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RESUMEN

En este trabgjo se evalla s a nivel de las empresas manufactureras colombianas tanto
micros, como peguefias, medianas y grandes se da la relacion planteada por |a teoria del
crecimiento econémico que establece la dependencia de la tasa de crecimiento de la
produccion con respecto a variables relacionadas con capital, trabgjo y tecnologia.
Después de estimar modelos de panel de datos con informacion de la Encuesta Anual
Manufacturera que desarroll6 e DANE para los afios 2000 — 2007, se concluye que la
productividad es el aspecto méas importante que afecta el crecimiento econdmico para las
empresas industriades colombiana, independientemente del tamafio de dichas empresas,
siendo su efecto mayor en las empresas grandes, y que los sueldos, salarios y prestaciones

sociales tienen un efecto positivo sobre la tasa de crecimiento de la produccion.

Abstract: This paper assesses if relationship suggested by the theory of economic growth
where the rate of growth of output is dependent on capital, |abor and technology variables.
This was tested on different types of Colombian manufacturing firms (micro, small,
medium and large) by estimating pand data models with data from the Annual
Manufacturing Survey developed by the DANE for the years 2000 — 2007. At the end, this
work conclude that that productivity is the most important aspect that affects economic
growth for industrial companies in Colombia, regardless of size of these companies,
having its greater effect on large companies, and aso indicates that salaries, wages and

benefits have a positive effect on the rate of production growth.

Key words: Industrial Analysis, economic growth, Industrial Organization.



TABLA DE CONTENIDO

Pég.

INTRODUGCCION. ... e e e e e e e e e e 5
L. MARCO TEORICO . .. . e e e e e e e 7
1.1 MODELO DE SOLOW. .. e et ee et e oo e e e e e e 8
1.2. MODELO DE MANKIW, ROMER Y WEILL ... .. ee e, 11
1.3. MODELOS DE INVESTIGACION Y DESARROLLO. .. ... eee et 15
1.4. MODELO DE CAPITAL HUMANOY CRECIMIENTO.... ... oveeee e, 17
2. MODELO DE PANEL DE DATOS. .. ..t e e e e et e 21
3. EVIDENCIA EMPIRICA ... oo e e e e e e e, 27
3.1. PANEL DE DATOSPARA EMPRESAS GRANDES ... ..ot iie et 31
3.2. PANEL DE DATOSPARA EMPRESASMEDIANAS. ... ...t 32
3.3. PANEL DE DATOS PARA EMPRESAS PEQUENAS........oiiiiiee e, 32
3.4. PANEL DE DATOSPARA MICROEMPRESAS. .. ..o e e, 33
CONCLUSIONES. .. ..ot e e e e e e e e e 34

REFERENCIASBIBLIOGRAFICAS. .. ... e e e 35



INTRODUCCION

El objetivo de este trabajo es evaluar s a nivel de las empresas manufactureras
colombianas tanto micros, como pequefias, medianas y grandes se da larelacién planteada
por la teoria del crecimiento econOmico que establece la dependencia de la tasa de
crecimiento de la produccién con respecto a variables relacionadas con capital, trabgjo y
tecnologia. Especificamente, se evalla la relacion entre la tasa de crecimiento de la
produccion industrial, por una parte, y larelacion capital producto, remuneracion laboral
unitaria, productividad, costo laboral unitario, salario promedio industrial e inversion neta,
por la otra. Es decir, se modelara larelacion entre e crecimiento del producto industria y

variables asociadas a las empresas del sector industrial colombiano.

Este trabgjo contribuye a evidenciar las diferencias presentes entre la relacion de las
variables a estudiar con € crecimiento econémico para determinar €l efecto de las
primeras sobre el crecimiento econdmico considerando el tamafio de las empresas;
concretamente se mide el aporte de las variables propias a la estructura de |la empresa para
los diferentes tamafios mencionado anteriormente a la variabilidad de la tasa de
crecimiento del producto industrial. La literatura reciente sobre e sector industrial
colombiano se ha concentrado, como respuestas a las nuevas tendencias del mercado y de
igua manera de los mercados globalizados, en los sectores industrides donde la
produccién es muy alta, con empresas grandes. El estudio de la evolucion de los sectores
de la pequefias empresas se ha llevado a cabo donde estas Ultimas son de gran importancia
para el crecimiento econdmico, especialmente en |os paises en desarrollo; este esquema es
caracteristico de paises que estén empezando a crecer y expandirse, generando empl eo.



