta a una reduccion permanente de su demanda, y que
se ve constrefiida a mantener el nivel de empleo, adolecera de una falta de
eficiencia asignativa a largo plazo, y de una falta de eficiencia productiva
a corto plazo. A largo plazo, sin embargo, la ineficiencia técnica no estaria
justificada, en la medida en que la empresa puede asignar el empleo
excedente a funciones alternativas (mejora del servicio, mejora de la
calidad).
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La mayoria de los trabajos realizados en los ultimos afios,
encaminados a estimar la eficiencia productiva alcanzada por las empresas,
se basa en el concepto de frontera de produccion o "best practice frontier"
[véase Farrell (1957)] que se infiere a partir de datos individuales sobre
los volumenes de inputs y outputs utilizados por las empresas en sus
procesos productivos. El método de estimacion de la frontera -esto es,
la funcién y=A.f(k,1)- puede ser paramétrico (donde se especifica a priori
una forma funcional concreta para la funciéon de producciéon) o no
paramétrico (enlugar de explicitar unafuncion de producciéon determinada
solo se requiere que el conjunto de produccién cumpla unas determinadas
propiedades). La aplicacion de estos métodos para evaluar la eficiencia
productiva relativa de las empresas publicas se revisa en multitud de
trabajos [ véanse Barrow y Wagstaff (1989), Caves y Barton (1990) y
Pestieau y Tulkens (1993)].

3.2 Una medida de eficiencia

Una técnica mas simple de evaluacion de la frontera de producciéon
y la eficiencia relativa, propuesta por Baldwin (1992), es la que adopta la
productividad aparente del trabajo como referencia. La base del indicador
de eficiencia es la comparacién del output por empleado en las distintas
empresas de un mismo sector con la media ponderada del output por
empleado en el conjunto de empresas mas productivas del sector. El
indicador de eficiencia de una empresa se define como la ratio entre el
output observado y el output potencial, que para cada empresa se calcula
como el producto de su nivel de empleo por el nivel eficiente de output por
persona en el sector al que pertenece la empresa. A su vez, el nivel
eficiente de output por persona en un sector se define como el cociente
entre el output agregado y el empleo agregado del conjunto B; formado por
las empresas mas productivas del sector. Adicionalmente, y siguiendo a
Baldwin (1992), se impone la condicion de que la aportacion de este
conjunto de referencia al valor afiadido total del sector supere un
determinado porcentaje, lo que garantiza una cierta representatividad en
términos de produccién del conjunto de empresas de referencia.

Bajo esta definicion, la eficiencia técnica puede interpretarse como
la proporcion en la que puede reducirse el coste de producir un
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determinado nivel de output, manteniendo la relacién capital-trabajo
constante. .O de forma alternativa -bajo el supuesto de rendimientos
constantes a escala-, también puede interpretarse como la proporcién en
la que el output podria aumentar si la empresa fuera eficiente
técnicamente. Debe tenerse en cuenta que el concepto tedrico en el que se
basa este enfoque supone que el factor trabajo es homogéneo y que se
emplea la misma tecnologia en cada sector productivo y una combinacion fija
de trabajo y de los restantes factores productivos. Dado que esto no es asi
en la realidad, nuestro indice no es una medida exacta de la eficiencia
técnica, sino un limite inferior en la aproximacién al verdadero indicador
[vedse Baldwin (1992)]. Cabria argumentar que la productividad total de
los factores (la relacién entre el volumen de produccién y la cantidad de
factores necesaria para llevarla a cabo) constituye una aproximacién més
precisa al concepto tedrico que se pretende medir. Sin embargo, las
limitaciones y supuestos que deben adoptarse para su cédlculo, asi como los
requerimientos de informacién que exige sugieren que la utilizacién de la
productividad del trabajo como indicador de eficiencia, tal como se ha
hecho en gran parte del trabajo empirico en esta érea, puede proporcionar
una aproximacién adecuada.

El conjunto de empresas de referencia se puede definir con un
criterio més o menos restrictivo, lo que hara que el indicador de eficiencia
construido tenga distintos grados de exigencia. En concreto, en este
trabajo, el conjunto de referencia, B,, estd constituido por el grupo de
empresas i mds productivas del sector y que aporta, como minimo, el 10%
del valor afiadido del sector (calculado a partir de las empresas incluidas
en la muestra) !,

(1) Se hen realizado pruebas con otros tres indicadores de eficiencia, que
difieren entre si por las distintas definiciones de los conjuntos de empresas
de referencia (véase apartado 4.1).
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El indicador de eficiencia de la empresa k perteneciente al sector j,
cuando el output por persona se define como valor afiadido bruto por

trabajador”i’, es, por lo tanto:

VAB

: g
je, = % (1]
L4 F
VAB,
donde:
Yy vAB,
B
VAB, =, ¢ 20 (2]
) 3"
i€B,
siendo
VAB, = Valor afiadido de la empresa k del sector j.
VAB; = Valor afiadido potencial de la empresa k del sector j.
l, = Numero de trabajadores de la empresa k del sector j.

El segundo factor de la expresion (2) es el nivel eficiente de output
por persona en el sector j al que pertenece la empresa k.

Una vez definido el indicador de eficiencia para las empresas
individuales de cada sector, al que se denominara il0, se calculan
indicadores medios para los sectores, teniendo en cuenta la titularidad de
la empresa. Se tiene asi que, para el sector j, donde hay n empresas
publicas (k=1......n), el indicador de eficiencia para el conjunto de las
empresas publicas vendra recogido por:

L=y — [3)

12 Alternativamente, podria considerarse la produccién por trabajador.
Las dos definiciones de output por persona se traducirdn en diferentes
indicadores de eficiencia, en la medida en la que la utilizacién de consumos
intermedios difiera de unas a otras empresas en un mismo sector.
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La primera parte del trabajo (apartado 4) se centra en comparar la
media simple de los indices de eficiencia calculados para la empresa publica
con la media simple, sin ponderar, de los indices calculados para la
empresa privada’?.

El contraste sobre la existencia de un comportamiento distinto de las
empresas publicas en relacién con las privadas, cuando los indices no se
ponderan, se realiza a partir de la regresién, para cada sector (y para el
conjunto de las empresas de la economia), de los indices de eficiencia
obtenidos segun la ecuacién (1) sobre una constante y una variable
artificial que recoge la titularidad de la empresa, especificada como:

ie, = oy +a,pu, + v, [4]

donde pu, es una variable dicotémica que adopta el valor 1 si la empresa k
es publica y 0 si la empresa es privada (v, es el término de error). Bajo tal
especificacién, la constante @, recogeria el indice medio de las empresas
privadas, y el de la variable artificial a,, la diferencia con respecto a las
publicas, de tal manera que a, + a;, recogeria el valor medio de la eficiencia
de las empresas publicas. El estadistico t de @, reflejaria la significatividad
estadistica de la diferencia de medias entre ambos grupos de empresas.

3.3 Los datos

En este trabajo se utiliza 1la informacion procedente de la muestra de
empresas no financieras que colaboraron con la Central de Balances del
Banco de Espaifia (CBBE) referida al ejercicio 1994. Inicialmente, la
muestra estaba constituida por 6.668 empresas, que se redujo a 6.232 tras

“» La razén que fundamenta la eleccién del indice sin ponderar para esta
presentacion inicial de los resultados es que la segunda parte del trabajo
se centra en explicar los factores que inciden sobre los indices
individuales, entre los que el factor tamaiio puede desempefiar algin
papel. En el apéndice II se discuten agregaciones alternativas, que
podrian reflejar con mds precision lo que ocurre en la media de las
distintas agrupaciones de empresas consideradas.
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aplicar una serie de filtros que se detallan en el apéndice I, y que tienen
como objetivo excluir aquellas observaciones que reflejan comportamientos

atipicos y al mismo tiempo impiden la obtencién de los indices que se desea
calcular.

Para la adscripcion de cada empresa a un determinado sector de
actividad se ha respetado el criterio y la asignacién realizada por la CBBE,
que esencialmente comporta que las empresas se clasifican en el sector
donde desarrollan su actividad principal, en términos de wvalor
afiadido"?. Por otro lado, a efectos de este anilisis, exclusivamente, se
va a denominar empresa publica a toda aquella que tiene participacion,
directa o indirecta, del sector publico en el capital social, aunque sea
minoritaria®. Esta clasificacion de las empresas en privadas y publicas
responde al objetivo de conocer como se comportan las empresas mixtas en
términos de eficiencia, pero no supone, en ningin caso, una propuesta de
reclasificacion de las empresas seguin su titularidad. En la Figura 3 se

presenta la distribucién de la participacion publica en la propiedad de las

4 En la publicacién de la Central de Balances [Banco de Espaiia (1995)]
se detalla la distribucion sectorial de la produccién, que se deriva de la
informacion recogida por la CBBE y se compara con la que se desprende de
la Contabilidad Nacional, tanto en términos de valor afiadido bruto (VAB)
como de ocupados y de gastos de personal, referida al afio 1991, 1ltimo afio
para el que se dispone de cifras definitivas procedentes de esta ultima
fuente. De aquella informacién se desprende que las diferencias de
cobertura proporcionadas por las tres variables utilizadas como referencia
no son muy sustantivas, excepto por las aportaciones relativas de las
ramas de material de transporte, electricidad, construccién y transporte.
En cambio, las disparidades de la cobertura de la Central de Balances
entre ramas de actividad, que para la media se situa entre el 20,8% cuando
se considera el nimero medio de trabajadores y el 34,6% cuando se trata de
los gastos de personal, son relativamente importantes. En concreto, para
las cifras del VAB, la cobertura de la CBBE alcanza casi el 100% en la rama
3 de energia eléctrica, gas y agua, mientras que es solo del 12,3% en
comercio. Para las empresas con produccion diversificada, véase la nota
metodoldgica del informe anual de la Central de Balances correspondiente
a 1994 [Banco de Espana (1995)].