La metodologia que se utilizara para lograr € objetivo planteado para este trabgjo es €
andlisis econométrico de panel de datos que permite trabgjar con una muestra de agentes
econdmicos o de interés (paises, ciudades, empresas, individuos, etc.) para un lapso
determinado de tiempo. Para este estudio se dispuso de datos anuales, desde 2000 a 2007,
de la produccién y otras variables asociadas a las empresas industriales que reportan a la
Encuesta Anual Manufacturera (EAM) que desarrolla e DANE. Se trabga con los
microdatos por empresa. Esta base contiene la informacion de 36.736 empresas para los

anos mencionados.

Este documento esté organizado de la siguiente manera: después de esta introduccion se
revisan |os antecedentes tedricos de nuestro objeto de estudio. Seguidamente se presentan
los elementos centrales de la metodol ogia rel acionada con |os model os econométricos de
panel de datos. Posteriormente se dan a conocer |os resultados obtenidos a aplicar dicha
metodologia a los datos de la Encuesta Anual Manufacturera (EAM) desarrollada por €l
Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE) para los afios 2000 a 2007.

Por ultimo, se presentan las conclusiones.



1. MARCO TEORICO

El crecimiento industrial es importante para explicar €l crecimiento econémico de un pais
porque las variaciones del producto industrial influyen en las variaciones del producto
interno bruto. El andlisis de esta relacion para e caso colombiano se hecho para los
periodos que cubren hasta el afio 2001 y en € se ha utilizado informacion agregada de las
empresas grandes, medianas, pequefias y micro, obteniéndose resultados no muy
confiables, contradictorios y desactualizados.

Para andlizar las interacciones entre las variaciones de la produccion industria y las
variaciones del PIB es necesario estudiar los determinantes del crecimiento econémico, y
para esto hay que retomar la historia del pensamiento a partir de los clésicos como Smith,
Ricardo y Malthus quienes estudiaron e tema del crecimiento econdmico e introdujeron €
concepto de |os rendimientos decrecientes y su relacién con e capital fisico o humano?, la
relacion entre e progreso tecnolégico y la especializacion del trabgjo o € enfoque
competitivo, como instrumento de andlisis de equilibrio dindmico. La teoria neoclésica del
crecimiento econdmico se origina de los trabgos realizados por Swan (1956) y de Solow
(1956), que son, segun Destinobles (2006) y Barro y Sala-i-Martin (1995), lareferencia de
las primeras modelizaciones del capital humano en e proceso de crecimiento econdémico.
El capital humano no solamente esclarece las cuestiones relativas de orden politico, social
y humano, sino también las de los factores de crecimiento, desarrollo y asignacion de los
recursos. Por otra parte, Ramsey (1928) y Schumpeter (1950) hicieron su contribucién ala
teoriadel crecimiento econdmico al introducir el concepto del progreso tecnologico; y los
trabgjos de Cass (1965) y Koopmans (1965) introdujeron e enfoque intertemporal. Sin

1 . . . .. .
Se entiende por capital humano el conjunto de conocimientos y de competencias que poseen los
individuos. De acuerdo con la teoria del capital humano, la educacién es fuente de crecimiento y bienestar.
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embargo, a principios de los afios 70, la teoria del crecimiento econémico murié sumida

en su propiarelevancia.