"% La CBBE considera como empresa publica a aquella en la que la
participacion del sector publico en el capital social, directa o indirecta, sea
igual o superior al 50% y, adicionalmente, se realiza una correccién por
gestion. En concreto, 35 empresas son publicas bajonuestro criterio, pero
no bajo el de la CBBE. Las 6.197 restantes se clasifican igual bajo ambos
criterios.



empresas por sectores, distinguiendo el peso del capital publico total
(directo mds indirecto) sobre el capital social total del sector (parte
superior de la figura 3), y el peso de este capital para las empresas
publicas del sector (parte inferior de la figura 3). Se observa que en solo
dos sectores (cuero y manufacturas diversas) no hay ninguna empresa
publica, ilustrando el hecho de que la presencia publica en el sector
empresarial no se limita a las grandes empresas pertenecientes a sectores
en declive o con procesos de reestructutacion o reconversién en marcha,
sino que estd muy diversificada.

4. LOS INDICES DE EFICIENCIA ESTIMADOS

Con el fin de determinar si el conjunto de empresas de referencia
desempeiia algin papel en la obtencién de los resultados, se construyen
otros indices que solo difieren de 110 por la distinta definicién de este
conjunto. En concreto, se ha definido el indice itop, cuya referencia es la
mejor empresa del sector; el indice i20, que viene determinado por el grupo
de empresas mas productivas, que aportan, como minimo, el 20% del valor
anadido del sector, y el indice isul0, que utiliza el valor afiadido bruto,
pero neto de subvenciones de explotacion, como medida del output, y cuyo
conjunto de referencia estd constituido por las empresas mds productivas
en términos de valor anadido neto de subvenciones, que aportan un 10%,
como minimo, del valor anadido neto del sector'?.

"9 La correlacién entre los distintos indices de eficiencia calculados sin

ponderar con T = 6.232 (para isulO se utilizan solo 6.193 observaciones,

ya que para 39 empresas, el VAB neto de subvenciones es negativo) se
recoge en el siguiente cuadro:

i10 isul0 i20 itop
i10 - - - -
isul0 0,9992 - = =
i20 0,9821 0,9811 - -
itop 0,4303 0,4286  0,3506 -
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En el cuadro 1 se presentan los valores medios de todos los
indicadores calculados por ramas de actividad, distinguiéndose, asimismo,
por la titularidad de las empresas, segin sean publicas o privadas (cuyo
numero figura en las columnas 1 y 3). Se toma como valor de referencia la
productividad obtenida para las publicas, de manera que los sombreados
indican que el valor del indice de eficiencia de la empresa publica es
superior al del privado, y el asterisco, que esta diferencia es
estadisticamente significativa.

Tal como se desprende del cuadro, la comparacién entre la
productividad media de la empresa publica y de la privada dentro de cada
sector proporciona, con contadas excepciones, el mismo resultado
cualitativo, bajo los distintos indices calculados. Por lo tanto, no parece
que el conjunto de referencia constituya un determinante de los resultados
obtenidos en este trabajo. Se observa que, para el agregado, cuando no

se condiciona por sectores’”

, la empresa privada es mas eficiente que la
publica, bajo itop, siendo esta diferencia estadisticamente significativa;
es decir, cuando la referencia es la empresa mas productiva del sector,
entonces la empresa de titularidad privada aparece, en el conjunto de la
economia, como mas eficiente que la publica. En cambio, bajo los otros
indices construidos, y sin condicionar por sectores, la empresa publica
aparece, en promedio, como mas eficiente que la privada, sin que esta
mayor eficiencia sea estadisticamente significativa. La titularidad no
aparece, por lo tanto, en el agregado, como un factor diferenciador en tres
de los cuatro casos considerados. En cambio, si se condiciona por
sectores, de manera que en la especificacién recogida en la expresion [4]
se incluya una variable ficticia para cada sector, entonces, tal como se
recoge en la fila "total condicionado por sectores" del cuadro 1, las
diferencias de eficiencia no son estadisticamente significativas bajo ningin
indice. Ademas, segun tres de ellos, la eficiencia media de las empresas
publicas es inferior a la de las empresas privadas y solo bajo itop se recoge
la relacién inversa. Cabe inferir, por lo tanto, que la mayor eficiencia de
la empresa publica hallada cuando no se condiciona por sectores, aunque
no es estadisticamente significativa, se deriva de la mayor presencia de

“" Los indices presentados en el cuadro 1 son medias simples de los indices
individuales, tanto para las ramas como para el total de la economia.
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empresas publicas en sectores con mayor eficiencia media. Si solo se
consideran las manufacturas", el indice i10 recoge una mayor eficiencia

en la empresa publica, cuya significatividad se desvanece si se condiciona
por sectores.

Del andlisis de resultados por sectores se desprende que en once de
los veinticuatro considerados la empresa publica aparece como més eficiente
que la privada, pero esta mayor eficiencia es estadisticamente significativa
solo en los sectores de la metalurgia, el material eléctrico, el papel y el
comercio. Cabe sefialar que todos los indices considerados aportan el mismo
resultado cualitativo. Por otra parte, la empresa privada aparece como méas
eficiente, de forma estadisticamente significativa, en el sector de material
de transporte. Y en ocho de los doce sectores manufactureros para los que
se tienen datos no se observa ninguna diferencia de eficiencia,

estadisticamente significativa, entre las empresas de titularidad publica y
las de titularidad privada.

En suma, de los indicadores de eficiencia obtenidos no se desprende
una caracterizacién clara del sector publico empresarial como mas
ineficiente que el sector privado. En unos casos domina la empresa
puramente privada, en otros, la publica™, y en los més, las diferencias
no son significativas. La naturaleza mixta de los resultados no permite, sin
embargo, dar por sentada la irrelevancia de la titularidad, por dos motivos
al menos. Primero, los indices no reflejan adecuadamente toda posible
heterogeneidad tecnolégica (por ejemplo, combinaciones factoriales).
Segundo, la titularidad es solo uno de los posibles determinantes de la
eficiencia relativa. Por tanto, tunicamente cabe establecer el nexo
propiedad-eficiencia sobre una base mds firme en el marco de un andlisis
que contemple el efecto de los distintos factores que influyen en la
eficiencia productiva. De ello nos ocupamos a continuacion.

"% Incluyen los sectores que van desde alimentacién a otras manufacturas.
Noétese que no se excluye el refino.

" Recuérdese nuestra convencién de considerar " publica” a toda empresa

con cualquier grado de participacién directa o indirecta del capital publico
en el capital social.
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5. CARACTERIZACION DE L.OS DETERMINANTES DE LA EFICIENCIA
5.1 Caracteristicas de la empresa asociadas con la eficiencia

El punto de partida del andlisis empirico lo constituye el trabajo de
Caves y Barton (1990), donde puede encontrarse una discusién sobre los
condicionantes de la eficiencia técnica (aunque referidos a la industria y
no a la empresa individual), entre los que se cuentan el grado de
competencia del mercado, la diferenciacion del producto y la
heterogeneidad, la regulacion, los factores organizativos y la existencia
de rendimientos a escala.

A la vista del andlisis teérico resumido en el epigrafe 2, es de crucial
importancia tratar de captar adecuadamente el marco competitivo en el que
la empresa desarrolla su actividad, lo que exige que se construya un
amplio abanico de variables que puedan caracterizar distintos aspectos de
las condiciones de competencia (grado de concentracion del sector, cuota
de mercado, integracion y apertura al exterior, etc.). Otro condicionante,
que la informacién procedente de la CBBE permite tener en cuenta, es la
heterogeneidad presente en los procesos productivos, derivada de la
diversificacion de la produccién.

Junto a estas, el andlisis contemplara la influencia de otras
caracteristicas de las empresas. Asi, por ejemplo, el grado de integracion
vertical de una empresa podria ser un elemento que influyera positivamente
sobre su productividad®”. En cambio, el impacto que cabe esperar de
una mayor temporalidad en el empleo es, a priori, ambiguo. Por un lado,
una mayor proporcion de trabajadores fijos podria conducir, a igualdad de
todo lo demds, a mayores niveles de eficiencia. El argumento que
fundamenta tal relacion se basa en que, en la medida en que el vinculo
entre empresa y trabajador no esté limitado a priori en el tiempo, ambos
tienen unos incentivos a invertir en capital humano especifico, mayores
que bajo una relacién temporal. Por otro, podria argumentarse que los
trabajadores temporales se esfuerzan més, con objeto de aumentar la

@ Véase Grossman y Hart (1985), para una discusion sobre los limites de
esta relacion.



probabilidad de convertirse en fijos, lo que induciria una relacién positiva
entre temporalidad y eficiencia. Asimismo, la concentracién de la
propiedad, a partir de la medicién de la dispersién accionarial, puede
aproximar el grado de separacién entre propiedad y control, cuya
incidencia sobre la eficiencia parece relevante. Finalmente, cabria pensar
que si existen costes de aprendizaje o economias de experiencia deberia
observarse una relacién positiva entre la antigiiedad de una empresa y su
nivel de eficiencia, aunque este efecto de "learning by doing" asociado a
la produccién acumulada puede también reflejarse en la cuota de mercado.
Por otro lado, una relacién negativa entre estas dos variables podria
recoger la existencia, en muchos procesos productivos, de capital no
maleable que podria comportar cierta obsolescencia tecnolégica y que

conduciria a una menor eficiencia en las empresas con mdas afios de
existencia®.

5.2 Determinantes de la eficiencia relativa y titularidad empresarial en
Espaiia

Con el objetivo de describir la situacién relativa de las empresas
seguin quién detente su propiedad, se presentan en el cuadro 2 los valores
medios, tanto para el conjunto de la economia como para las empresas
agrupadas segun la titularidad publica o privada de su capital social, que
se obtienen para las variables que pueden tener algin peso a la hora de
explicar las diferencias de eficiencia detectadas. El asterisco indica que las
diferencias de medias son estadisticamente significativas.

Tal como se observa, las diferencias éntre los dos grupos de
empresas son significativas en todos los casos, excepto para dos variables:

@ La edad de una empresa puede afectar a su eficiencia a partir,

exclusivamente, de los costes medios laborales, que son mayores a medida
que aumenta la antigiiedad de la plantilla, a causa del mayor peso de los
pagos medios por trienios o quinquenios en las empresas con mas afos de
funcionamiento. En la medida que esta asociacién positiva no se deba
exclusivamente a estos mayores pagos por antigiiedad, sino a la mayor
calidad, asociada a un mejor conocimiento de los procesos productivos,

entonces, cabe esperar una mayor eficiencia en las empresas establecidas
hace mas tiempo.



CUADRO 2. DETERMINANTES DE LA EFICIENCIA POR TITULARIDAD(®

Total Empresas Empresas Signo
economia piablicas privadas esperado

1. Propiedad de la empresa
Empresas cuyo capital esti en manoa de un inico

sector institucional (b) (kdl) 84,74 67,60" 85,78 ?
Empresas con capital extranjero directo o

indirecto (b) (kdix) 13,24 7.26° 13,60 +
% de capital extranjero directo 9,61 1,49" 10,11

2. Tamrafio
NGm. trabajadores 182 924° 137 ?

3. Antigiedad
Anos (edad) 19,98 24,26° 19,72 ?
Empresas con menos de 15 afice (b) 51,14 56,70 50,80 ?

4. 1Integracidn vertical
Consumos intermedios/valor produccién (ci/pt) 65,34 50,09° 66,27 -

S. Diversificacién de la produccién
Ventas dirigidas al sector principal (%) 94,89 93,33 94,99 +
Empresas que no divereifican (b) (venl) 79,66 79,79 77,65 +

6. Apertura exterior

Empresas que exportan (b) 39,04 25,427 39,87 +
% de ventaa al exterior (x/v) 9,90 6,73" 10,09 +
Empresas que importan (b) (im) 38,51 27,37 39,19 +
% de consumos intermedios importados (m/ci) 10,00 3,88° 10,37 +
7. Eetructura de mercado
% de ventas de las 10 mayores empresas del .
eector (conc) 18,67 29,70 18,01 -
% de ventas eobre lae ventaa totales del sector 0,13 0,69° 0,09 )
(cuota)
8. Estructura de la produccién
Ratio capital/trabajo 25,30 67,58"° 22,73 +
9. ¥ndeudamiento
Ratio de endeudamiento (rend) 68,34 42,02 69,95 ?
10. Coste del factor trabajo y temporalidad
coste medio por trabajador (eal) 3,73 5,13° 3,64 +
Ratio de temporalidad (temp) 24,84 14,57" 25,46 ?

11. Subvenciones
Subvenciones/valor produccidn (%) (sube) 0,75 6,07° 0,43 -

Notas:

(a) Medias eimples de los valores de las variablee (cuya descripcién detallada se encuentra en
el apéndice III) calculados para las empresas individuales. Entre paréntesis figqura el
nombre que aparece en loe cuadros de reeultados y el asterisco indica que la diferencia es
estadiseticamente significativa.

(b) Porcentaje de empresas que presentan esta caracterietica sobre el total de empresas.
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el nimero de empresas que no diversifican su produccién y la ratio de
endeudamiento. En concreto, la empresa publica tiene mas atomizada la
propiedad, en el sentido de que un menor porcentaje de empresas
clasificadas como publicas pertenece a un tunico sector institucional
(extranjero, privado nacional no financiero, financiero nacional y
publico)?”. En cambio, la presencia de capital extranjero en empresas
con participacién publica es inferior a la del colectivo de empresas
privadas.

El tamafio medio de la empresa publica, medido por el nimero de
trabajadores, es seis veces mayor que el de la privada, con un coste medio
por trabajador superior y un menor peso del empleo temporal. Asimismo,
la antigiiedad media de las empresas publicas es superior.

La proporcién de empresas que no diversifican su produccién es
mayor en el sector publico, donde se observa también un mayor grado de
integraciéon vertical y una menor apertura exterior®™, medida tanto en
términos del peso de los inputs importados utilizados, y el ntimero de
empresas que son importadoras, como por el porcentaje de empresas que
exportan parte de su produccién y el volumen de las mismas sobre el total
de ventas. Asimismo, las empresas publicas operan en sectores menos
atomizados que las empresas privadas, es decir, con un mayor indice de
concentracién, y su cuota de mercado es también mayor.

El grado de capitalizacién de las empresas, medido por la ratio
capital/trabajo es mayor en las empresas publicas que en las privadas. Por
otra parte, la empresa publica tiene una ratio de endeudamiento inferior
a la privada, mientras que el volumen medio de las subvenciones recibidas
por las empresas puiblicas en relacién con el valor de la produccién supera
al recibido por las privadas.

@ La propia definicion de empresa publica utilizada en este trabajo

conduce a este resultado, ya que entre las empresas clasificadas como
publicas se incluyen las que tienen algo de participacién privada.

3 5in embargo, cuando se analiza el sector manufacturero, los resultados

van en la direccién opuesta: la empresa piblica manufacturera presenta un
mayor grado de apertura al exterior.
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5.3 Resultados empiricos

A continuacién tratamos de aislar el papel de la titularidad en la
determinacion de la eficiencia relativa de las empresas a partir de la
estimacién por Minimos Cuadrados Ordinarios de una ecuacién explicativa
del indice construido. Partiendo del supuesto de que la funcién de
produccién subyacente es de tipo Cobb Douglas, la ecuacién a estimar se
especifica en forma logaritmica®, y junto con el resto de variables que
pueden contribuir a explicar las diferencias de productividad, se incluye
la titularidad como regresor adicional. La modelizaciéon parte de la
especificacion general de la funcién de produccion:

(y-1) =a+a (k-1) + (a+p-1)1 (5]

donde las variables estdn ahora expresadas en logaritmos, y es la
produccioén, k el capital, l1el factor trabajo y en a se incluyen las restantes
variables que pueden incidir sobre la eficiencia, entre las que se
encuentran las variables ficticias sectoriales y la titularidad publica o
privada de las empresas.

5.3.1 El indice il10

Los resultados de las estimaciones realizadas con el indice i10,
incluyendo en la especificacion variables ficticias sectoriales, se recogen
en los cuadros 3 y 4. En concreto, en el cuadro 3 se presentan los
resultados obtenidos al estimar por MCO la ecuacion:

26 26 26 n

log i10= a, + a,pu+X B,(k,-1)+X01+X A, sec+X vy, z;, (6]
i=1 =] =1

i=1 Fi

@ Sise hubiera optado por partir de una especificacién de una funcién de
costes cuadratica, se habria obtenido una funcién de produccién en
niveles, que seria tan justificable como la especificacion logaritmica. Los
resultados cualitativos obtenidos de la estimacion de la funcién en niveles
son muy similares a los obtenidos bajo la representacién logaritmica.
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CUADRO 3. ESTIMACION DE LA INCIDENCIA DR LOS PRINCIPALES
DETERMINANTES DE LA EFICIENCIA

variable dependiente = log i10''

(1) (2) (3) (4) {5)

Titularidad publica

pu ~0,05 0,31 -0,07 -0,0% -0,05
(1,30) (3,60) (0,47) (0,37) (0,36)

kg/kt - -0,48 1,19 0,98 0,98
(4,68) (2,16) (1,81) (1,80)

(kg/kt)? - - -1,33 -1,11 -1,11
(3,08) (2,61) (2,60)

Marco competitivo y estructura de mercado

ex 0,15 - - - -
(6,91)
x/v -0,0003 0,001 0,001 0,001 0,001
(0,72) (3,01) (2,92) (4,04) (4,07)
im 0,07 0,11 0,11 0,13 0,13
(3,20) (5,32) (5,34) (5,98) (5,97)
m/ci 0,005 0,005 0,005 0,008 0,005
(10,58) (10,88) (10,87) (10,19) (10,22)
conc 0,008 0,0001 0,006 ~0,002 ~0,001
(0,24) (0,005) (0,20) (0,06) (0,04)
cuota 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03
(5,55) (5,49) (5,39) (5,99) (5,99)

otros factores

ci/pt - - - -0,003 -0,003
(8,06) (8,06)
temp - - - -0,003 -0,003
(7.47) (7,48)
tempman - - ~ 0,002 0,002
{3,78) (3,75)
edad - - - -0,001 -0,001
(2,63) (2,65)
klc - - - -0,05 -
(0,60)
klcman - - - -0,17 -
(0,80)
sube - - - -0,006 -0,006
(8,86) (3,87)
R 0,633 0,632 0,632 0,640 0,640

o En todas las regresiones se incluyen dummies sectoriales y un coeficiente

distinto por sector para la ratio capital/trabajo, y para el trabajo, cuyos
valores estimados no se recogen en el cuadro. Las definiciones de las variables
se encuentran en el apéndice III.
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donde pu se define, como antes, como una variable dicotémica que adopta
valor 1 si la empresa tiene algo de capital publico y 0 si es totalmente
privada, sec; es el conjunto de variables artificiales que toman valor 1 si
la empresa pertenece al sector i y las z, son variables explicativas que
inciden sobre la eficiencia y cuya descripcién se detalla en el apéndice III.
Se opta por permitir que la ratio capital-trabajo (k;-1) yla variable trabajo
(}) varien para cada sector, con objeto de recoger la heterogeneidad
tecnolégica presente en la muestra, no solo en la variable ficticia sectorial,
sino también en la intensidad de capital y en la presencia o ausencia de
rendimientos a escala en cada sector.

En los resultados presentados en las tres primeras columnas solo se
consideran determinantes de la eficiencia las variables que reflejan el
entorno competitivo y la estructura de mercado en los que la empresa
desarrolla su actividad. En la columna (1), para captar la incidencia de la
titularidad, solo se incluye la variable ficticia pu, ademds de variables que
recogen la intensidad de la apertura exterior a partir de la relevancia de
las exportaciones (ex, x/v) y de las importaciones (im, m/ci) y la cuota de
mercado (cuota), como indicadores del marco econémico en el que las
empresas actian. Bajo esta especificacion, pu tiene signo negativo, pero
no es estadisticamente significativo. En la columna (2) se incluye, junto
con pu, una variable que mide el peso de la participacién publica en el
capital (kg/kt), de manera que se permite que la incidencia de la
titularidad sobre la eficiencia dependa de la cuantia del peso del sector
publico. Esta nueva variable aparece como estadisticamente significativa
y lleva a concluir que existe un "efecto umbral"”, en el sentido de que las
empresas cuya participacion publica en el capital supera el 65% son mds
ineficientes que el resto. En la (3) se permite que la relacién entre
eficiencia y titularidad sea no lineal, a partir de la introduccién de un
término cuadratico [(kg/kt)’) que aparece como significativo. Bajo esta
formulacién, las empresas con méas del 83% del capital en manos publicas son
menos eficientes que el resto de empresas. En las dos ultimas columnas se
incorporan, ademds, otras variables explicativas, como son el grado de
integracién vertical (ci/pt), la ratio de temporalidad en la economia en su
conjunto (temp) y en las manufacturas (tempman), la edad de la empresa
(edad), una correccién por la definicién del capital empleado en el conjunto
de la economia (klc) y en las manufacturas (klcman), que se describe mas



adelante y se detalla en el apéndice III (que al no aparecer como
estadisticamente significativas no se incluyen en la especificacion
presentada en la ultima columna) y el peso de las subvenciones sobre la
produccién (sube). De nuevo, las empresas con una participacién del

sector publico en el capital superior al 83% son mas ineficientes que el
resto.