De acuerdo con Romer (1996, 95), no obstante, |os modelos de Solow y de Ramsey-Cass-
Koopmans dean sin respuestas satisfactorias las preguntas centrales acerca del
crecimiento economico. El resultado principal de estos modelos es que si las ganancias del
capita reflggan su contribucion a producto y si su participacion en el ingreso total es
modesta, entonces la acumulacion de capita no puede ser tomada en cuenta para explicar
unagran parte o del crecimiento de largo plazo o de las diferencias de ingreso entre paises.
La determinante del ingreso en esos modelos es la productividad del trabajo, cuyo

significado exacto no es especificado y cuyo comportamiento es tomado como exdgeno.

Para la nueva teoria del crecimiento, la fuerza que dirige e crecimiento es la acumulacién
de conocimiento. En este sentido, esta teoria esta de acuerdo con los model os de Solow y
de Ramsey-Cass-Koopmans en que la acumulacién de capital no es central para el
crecimiento. Pero difiere cuando interpreta explicitamente la productividad del trabajo
como conocimiento y cuando modela formalmente su evolucién a través del tiempo. En
esta nueva teoria se analizan las dindmicas de la economia cuando la acumulacion de
conocimiento es modelada explicitamente y se consideran varios puntos de vista
relacionados con la forma como se produce conocimiento y qué determina la asignacion
de recursos para la produccion de conocimiento. En otro sentido, contrario a los modelos
de Solow y de Ramsey-Cass-K oopmans, esta teoria plantea que el capital es central para el
crecimiento. Especificamente, se consideran model os en 1os que se plantea una definicion
més amplia del capital, extendiendo la definicién de capital para incluir en & capita
humano (Romer, 1996, 95).

1.1. EL MODELO DE SOLOW

Partiendo de la modificacion en algunos aspectos del modelo de Harrod, como son la
sustitucion entre los factores capita y trabgjo en la funcidén de produccion, asumiendo

crecimiento regular estable, Solow incorpora en su modelo € equilibrio macroecondmico
8



entre e ahorro e inversiéon; e capital como un activo acumulable, la mano de obra como
reproducible, e ahorro real como funcion del ingreso, la tasa de depreciacion y €
crecimiento poblaciona. El modelo de Solow se construyd partiendo de una funcion de
produccion ¥ = f(K, AL); donde K representa €l capital, L el trabajo, A € conocimiento o
laproductividad del trabagjoy Y esla produccion.

El supuesto importante en este modelo es que la funcion de produccion tiene rendimiento
constantes a escala en sus dos argumentos, esto es, si se multiplican ambos argumentos
por una constante no negativa c e producto se aumenta en el mismo factor,

flcK,cAL) = cf (K,AL) Vc=0
Esta funcion puede ser expresada en términos per capita, con ¢ = /AL, como:
y=f(%1)=1fk1) =)

donde k =i es la cantidad de capita oportunidad de trabgo vy

vy =Y¥/AL = f(K,AL)/AL eslaproduccion por unidad de trabajo. Esta ecuacion expresa
el producto por unidad de trabgjo como una funcién del capital por unidad de trabgjo
solamente. Por o tanto, la produccién por trabajador no depende del tamafio total de la

economia, sino de la cantidad de capital por trabajador o de capital por persona activa.

La teoria de la produccion se centra en los niveles de empleo de cualquier factor de
produccion para los que €l producto marginal es positivo pero decreciente, por lo tanto, se
tiene que

flo)=o
dy :
PMHk:E=f[kj}ﬂ

((dPmgk)/(dk)) = ((d*y)/(dk®)) = f (k) <0
9



donde PM g, es € producto marginal del capital y la segunda derivada muestra que f (k)
es concava. Adicionamente, esta funcién de produccion satisface las condiciones de
INADA, esdecir, lim, _,, f (k)=0y lim, ,__ f (k)=0. Estas condiciones garantizan lano

convergencia de la economia de manera que se llega a un equilibrio estacionario.

Para desarrollar e modelo, se plantea una funcion Cobb-Douglas como un gemplo
especifico de una funcion de produccion neoclésica, es decir, una funcién que es
homogénea de grado uno o linealmente homogeénea, con rendimientos constantes a escala
y ademas con rendimientos marginales de cada uno de los factores positivos y
decrecientes; por |o tanto, lafuncion de produccion puede ser reescrita como

f(K,AL) = K= (AL)™= 0<a<1.