Con el objetivo de acotar de forma mas precisa la cuantia de la
participacién en el capital que conduce a que esta menor eficiencia relativa
de la empresa publica sea estadisticamente significativa y caracterizar asi
el comportamiento de la empresa mixta, se proponen enfoques alternativos
que permitan contrastar el papel del capital publico en la determinacion del
nivel medio de eficiencia. En concreto, una primera aproximacién viene
dada por los resultados que se presentan en el cuadro 4 y que se han
obtenido cuando, en vez de las variables pu y kg/kp, se incluyen tres
ficticias, tales que, pu050=1 si la participacién publica es como maximo del
50%, pu5080=1 cuando la participacion publica supera el 50% y no alcanza

el 80% y pu80100=1 si la participacion publica en el capital es superior al
80%'%\.

Tal como se observa en la columna (1), pu5080 aparece con signo
positivo y es estadisticamente significativo. Con el propésito de determinar
la solidez de este resultado, tarea que, de una forma alternativa y mas
sistemdtica, se desarrolla en el subapartado siguiente, se propone realizar
un andlisis mas desagregado de las empresas cuya participacién publica se
sitia entre el 50% y el 80% del capital. Aqui, siguiendo el enfoque de las
variables ficticias, se observa que si se condiciona, adicionalmente, por
el grupo de empresas pertenecientes al subsector de seleccién y colocacion
de personal (subsector 7450 de la CNAE) esta mayor eficiencia de las
empresas con esta participacién publica en el capital deja de observarse
(pu5080 deja de ser estadisticamente significativo)'%’. Asi, en la columna

? Se han efectuado pruebas con otras agrupaciones (participacién del 5%
hasta el 25%, de mas del 25% hasta el 50%, de mds del 50% hasta el 70%, de
mas del 70% hasta el 100%), con resultados muy similares.

20 I.as empresas publicas adscritas a este sector son de estiba y desestiba
de puertos.
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CUADRO 4. ILAS EMPRBSAS DE PROPIEDAD MIXTA ¥ OTROS DETERMINANTES DE LA BPICIENCIA

variable dependiente = log ilp™®
(1) (2) 3) ()
Titularidad publica
puls0 0,09 0,07 0,04 0,04
(1,42) (1,15) (0,61) (0,72)
puS080 0,23 0,07 0,04 0,04
(3,09) (0,92) (0,54) (0,66)
pu8C100 -0,21 -0,19 -0,15 -0,15
(4,69) (4,13) (3,42) (3,79)
CN7450 - 0,59 0,55 0,55
(3,52) (3,49) (3,97)
Marco competitivo y estructura de mercado
x/v 0,001 0,001 0,005 0,008
(2,95) (4,10) (4,34) (5,14)
im 0,11 0,13 0,11 0,11
(5,36) (6,00) (5,18) (5,80)
m/ci 0,005 0,00% 0,004 0,004
(10,88) (10,21) (8,69) (10,13)
cuota 0,003 0,003 0,03 0,03
(5.,47) (6,05) (5,84) (6,58)
Otros factores
ci/pt - -0,003 -0,003 -0,003
(7,59) (7,83) (8,77)
temp - -0,002 -0,002 -0,002
(7,32) (7.26) (8,26)
tempman - 0,002 0,002 0,002
(3,62) (3,63) (4,11)
edad - ~0,001 -0,001 -0,001
(2,60) (2,67) (3,14)
sube - -0,006 -0,006 -0,006
(3,82) (3,83) (4,42)
kdix - - 0,09 0,09
(3,57) (4,30)
venl - - 0,04 0,04
(2,36) (2,82)
rend - - —0,00006 -0,00006
(4,12) (4,66)
(%/v)? - - -0, 00005 -0,00005
(3,29) (3,89)
kdl - - -0,11 -0,12
(5.,33) (6,16)
resi - - - 0,71
(34,28)
resiman - - - 0,17
(4,12)
Rré 0,633 0,642 0,647 0,728
1s) Véase nota en cuadro 3.
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(2) se especifica la ecuacion con las mismas variables que en la columna (5)
del cuadro 3, habiendo incluido la ficticia CN7450 para captar la eficiencia
media de las empresas clasificadas en aquel subsector. En la columna (3)
se incluyen, también, una ficticia que recoge la presencia de capital
extranjero directo en el capital (kdix), una ficticia que adopta valor 1 si
la empresa concentra su actividad en un unico sector (veml) y 0 si
diversifica, la ratio de endeudamiento (rend), el cuadrado de la ratio de
las exportaciones sobre el total de ventas [ (x/v)?] y una ficticia, que toma
valor 1 si la empresa pertenece exclusivamente a un unico sector
institucional (kdl) y O si esté participada por varios sectores.

La inclusién, ademéds, del gasto medio por trabajador para cada
empresa (en logaritmos), como indicador de la calidad del factor trabajo,
altera de forma significativa los resultados obtenidos sobre la incidencia
de algunas de las variables incluidas en la especificacion (el papel de la
presencia y la cuantia del capital publico, de la presencia de capital
extranjero directo, de la temporalidad y de la multiproduccién, sobre
todo). Esta modificacion de los resultados puede deberse a algin problema
de multicolinealidad -que los contrastes no detectan-, por lo que en la
columna (4) se presentan los resultados obtenidos cuando, en vez de los
costes laborales observados, se incluye como regresor, solo aquella parte
de los costes que no puede explicarse por el resto de variables, es decir,
se incluye una variable de costes ortogonalizada, para el conjunto de la
economia (res) y para las manufacturas (resiman), cuyo computo se
describe en el apéndice III. Estos nuevos regresores aparecen como
significativos y con signo positivo, de manera que la calidad del factor
trabajo parece afectar positivamente a la eficiencia (con mayor intensidad
en las manufacturas), mientras que para el resto de explicativas se
mantienen los valores estimados y recogidos en las anteriores
especificaciones.

A continuacién, se comentan con mds detenimiento los principales
resultados obtenidos de estas regresiones para los distintos grupos de
variables determinantes de la eficiencia:
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a) Titularidad

Las distintas pruebas efectuadas para determinar la relevancia de
la titularidad en la productividad de las empresas reflejan que, en el
agregado, el hecho de que una empresa esté participada por el sector
publico no es condicién suficiente para que sea mds ineficiente que la
privada. Los resultados obtenidos sefialan que una mayor participacién del
capital publico (sea directa o indirecta) en el capital social tiene una
incidencia negativa y significativa sobre la productividad de la empresa
para determinados niveles de participacién: lo relevante no es distinguir
las empresas seguin tengan o no alguna presencia publica en su capital
social, sino que la eficiencia relativa depende de la cuantia de esta
participacién. En concreto, si el peso del sector publico supera,
aproximadamente, el 80% del capital social, su eficiencia sera
significativamente menor que en la media de las empresas cuyo capital es
integramente privado o estd menos participado por el sector publico. En
todo caso, se hace dificil determinar con precisién la cuantia de la
participacién a la que se asocia una menor eficiencia.

Las primeras pruebas efectuadas para determinar si el mero hecho
de tener una mayoria de capital publico era suficiente para que la empresa
reflejara una menor eficiencia, parecen sefialar que esto no es asi. En
concreto, los resultados obtenidos hasta aqui parecen apuntar a que la
menor eficiencia de la empresa publica se manifiesta sobre todo en las
empresas con una participacidon del capital publico préxima al 100%. En
cualquier caso, el hallazgo de que la eficiencia media de las empresas
encuadradas en el subsector de colocacién y seleccién de personal es
significativamente superior a la del resto de empresas, sugiere la
necesidad de abordar este andlisis desde una perspectiva mds
desagregada, lo que se realiza en el siguiente subapartado.

Asimismo, los contrastes realizados para analizar el papel del capital
extranjero en la determinacién de la eficiencia parecen indicar que es
relevante y que tiene una incidencia positiva, contrastando con los
resultados obtenidos en Merino y Salas (1996). En concreto, la variable
ficticia que toma valor 1 si la empresa tiene capital directo extranjero
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(kdix)?”, aparece como significativa y con signo positivo. Asimismo, se
ha probado con la ratio de capital extranjero directo sobre el total de
capital, que también aparece como significativa, con signo positivo®’,

b) Marco competitivo y estructura de mercado

Los esfuerzos realizados para encontrar una relacién significativa
(¥ negativa) entre el grado de concentracion de la produccién del sector
y la eficiencia, que puede reflejar la relacién existente entre estructuras
no competitivas de mercado y eficiencia, han resultado improductivos®.
Asimismo, la cuota de mercado de una empresa (cuota) muestra una
relacién positiva con la eficiencia, en consonancia con los resultados
obtenidos en Hernando y Vallés (1994)"%”. El signo de esta relacién puede
explicarse, bien por el hecho de que la cuota aproxima el volumen de
produccién acumulada y las "economias de experiencia” resultantes [vedse
Tirole (1988)], o bien porque lo que se estd verdaderamente captando es
la causacién inversa. En otras palabras, el signo positivo puede deberse
a que las empresas que repiten procesos con mayor frecuencia mejoran su
productividad, o a que unicamente las empresas mas eficientes sobreviven
y por lo tanto van adquiriendo una mayor cuota de mercado. Si la
competencia se recoge a partir del grado de apertura al exterior -medida
a través de la importancia tanto de las importaciones de inputs como del

2" Se incluye solo el capital directo, por la falta de informacién sobre la
distribucién del capitalindirecto para un gran nimero de empresas (4.379)
que contestan al cuestionario reducido.

8 El valor del coeficiente es 0,0012, con un valor del estadisticot de4,17.
Si se introducen ambas variables a la vez aparecen con signo positivo, pero
no estadisticamente significativo.

@' Esta relacién aparece como significativa y con el signo negativo
esperado si el supuesto de rendimientos a escala se contrasta para el
conjunto de la economia y no se permiten diferencias sectoriales en los
rendimientos a escala.

8% En Hernando y Vallés (1994) se argumenta que las empresas con mayor
cuota de mercado tienen mayores incentivos para innovar, ya que las
mayores ganancias derivadas de esta actividad repercutirdn en su
crecimiento futuro.
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volumen exportado-, parece que esta variable tiene una incidencia positiva
sobre la eficiencia.

c) Rendimientos a escala

Los resultados obtenidos del contraste de rendimientos a escala ~no
incluidos en los cuadros- dependen de los sectores analizados, aunque si
se realiza para el conjunto de la economia se observan rendimientos
decrecientes. En concreto, parece que no puede rechazarse la hipétesis de
rendimientos constantes a escala en catorce sectores: extractivas de otros
minerales, alimentacién, quimica, otros productos minerales no metdlicos,
metalurgia, material eléctrico, material de transporte, madera, papel,
otras manufacturas, transporte, pesca, hosteleria y otros servicios. Se
recogen rendimientos decrecientes en once: extractivas energéticas,
refino, textil, cuero, plastico, energia, agua, construccién, comercio,
agricultura y servicios empresariales. En estos sectores, el coeficiente del
numero de trabajadores aparece con signo negativo y significativo, por lo
que las empresas pequeiias son més eficientes que las grandes. En ningiun
sector aparecen rendimientos crecientes a escala, y en maquinaria, si bien
bajo la mayoria de especificaciones no se puede rechazar la hipétesis nula
de rendimientos constantes, cuando se incluyen los costes laborales
ortogonalizados, aparecen también rendimientos decrecientes.

d) Estructura del proceso productivo

La ratio capital-trabajo tiene una incidencia positiva sobre la
eficiencia en el conjunto de la economia y para todos los sectores, que, en
término medio, es de mayor cuantia en las empresas del sector de las
manufacturas (los coeficientes tampoco se presentan en los cuadros) . Esta
relacién positiva evidencia el hecho de que mayores recursos materiales
permiten incrementar la productividad de una misma cantidad del factor
trabajo“?’.

*Y papa un tratamiento simétrico con las empresas que responden al

cuestionario reducido, para las que no se desglosa el inmovilizado, el
capital se define como el inmovilizado material bruto, incluyendo el
inmovilizado material en curso y anticipos del inmovilizado. Como una forma
de contt "lar el efecto distorsionador ocasionado por la inclusién de estos
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Asimismo, parece que puede concluirse que las empresas que
concentran la produccién en un solo sector (venl) presentan mayores
niveles de eficiencia. Asi, se obtiene una relacién positiva entre la
proporcién de ventas que se destina al sector principal y la eficiencia y
una relacién negativa entre la proporcién de ventas que no se destina al
sector principal y la eficiencia. No obstante, este resultado puede
deberse, exclusivamente, a la dificultad para tratar de forma adecuada,
bajo este enfoque, las empresas multiproducto.

Por ultimo, mayores grados de integracién vertical, que se aproxima
por el peso de los consumos intermedios sobre el valor de la produccién
(con signo negativo, ci/pt), se asocian con mayores niveles de eficiencia.

e) Otros factores

El argumento que considera que la calidad del trabajo estd asociada
positivamente con los costes laborales, en la medida que en un entorno
competitivo la productividad del trabajo debe ser iguala su remuneracién,
jus:tif ica la inclusién de los costes laborales en la regresién. Se encuentra
una relacién positiva y estadisticamente significativa entre eficiencia y
calidad del factor trabajo. Esta relacion, en la que la calidad es aproximada

por el gasto medio de personal ortogonalizado (resi y resiman)®”, es mds

dos componentes del inmovilizado, que no cabe considerar en ningun caso
como factores productivos, y de los terrenos y edificaciones, cuyo
potencial productivo cabria cuestionar, se incluye en la regresién una
variable adicional de ratio capital~trabajo definida sin los anticipos, ni el
inmovilizado en curso, ni los terrenos y edificaciones, para las empresas
para las que se tiene informacién y se mantiene el conglomerado para las
restantes (klc). Ni la variable asi definida, nila que se obtiene de forma
multiplicativa para las manufacturas (klcman) aparecen como
significativas, tal como se recoge en la columna (4) del cuadro 3 (véase
apéndice III, para una explicacién mds detallada) .

“2 Tos resultados presentados en el cuadro 4 son los obtenidos cuando la
variable de gastos de personal se aproxima por los residuos de una
regresiéon de esta variable (sal) sobre todas las variables explicativas
consideradas (véase apéndice III). Este tratamiento deriva de la
observacioén de que existe un problema de multicolinealidad entre sal y el
resto de regresores que, sin embargo, los contrastes efectuados no
detectan. En concreto, la inclusién de sal en la regresion altera de forma
sustantiva el coeficiente y la significatividad de alguna de las variables
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intensa en las empresas manufactureras. Por su parte, la ratio de
temporalidad (temp) afecta negativamente a la eficiencia, lo que estd en
consonancia con los resultados ya comentados sobre la calidad del trabajo.
Sin embargo, en las manufacturas parece que la ratio de temporalidad no
tiene ninguna incidencia sobre la eficiencia, tal como se desprende del
hecho de que tempman se estime con igual valor, pero con signo contrario
a temp.

A su vez, la antigiiedad (edad) aparece con signo negativo, de
manera que las empresas van siendo menos eficientes a medida que
envejecen. Por lo tanto, de este resultado se desprende que en el papel
que desempeiia la edad de una empresa domina el efecto derivado de la
mayor obsolescencia tecnolégica que cabe esperar de las empresas méds
antiguas, dados los mayores costes en los que tienen que incurrir para
renovar el capital®.

La ratio de endeudamiento (rend) , que podriarecoger el control que
pueden ejercer los mercados de capital sobre los resultados de las
empresas, aparece con signo negativo y estadisticamente significativo, sin
que se detecten diferencias en el impacto de esta variable en el sector de
las manufacturas. Este signo negativo es dificil de interpretar, y podria
deberse a la forma en la que se ha definido esta variable. En concreto, esta
ratio podria ser mds elevada en empresas donde se acumulan los malos
resultados en el pasado, lo que afectaria a la estimacion.

Por otra parte, los resultados parecen indicar una relacién negativa
entre concentracién de la propiedad (kd1) y eficiencia, en el sentido de
que si la propiedad estd concentrada en un solo sector institucional se

que aparecen en la especificacién, mientras que comporta un importante
aumento del R?. Cuando se introduce el valor de sal asi ortogonalizado para
el conjunto de la economia (resi) y para las manufacturas (resiman), no se

prodtgce tal modificacién y, en cambio, se sigue produciendo un aumento
del R°.

% En la ecuacién estimada para los gastos de personal, que se presenta en
el apéndice III, la antigliedad aparece con signo positivo, lo que puede
explicarse por el peso que los pagos de antigiiedad pueden tener en las
empresas con mdas afios de funcionamiento.
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observa un menor nivel de eficiencia medio. No obstante, debe sefialarse
que esta medida de concentracién utilizada no refleja con precisién el grado
de atomizacién de la propiedad, ya que puede darse la situacién de que,
aunque todos los accionistas pertenezcan al mismo sector institucional, el
accionariado sea muy heterogéneo. Por dltimo, las subvenciones (sube)
aparecen con signo negativo y estadisticamente significativo, no
detectdndose ninguna diferencia en la incidencia de esta variable en el

sector de las manufacturas®.

5.3.2 Una mayor desagregacion: el indice i10CNAE

Debe tenerse en cuenta que los sectores considerados aglutinan en
su seno actividades que, en la mayoria de los casos, dificilmente pueden
considerase homogéneas. Por ejemplo, en el sector quimico se agrupan
empresas que fabrican productos farmacéuticos, pesticidas, pinturas o
fibras artificiales; en el sector de material eléctrico se incluyen empresas
de fabricaciéon de equipos informéaticos, de motores eléctricos, de aparatos
de iluminacién, de transmisores de radiodifusién y televisién o de equipo
e instrumentos médico-quirurgicos, y en el sector de material de
transporte hay empresas de vehiculos de motor, la construccién y
reparaciéon naval, el material ferroviario, la construcciéon aerondutica y
espacial o la fabricacién de bicicletas. Asimismo, el hecho de que algunos
subsectores especificos estén intensamente regulados, aunque no lo esté
el gran sector, lleva a plantearse la necesidad de desagregar la
informacion disponible, con el objetivo de permitir una comparacién més
acorde con la realidad de las empresas.

La CBBE clasifica a las empresas, en primer lugar, seguin el sector
de la Clasificacion Nacional de Actividades Econémicas (CNAE) de 1993
donde realizan su actividad principal (con cuatro digitos), y a partir de
ella se realiza la adscripcién a un determinado sector, siguiendo la

8% Las pruebas efectuadas con el indice isul0 reflejan los mismos

resultados cualitativos y, prdcticamente, cuantitativos que los recogidos
bajo i10.
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clasificacién CB-26“". Por lo tanto, se puede construir un indice donde
el conjunto de referencia se defina por subsector y no por gran sector, de
manera que la unidad tecnolégica implicita sea la CNAE. A este nuevo
indice, construido de manera similar a i10, se le denominara i10CNAE. El
principal inconveniente para el uso de este indice en el andlisis es que no
se tienen suficientes grados de libertad como para incluir una ratio capital-
trabajo para cada uno de los subsectores considerados (418). En este
sentido, no es posible condicionar sobre la tecnologia media por subsector,
y aislar asi los efectos que se derivan de la especificacion de distintos
funciones de produccién con este nivel de desagregacion.