Esta funcion cumple con las condiciones mencionadas anteriormente y expresada en
términos per capita se puede escribir f(k) = k. En este modelo, Solow considera que la
poblacion total esta empleada y ademas que su fuerza de trabgjo crece a una tasa constante

ex6genamente dada por (L/L) = n. Igualmente supone que la tasa de crecimiento del
conocimiento es constante, exégena y dada por [A M) = g. El producto se divide entre

consumo e inversion. La fraccion de producto dedicado a la inversién, s, es también
exdgena y constante. Finalmente, se supone que el capital se deprecia a una tasa d y que la

suma de estas tres tasas exdgenas y constantes es positiva.

Dado que k =i, su dinamica viene dada por k = sf (k) — (n + g + &)k. Es decir, @

modelo de Solow establece que la tasa de cambio del stock de capital por unidad de
productividad laboral es la diferencia entre la inversion corriente por unidad de
productividad laboral y el monto de inversion que de hacerse para mantener k en el nivel
existente.
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1.2. EL MODELO DE MANKIW, ROMERY WIEL

El modelo ampliado de Solow o Modelo de Mankiw, Romer y Well es uno de los
model os de crecimiento empiricos mas notable hoy en dia para explicar anditicamente
los hechos estilizados dd crecimiento de una economia y de convergencia. Este
modelo considera una economia cerrada que tiene un solo sector de produccion,
utiliza el capital fisico, € trabgjo y € capital humano como principaes factores de
produccion. El capita humano en  modelo se considera como un bien exclusivo y
competitivo. Se parte de la siguiente funcién de produccion:

Y, =KFHF[A, L] , 0<apf ,a+f>1

donde Y es la produccién; K representa €l stock de capital fisico y es acumulable
através de lainversion en bienes de capital, es decir, & = Sx¥r» 0=<sxg <1 sk
es lafraccion de la produccion asignada al capital fisico; H representa a stock de capital

humano y es acumulable a través de la inverson en educacion, esto es
Sup=s54Y, , 0<54 <1 5 esla fraccion de la produccién asignada a capital

humano.

En este modelo, & ahorro se divide en formacion de capital humano y formacion de capita
fisico. La depreciacion del capital fisico es 0xK: 0 < &x < 1 y |a depreciacion del
capital humano es 6uf; + 0< 8y <1 Aqui, 9% 0x son, respectivamente, |as tasas

de depreciacion del capitd fisicoy del capital humano.

La ecuacion de acumulacion del capital fisico es & = sk¥: — 0xK: vy |a ecuacion de

acumulacion del capital humano es # = S — 6xH,

11



Al igua que en d modelo de Solow-Swan (1956), € progreso técnico y € trabgo

crecen, respectivamente, alas tasas constantes y exogenas . Tﬂ, es decir, 4 esun indice
de productividad total de los factores que resume e estado actual del conocimiento
tedrico o también [lamado progreso técnico. Su tasa de crecimiento es una constante y
exégenay esta dada por:

dt 4 z a

Latasa de crecimiento de lafuerza de trabgj o es también una constante exdgenaigua a

L dLi _

= = 5 — ni
L de L n © Lt L“E

Dado que la funcién de produccion de este modelo supone rendimientos constantes a
escala, definiendo ¥ =Y /AL como € producto por unidad de trabago €ficiente,
k = K/AL como € capital fisico por unidad de trabajo eficientey h = H/AL como €
capital humano por unidad de trabgo eficiente, el producto por unidad de trabgo
eficiente esta dado por:

y = k=h#

Latasa de crecimiento del stock de capita fisico es:
2= sek=TthE — 5
Latasade crecimiento del stock de capital humano es:
2 = syk=hft -5,
Asi gque latasa de crecimiento del stock de capital fisico por unidad de trabajo eficiente

€s.