Las pruebas realizadas con este nuevo indice indican que, por
sectores, los resultados generales obtenidos sobre la eficiencia media de
la empresa publica en relacion con la privada son muy similares a los
alcanzados bajo el indice i10, tal como se recoge en el cuadro A.1 del
apéndice I1°®. De igual manera, cuando se introducen otras variables
explicativas en la especificacion, los resultados proporcionados por ambas
desagregaciones difieren solo marginalmente, tal como se refleja en el
cuadro 5, donde se presentan las estimaciones obtenidas bajo este nuevo
indice. En concreto, en la columna (1) se recoge el resultado obtenido
cuando la variable a explicar es il0CNAE y se mide el impacto de la
presencia publica en el capital de forma similar a como se ha hecho en las
estimaciones recogidas en el cuadro 4. En este caso se ha distinguido entre
empresas con participacién publica en el capital igual o inferior al 50%
(pu050), superior al 50% y como méaximo el 60% (pu5060), superior al 60% y
que no alcanza el 100% (pu6099), y empresas con el 100% de capital publico
(pul00100). Se observa que tanto por la significatividad estadistica de los

9 yéase apéndice A de Banco de Espafia (1995) para una correspondencia
entre las agrupaciones de la CBBE y las de la CNAE.

%% En el cuadro A.1 del apéndice II se muestra que, bajo i10CNAE, la
empresa publica es més eficiente que la privada, pero que esta diferencia
no es estadisticamente significativa. En cambio si lo es en el caso de la
alimentacién, la metalurgia, el material eléctrico, el comercio y la pesca.
Al condicionar, adicionalmente, por subsectores, ni la alimentacién ni la
pesca mantienen esta mayor eficiencia, pero en cambio para las
manufacturas, en su conjunto, la empresa publica aparece como mas
eficiente que la privada.



CUADRO 5. BL INDICE 410CNABR Y LA BFICIENCIA
variable dependiente = log ilOCNAB'*’

(1) (2) (3) (4)
Titularidad pdblica
pu - ¢ 0,21 0,13 0,17
(2,35) (1,45) (2,21)
kg/kt - -0,44 -0,33 -0,34
(4,13) (3,13) (3,66)
puoso -0,08 - - -
(0,59)
pus060 -0,21 - - -
(1,64)
pub099 -0,31 - = =
(2,55)
puwl00100 -0,36 - =2 =
(5.,49)
Marco competitivo y estructura de mercado
x/v 0,001 0,001 0,005 0,005
(1,93) (3,58) (3,81) (4,69)
im 0,06 0,10 0,11 0,11
(2,06) (4,72) (5,25) (5,85)
m/ci 0,002 0,004 0,003 0,004
(3,64) (8,27) (7,08) - (9,01)
cuota 0,01 0,03 0,03 0,03
(1,83) (5,31) (5,99) (6,72)
otros factores
ci/pt - - -0, 006 -0,006
(12,81) (12,92)
temp - - -0,002 -0,002
(5,52) (8,13)
tempman = - 0,002 0,002
(3,35) (4,32)
edad - - -0,002 -0,002
(4,75) (4,55)
sube - - -0,004 -0,003
(2,27) (2,16)
kdix - - 0,05 0,08
(1,95) (3,77)
venl - - 0,0s 0,05
(2,998) (3,07)
rend = - ~0,00006 -0,00006
(4:22) (4,68)
(x/w)? - - -0,00004 -0,00004
(2,61) (3,36)
kal = - -0,11 -0,12
(5,33) (6,33)
resi - - - 0,72
(32,88)
resiman — - - 0,13
(2,99)
R 0,264 0,648 0,665 0,739
F - 18,29 19,04 24,04
(417,5756) [417,5746] [417,5744)

e

En todas las regresiones se ha estimado un coeficiente distinto Por gran sector Para la ratio
capital/trabajo y para el trakajo, cuyos valores estimados no se incluyen en el cuadro. Bn las

régresiones de las columnas (2) a (4) se incluyen, adem&s, variables ficticias para todos los
subsectores de la CNAE.
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coeficientes estimados como por su valor, cuanto mayor es la presencia
publica menor es la eficiencia. En las columnas (2) a (4) se estima la
ecuacioén, incluyendo wvariables ficticias para cada uno de los 418
subsectores de la CNAE y permitiendo también que la ratio capital-trabajo
y el trabajo varien, exclusivamente, por gran sector.

Tal como se observa en la columna (2), bajo este indice, a medida
que aumenta la presencia del sector publico en el capital se observa una
menor eficiencia de las empresas®”. Por lo que respecta al resto de
variables, no hay practicamente diferencias con los resultados obtenidos
bajo 110 [columna (3)]. La introduccién como variable explicativa adicional
del coste laboral medio para las empresas altera los resultados en la misma
direccién en la que lo hacia bajo i10, por lo que en la ultima columna del
cuadro se presentan los resultado obtenidos cuando el regresor es el coste
laboral ortogonalizado. En conjunto, pues, los resultados indican que la
titularidad publica mayoritaria tiene una incidencia negativa y significativa
sobre la eficiencia productiva de la empresa.

6. CONCLUSIONES

En este trabajo se ha utilizado la muestra de empresas de la CBBE
correspondiente al ejercicio 1994 para analizar la eficiencia relativa de las
empresas (definida en relacion con la productividad aparente del trabajo
de las empresas mas productivas del sector) y determinar el papel
desempeniado por la participacién publica en el capital. Se ha encontrado
evidencia de que la eficiencia media de las empresas donde la presencia
publica supera el 50% es inferior a la del resto de empresas. De esta forma,
cabria aventurar que una reduccién de la participacién puablica por debajo
de este umbral podria tener efectos positivos sobre la eficiencia media de
las empresas del conjunto de la economia. Asimismo, puede concluirse que,
en la medida en que una politica de privatizacién se concentrase en
empresas donde la participacién publica sea minoritaria, no deberian

%" En realidad, si en la especificacion sélo se incluye la ficticia pu para
contrastar el papel de la presencia publica en el capital, el coeficiente
aparece con signo negativo y estadisticamente significativo.
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esperarse ganancias significativas de eficiencia derivadas del cambio de
titularidad. Debe notarse, a este respecto, que el peso de la propiedad
publica en el 36% de empresas de la muestra utilizada que tienen algo de
participacion publica no alcanza el 70% del capital, si bien en cuatro
quintas partes supera el 50%.

Asimismo, los resultados econométricos indican que las condiciones
competitivas que definen el mercado en el que opera una empresa tienen
una contribucion relevante a la hora de explicar la eficiencia relativa. La
evidencia también sugiere que a mayor cuota de mercado de una empresa,
mayor productividad. Esta relacion positiva se podria justificar por dos
razones: economias de experiencia y causaciéon inversa. La muestra
empleada no permite ahondar en esta disyuntiva, para lo que seria
necesario un analisis dinamico. Otras variables que aparecen como
relevantes para explicar la eficiencia son, con signo positivo, la
participacion del capital extranjero directo sobre el capital [resultado que
no esta en consonancia con los obtenidos en Merino y Salas (1996)], el
grado de integracién vertical, la ausencia de diversificacion en la
produccion y el coste laboral medio (ortogonalizado), como indicador de la
calidad del factor trabajo; y con signo negativo, la concentracién de la
propiedad en un unico sector institucional, la ratio de temporalidad
(excepto en las empresas manufactureras) , la antigiiedad de la empresa,
las subvenciones recibidas® y la ratio de endeudamiento. Tal como se
ha sefialado, una posible explicacién del signo negativo recogido en este
ultimo caso podria buscarse en la definicién de la variable utilizada en el
andlisis. En concreto, esta ratio puede ser mas elevada en empresas donde
se acumulan los malos resultados en el pasado, lo que contaminaria la
relaciéon estimada. Asimismo, en el caso de la empresa publica, los avales
que proporciona el Estado podrian constituir una variable determinante
para la concesion de financiacion por parte del sector financiero, que, en
cambio, no tomaria en consideracion el nivel de eficiencia de la empresa.

Por ultimo, cabria argumentar que, en un marco competitivo, la
rentabilidad de una empresa y no su eficiencia técnica, constituye un
indicador mas adecuado de la eficiencia global alcanzada, segun criterios

% No se ha realizado ningtin contraste de exogeneidad sobre esta variable.
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de mercado, y que, por lo tanto, esta es la variable que deberia utilizarse
para la comparacién. Si se sigue este argumento y se construye un indice
de rentabilidad relativa, definido de forma similar a i10, pero con la ratio
de rentabilidad de activo neto como variable relevante®™, los resultados
son algo distintos, tal como se recoge en el cuadro A.3. del apéndice II.
Para el agregado de empresas, las que tienen algo de participacion publica
en su capital aparecen como menos rentables. Ademéas, en diecinueve
sectores la empresa privada es mas rentable que la publica, y en siete de
ellos esta diferencia es estadisticamente significativa. Sin embargo, como
se ha insistido en la primera parte del trabajo, este indice no recoge
exclusivamente la eficiencia productiva, ya que incorpora consideraciones
de eficiencia asignativa dificiles de valorar. N6tese que una empresa puede
ser menos eficiente técnicamente que otra y registrar al mismo tiempo
mayores beneficios, debido tanto a causas deseables (politica retributiva
guiada por criterios de productividad marginal) como a prdcticas
ineficientes (ejercicio de poder de mercado o no consideracion de costes
externos, por ejemplo). El andlisis detallado de la rentabilidad relativa de
las empresas y del papel que en ella desempeiia la titularidad queda fuera
de las pretensiones del presente estudio.

En sintesis, cabe concluir que la eficiencia productiva media de la
economia puede aumentarse con medidas encaminadas a estimular la
competencia en los mercados, asi como con aquellas otras dirigidas a influir
sobre las restantes variables que inciden en la capacidad de la empresa
para transformar inputs en la mayor cantidad posible de produccién. Entre
ellas se cuenta la titularidad. Nuestros resultados sugieren que una
disminucion de la presencia publica en el capital por debajo del 50% puede
tener una incidencia positiva no desdefiable sobre la productividad. Seria
interesante examinar la robustez de este resultado en un marco temporal
mas amplio, que permitiese tratar cuestiones como la endogeneidad de
algunas variables, el papel del ciclo econémico o la influencia de los
cambios de titularidad en la eficiencia dindmica de la empresa, tareas que
deben abordarse en un futuro.

% Ratio definida como intereses por financiacién recibida mas resultados
antes de impuestos menos impuestos, sobre el activo neto definido, a su
vez, como suma del activo inmovilizado y el circulante menos las
provisiones para riesgos y gastos.
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APENDICE 1
Composicién y seleccion de la muestra

La muestra inicial de empresas no financieras que colaboraron con
la Central de Balances del Banco de Espafia (CBBE) en el afio 1994 estaba
constituida por 6.668 empresas, de las cuales 352 eran publicas, segin el
criterio de la CBBE!"“® (381, segin nuestro criterio, descrito en el
texto) . Sobre esta muestra se aplicaron una serie de filtros, con el objetivo
de excluir empresas con comportamientos atipicos y al mismo tiempo
permitir la obtencién de los indices que se desea calcular. En concreto, se
eliminaron las empresas que presentaban alguna de estas caracteristicas:

a) Empresas con capital social negativo o nulo y empresas con capital
social positivo, pero sin empleo.

b) Empresas con ventas nulas, excepto si la CBBE las asigna al sector
25 de la CB-26 (actividades inmobiliarias y de alquiler; servicios
empresariales) %,

c) Empresas con valor afiadido bruto negativo o nulo.

d) Empresas sin maquinaria, instalaciones y otro inmovilizado material
(o las que habiendo contestado al cuestionario reducido no asignan
valor a su activo inmovilizado).

e) Empresas sin consumos intermedios.

Una vez realizados estos filtros, la muestra que se utiliza para el
estudio contiene 6.232 empresas, de las cuales 358 son publicas,segin
nuestro criterio (323, segun el criterio de la CBBE),y 5.874 son privadas,
y se distribuyen por sectores (segun la adscripcién de la CBBE),tal como
figura en el cuadro 1. De las 358 empresas, 287 tienen una participacioén
publica igual o superior al 50%. La distribucién de esta participaciéon por
sectores se recoge en la parte inferior de la figura 3.

(49} posteriormente, se pasan a contabilizar como publicas otras empresas,
ya que se detectaron errores de tecleo.

(41} Se eliminan 10 empresas de este sector por estar inactivas, segin la
informacién facilitada por la CBBE.
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APENDICE I1
fndices sectoriales de eficiencia
A.1 La unidad tecnolégica de referencia

El andlisis que se desarrolla en este trabajo utiliza la informacion
desagregada por empresas, tal como se recoge por la CBBE, y solo a
efectos de presentacion de resultados se procede aagregar sectorialmente.
Debe tenerse en cuenta que en el enfoque seguido en este trabajo se ha
considerado que el sector constituye la unidad minima para la existencia de
una tecnoldgia comun. Es decir, se parte de la base de que la funcién de
produccion es comun a todas las empresas que estdn clasificadas dentro de
un sector y que esta funcién de produccién difiere entre sectores.

Se podria haber establecido el supuesto de que la economia en su
conjunto tiene una funcién de produccién idéntica para todas las empresas,
independientemente del sector al que pertenezcan. Tal como cabria
esperar, los sectores que aparecen como méds eficientes (con mayor
productividad aparente del trabajo), cuando se construye un indice
utilizando este criterio, son el refino y la energia, y los que muestran un
menor valor del indice son la hosteleria y la agricultura. Sin embargo, el
indice asi calculado se basa en un supuesto de homogeneidad del proceso
productivo en el conjunto de la economia, dificilmente sostenible™.

Ademads, si lo que se desea es conocer la eficiencia relativa de las
empresas de un sector, es decir, como se comporta, en promedio, el
conjunto de empresas de un sector, en relacién con su potencial, entonces
los indices deben construirse bajo el supuesto de que la unidad tecnolégica
es el sector.

De forma alternativa, se hubiera podido optar por considerar que la
unidad productiva homogénea basica es el subsector (la CNAE) y no el
gran sector. En este caso, el conjunto de referencia estaria constituido por
las empresas con mayor productividad dentro de una misma CNAE. Con el

“2D 1 correlacién entre el indice asi construido e il10 es de 0,848.

-50-



objetivo de conocer la incidencia de un mayor nivel de desagregacion sobre
los resultados obtenidos, se propone la construccién de un indice similar
a i10, pero donde la unidad tecnolégica la constituya la CNAE, que
denominaremos ilOCNAE. Los principales resultados, agrupados por
sectores, sin ponderar, obtenidos para este indice se recogen en el cuadro
A.1'*, En la ultima columna del cuadro se incluye el valor del
coeficiente de pu y del estadistico t correspondiente, en la regresion

417
i10CNAE = c + apu + Xy cnae, [AIT.1]
1=

donde pu se ha definido como en [4]) y cnae, es una variable artificial para
cada subsector i.

El principal inconveniente que presenta el analisis d e este indice es
que la falta de grados de libertad impide incluir distintos coeficientes
tecnolégicos (ratios capital/trabajo) para cada uno de los 417 subsectores
en los que se halla desagregada la muestra.

Una vez definido el marco tecnolégico de referencia, son varias las
alternativas de presentacion de resultados por sectores. Todas ellas
dependen, exclusivamente, de las formas de agregacion de los indices
calculados para cada empresa.

A.2 Agregaciones sectoriales alternativas

Se podria construir un indice ponderado para cada sector, I;’, donde
la ponderacion fuera la participacion del empleo de la empresa en el empleo
total del sector, en una definicién equivalente a la que se ha obtenido en
(3] y [4] para las empresas privadas y publicas. En concreto, el indice
ponderado de eficiencia del sector j, que tiene n empresas (k=1,....n), se
define como:

43) E]1 conjunto de referencia del indice esta constituido por las empresas
mas productivas, que aportan, como minimo, el 10% del valor afiadido bruto
total de la CNAE. El coeficiente de correlacién entre este indice e il10 toma
el valor 0,544.



CUADRO A.l. INDICE DR EPICIENCIA POR SECTORES EN RELACION A LAS MRJORES EMPRESAS
PERTENECIENTES AL MIBMO SECTOR CRAB'®
il00mB
Condicionado pox
Sactor Total Privadas Pablicas subsectoxres de la
QR™
Extraccién energéticos 111,21 122,30 -59,68 (0,95)
Extraccién otros 64,79 62,95 -
Alimentacién 58,74 58,35 10,05 (0,93)
Refino petréleo 125,14 175,29 -117,02 (0,95)
Quimica 58,73 58,79 2,88 (0,21)
Otros minerales no metélicos 60,52 60,62 -2,50 (0,11)
Metalurgia 57,45 55,83 28,19 (3,34)*
Maguinaria 65,66 65,93 -13,35 (0,79)
Material eléctrico 58,96 57,95 33,30 (2,86)*
Material transporte 57,43 57,53 -12,40 (1,37)
Textil 63,94 63,97 20,85 (0,62)
Madera 51,48 51,63 -22,59 (0,95)
papel 50,64 50,38 21,58 (1,73)
Plastico 53,34 53,43 41,16 -12,97 (0,56)
Energia 61,14 52,57 ; 14,80 (1,04)
Agqua 70,63 92,50 56,33 -36,16 (1,23)
Construccién 67,04 67,45 56,59 -11,58 (0,42)
Comercio 49,13 48,98 a1 14,83 (1,68)
Tranaporte 67,14 67,10 67,31 -5,51 (0,24)
Agricultura 62,13 62,22 60,14 -8,43 (0,41)
Pesca 55,93 53,93 ‘ -
Hosteleria 69,37 69,47 64,4; -1,91 (0,12)
Servicios empresariales 43,25 43,52 41,62 3,86 (0,88)
Otros Servicios 77,13 79,97 63,04 -19,47 (0,48)
TOTAL 56,51 56,35 -0,93 (0,29)
TOTAL MANUFACTURAS 58,45 58,19 8,16 (1,87)*

) Responden del 10% del valor aidadido total del sector de la CNAE. El sowbreado indica que el
valor del indice es superior en la empresa piblica que en la privada y el asterisco, que la

difsrencia de medias es estadisticamente significativa.

*! valor del coeficiente a de la expresitn (AII.1) y, entre paréntesis, estadistico t.



[A.IL.2]

Y VAB,
k=1
7 VAB,
E 1 n n
I/P = k=1 5 = ): lb‘ lli lh‘ ley =
Y VAB. %l * ¥ VAB, =
8, v )3 prsy g Y1
=1 k=
T, ’ T ‘
tell ieBl
=3 B, e ie,
Z By o ey
1@
donde B, = ____
n
p 335 T

k=l

y los indices ie,, se habrian calculado segtn las ecuaciones [1] y [2].

Este indice recoge la importancia relativa de la eficiencia media del
sector, por lo que admite su utilizacion en la comparacion de la eficiencia
entre sectores. La utilizacién de este indice se justifica si se pretende
analizar la eficiencia agregada por sectores. En el cuadro A.2 se recoge la
misma informacién que la presentada en el cuadro 1, pero con los indices
asi calculados.

Cabe recordar que en este trabajo se ha optado por presentar el
indicador agregado por sector a partir de la construccién de un indice sin
ponderar. En concreto, este indice de eficiencia I; para el sector j que
tiene n empresas (k=1,....n), viene dado por:

VAB, .
B Y ie,
.=1y% 71”' =M
Nk X AB, n [AIL.3]
i‘Bl
Y1
eB 4

fl

1
donde, de nuevo, los indices iekJ se habrian calculado segin las ecuaciones

[11y [2].
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Se podria discutir en qué medida el indice i10 (sin ponderar) resume
adecuadamente la eficiencia media de las empresas consideradas, ya que
bajo esta agregacion se estd dando igual peso a las empresas grandes que
a las pequefias. En concreto, bajo (AIL.3) las empresas muy eficientes,
aunque fueran pequefias, podrian estar caracterizando el sector. A este
respecto, debe recordarse que, en la determinacion del conjunto de
referencia, ya se estd teniendo en cuenta la aportacion al valor afiadido de
las empresas. Asimismo, cabe resaltar el hecho de que no se desea explicar
el comportamiento de los sectores, sino el de las empresas individuales, y

que, por lo tanto, el indice que se desea analizar no es, en ningun caso,
el ponderado.

El mismo tipo de argumentaciéon se podria hacer extensivo a la
definicion del indice para el conjunto de la economia, de manera que se
discutiria si se presenta un indice ponderado o sin ponderar.

A.3 Indices condicionados

Cuando se desea condicionar sobre determinadas caracteristicas de
las empresas con el objetivo de aislar los efectos de la titularidad de otros
efectos que pueden incidir sobre el indice calculado, como son tamafio o
subsector, se procede a estimar ecuaciones del tipo:

M
iey=lpu‘i+£ym zZ,+V, (AILI.4]
m=1

donde pu, es una variable artificial que adopta el valor 1 si la empresa es

M
publicayOsinoloes,y ¥ z,, es elconjunto de M variables sobre las que

se desea condicionar. La Eignificatividad estadistica de A se convierte en
un contraste directo sobre la diferencia entre la eficiencia media de la
empresa publica y la privada (véase apartado 4.4).
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A.4 [Indice de rentabilidad

De la misma manera que se ha construido un indice de eficiencia a
partir de la productividad aparente del trabajo, se puede construir uno de
rentabilidad a partir de la ratio de rentabilidad neta del activo (intereses
por financiacion recibida + resultado antes de impuestos - impuestos) /
(activo circulante + activo inmovilizado - provisiones para riesgos y
gastos). Los resultados obtenidos cuando el indice se define en relacién
con las empresas que aportan como minimo e110% de la rentabilidad total del
sector, i10ren, se presentan en el cuadro A.3.
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CUADRO A.3. INDICE DE RENTABILIDAD POR BECTOREE EN RELACION CON LAS
EMPRESAS MAS RENTABLES PERTENECIENTES AL MIEMO SECTOR

ilOREN
Sector Total Privadag Piblicas
Extraccidén energéticos 10,32 14,31 -0,06
Extraccién otros 40,84 40,67
Alimentacién 32,08 32,37
Refino petréleo 95,48 96,29
Quimica 26,05 26,35
Otros minerales no metdlicos 35,95 35,89
Metalurgia 15,24 17,21*
Maguinaria 8,09 8,86*
Material eléctrico 12,04 11,44
Material transporte 19,75 25,83*
Textil 33,07 33,03
Madera 46,95 48,29+ -57,29
Papel 21,72 21,70
Plistico 41,79 42,25
Energia 69,61 70,65
Agua 64,56 88,02+ 49,23
Construccién 32,65 33,13 20,53
Comercio 19,94 20,02 10,85
Transporte 38,64 49,23* -1,94
Agricultura 37,21 38,10 17,86
Pesca 16,87 17,26 8,23
Hosteleria 1,70 1,72 0,51
Servicios empresariales 20,46 22,60 6,68
Otros servicios 8,17 9,19 3,11
TOTAL 25,13 25,86% 13,21
Total condicionado -26,26* (9,26)
Total manufacturas 27,00 27,67* 0,74
Total manuf. condicionado -25,65» {4,96)




APENDICE III

Definicién y descripcién de las variables incluidas en las regresiones

Los resultados presentados en los cuadros 3, 4 y 5 se han obtenido

de la estimacién por MCO de una ecuacién como la especificada en [6].
Todas las variables son de elaboracién propia, a partir de los datos de la

CBBE.

Los factores productivos

numero de trabajadores de la empresa (en logaritmos)

stock de capital (en logaritmos). La medida de stock de
capital utilizada es el inmovilizado material bruto, que
incluye: a) terrenos y bienes naturales; b) construcciones;
¢) maquinaria, instalaciones y otro inmovilizado material; d)
elementos de transporte y e) inmovilizado de materiales en
curso y anticipos del inmovilizado.

Algunos de estos componentes, en concreto &) y e) y, en
menor medida, b) no pueden considerarse, en puridad, como
pertenecientes al capital utilizado por la empresa en su
proceso productivo, lo que induciria a excluirlos del cdlculo
del stock de capital. Sin embargo, para la mayoria de las
empresas de la muestra (las 4.379 empresas que contestan al
llamado cuestionario reducido) el desglose del inmovilizado en
los cinco componentes mencionados no esta disponible (la
variable se denomina "activos sin clasificar"). Con el objeto
de mantener un tratamiento homogéneo para toda la muestra,
se incluye todo el inmovilizado material como medida del stock
de capital, para la construccion de la ratio capital/trabajo
definida para cada uno de los sectores de la muestra. No
obstante, con el objetivo de incluir esta mayor informacién
disponible para las 1.414 empresas que responden al
cuestionario amplio se define una nueva ratio: kle
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klc:

klcman:

Titularidad

kg/kt:

pu050:

pub080:

pu80100:

pub060:

pu6099:

pul00100:

ratio capital/trabajo corregida (en logaritmos). El capital,
para las empresas que responden al cuestionario amplio, se
define como la suma de maquinaria y elementos de transporte,
y, para las que responden al cuestionario reducido, es el
activo inmovilizado total ("activos sin clasificar'"). No se

distingue por sectores.

es igual a klc para las empresas manufactureras (incluido el
refino) e igual a cero para las empresas del resto de sectores.

participacién del capital publico (directo o indirecto) sobre el
capital social total.

variable artificial que adopta valor 1 cuando la empresa tiene
algo de participacién publica en su capital social, y valor 0
cuando es totalmente privada: pu =1sikg/kt> 0y pu = 0 si
kg/kt = 0.

=1si0<kg/kt<=50
= 0sikg/kt =00 kg/kt > 50

=1 si 50 < kg/kt <= 80
0 si kg/kt = 0 o kg/kt <= 50 o kg/kt > 80

1 si 80 < kg/kt <= 100
0 si kg/kt = 0 o kg/kt <= 80

1 si50 < kg/kt <= 60
= 0sikg/kt=0o0kg/kt <=50 0 kg/kt> 60

1 si 60 < kg/kt <100
0 kg/kt = 0 o kg/kt <= 60 o kg/kt = 100

=1 sikg/kt =100
= 0 si kg/kt =0 o kg/kt < 100
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kd1l:

kdix:

variable artificial que adopta valor 1 si el capital directo esta
en manos de un uUnico sector institucional, y 0 si varios
sectores institucionales detentan la propiedad. Los sectores
institucionales son el publico, el extranjero, el financiero
privado y el no financiero privado.

variable artificial que adopta valor 1 si la empresa tiene algo
de capital extranjero directo, o indirecto (si responde al
cuestionario amplio) en el capital social.

Apertura frente al exterior

ex:

x/v:

m/ci:

variable artificial que adopta valor 1 si la empresa exporta
parte de su produccién, y 0 si toda la produccién se destina
a abastecer el mercado nacional.

proporcién de exportaciones sobre ventas totales.
variable artificial que adopta valor 1 si la empresa importa
parte de sus inputs y 0 si todos los inputs tienen procedencia

nacional.

proporcién de inputs importados sobre el total de consumos
intermedios

Cuota de mercado

cuota:

porcentaje que las ventas de la empresa representa sobre el
total de ventas del sector, corregido por la representatividad
del sector en términos de VAB, segun se desprende de la
publicacion del Banco de Espafia (1995).

Integracién vertical

ci/pt:

porcentaje que los consumos intermedios representan sobre el
total de la produccioén.
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Temporalidad

temp: porcentaje que el empleo temporal representa sobre el total.

tempman: porcentaje que el empleo temporal representa sobre el total
para las empresas manufactureras (se obtiene de forma
multiplicativa). Adopta valor 0 para las empresas del resto de
sectores.

Antigiiedad

edad: nimero de afios de existencia de la empresa. Hay 118
empresas a las que se les ha asignado el valor -1, ya que se
ignora su fecha de constitucién, 13 de las cuales son
publicas.

Subvenciones

sube:

porcentaje que las subvenciones de explotacién representan
sobre el valor de la produccién.

Diversificacion de la producciéon

venl:

variable artificial que adopta valor 1 si la empresa destina
toda su produccién a un unico subsector de la CNAE, y 0 si
parte de su produccién se vende en algun otro subsector.

Ratio de endeudamiento

rend:

proporcién que la financiacion ajena representa sobre el total
de recursos, obtenido como la suma de recursos propios mas
los ajenos. Debe tenerse en cuenta que hay 201 empresas con
recursos propios negativos, 19 de las cuales son publicas.
Asimismo, hay 26 empresas (ninguna publica) para las que la

suma del total de recursos es negativa y 5 para las que es
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cero. Para estas ultimas y para aquellas que no tienen
financiacién ajena, pero tienen recursos propios negativos el
valor de rend es 0. En cambio, para aquellas con recursos
totales negativos y financiacién ajena, el valor asignado a
rend ha sido del 10%. Quedan, pues, 174 empresas con un
valor de rend superior al 100%. Si se excluyen estas 26
empresas de la regresion se obtiene el mismo resultado.

Coste de los factores

sal:

resi:

sal =

gasto medio de personal por trabajador (en logaritmos).

residuos de la regresion de la variable sal sobre el resto de
variables explicativas, donde se han incluido dummies
sectoriales y se permite que el coeficiente de la ratio
capital/trabajo varie por sector. La estimacion proporciona los
siguientes resultados:

0,19 pu050 + 0,22 pu5080 + 0,16 pu80100 + 0,17 CN7450 +
(4,48) (4,43) (5,63) (1,72)

+ 0,003 (x/v) + 0,02 m + 0,003 (m/ci) + 0,004 cuota +

(3,46) (1,67) (10,12) (1,23)

+ 0,0003 ci/pt - 0,004 temp + 0,0006 tempman + 0,001 edad -

(1,50) (17,77) (1,54) (3,75)

- 0,0001 sube + 0,18 kdix + 0,03 venl - 0,0000003 rend -

(0,11) (11,58) (2,70) (0,38)

- 0,00002 (x/v)® - 0,06 kd1l

(2,35) (4,33)

R¥=0,370
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resiman: residuos de la regresion de la variable coste sobre el resto de
variables explicativas para las manufacturas. Adopta valor 0
para el resto de sectores.

Variable ficticia

CN7450: wvariable ficticia que adopta valor 1 si la empresa pertenece al
subsector 7450 de la CNAE, y 0 si pertenece a otro subsector.
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