12



E = k" e — (n + 2 +8¢)
Y latasade crecimiento del stock de capital humano por unidad de trabgjo eficiente es:
2= s, k*hEF Tt — (0 + 1 +64)

L as ecuaciones dos anteriores ecuaciones forman un sistema de ecuaciones diferenciales

deprimer ordenenky h.

i R
Dado que en e estado estacionario tanto x como = son iguales a cero, entonces

2=0 > sck® R = (n+ x + )

E=0 o syk®hf 1= (n+ 1+ 6y)

o — _ o - h- == Eik
De aqui que Sxk® Th® = syk®RF7Hy T S0

Ahora, de las expresiones anteriores setiene que

L J—

1
1-f -
s Peh JmoF
n+x+oy

La anterior expresiéon es € vaor de k en € estado estacionario, es decir, la economia
converge haciak*, que es e que define un equilibrio estable.

Igualmente, setiene que & valor de h* en e estado estacionario es:

1

e = [AA ]
" lntxt+és .
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Ahora, reemplazando los valores de k* y h* en la funcion del producto por unidad de
trabajo eficiente en € estado estacionario setiene que:

& g

v$:|: =K ]'-—vc—S[ sy ]'-—H—S
- ntx+éy ntxri+éy

Ahora, tomando €l logaritmo de anterior ecuacion:

4 L Sk + B L Sg
n n
l—a—f n+x+dy 1—a—f n+xy+dy

Lny® =

Si se supone que la tasa de depreciacion es igua para ambos tipos de capital, esto es, s
d=6,.=d,

o N B =z
Ln—= Ln—&
1-a—f2 ntx+d 1-a—F ntx+d

Lny® =

Esta es la misma expresion obtenida en el modelo Solow-Swan (1956) con 3 = 0, es

decir,

a a
Lny* = ——ILnsy + ——Ln(n+ x +d)
l—w l—a

Ahora bien, dado que el producto por unidad de trabajo eficiente no es observable,
conviene reescribir la ecuacion del producto por unidad de trabgjo eficiente en €
estado estacionario, Unicamente en términos de producto por trabgjador:

Y _ o s 2 =
Loy =LA + I T e Mesea

Considerando que A, = 4_e®™ — LnA, = LnA_+ y,Lne = LnA_ + ¥,, entonces

v Sp 5 Sy
L + L
1—a—F nn—i—x—l—d 1—a—F nn—i—x—i—d

Y
LI'IE:LI'].A.D +Xt+

14



Esta expresion indica que, en el sendero de crecimiento equilibrado, €l nivel de la
productividad es funcién de 4., depende inversamente de |as tasas de crecimiento
de la poblacién, del progreso técnico y de la depreciacion (n+x+4d), depende
directamente de las tasas de inversion de capital humano (sx), del capital fisico

(sx) y del stock de conocimientos cientificos basicos que existe.

1.3. MODELOS DE INVESITIGACION Y DESARROLLO

Considerando una version simplificada de los modelos de investigacion y desarrollo y
crecimiento econdmico de Romer (1990), Grossman y Helpman (1991), Aghion y Howitt
(1992), Uzawa (1965), Shell (1966, 1967) y Phelps (1966), € modelo planteado por la
nueva teoria del crecimiento involucra cuatro variables: trabajo, L, capital, C, tecnologia,
A, y producto, Y. El modelo es trabajado en tiempo continuo. Hay dos sectores: un sector
que produce bienes, y un sector de investigacion y desarrollo donde se hacen adiciones a
stock de conocimiento. Una fraccion de la fuerza laboral, a;, es usada en e sector de
investigacion y desarrollo, y la otra fraccion, 1 — a;, es usada en €l sector de produccion
de bienes, similarmente, una fraccion del stock de capital, a;, es usada en € sector de
investigacion y desarrollo, y la otra fraccion, 1 — ag, es usada en el sector de produccion
de bienes. Ambos sectores usan totalmente el stock de conocimiento, A: dado que el uso
de unaidea o de una parte de conocimiento en un lugar no evita su uso en otro lugar, no se
considera la division del stock de conocimiento entre los dos sectores. Asi, e modelo

planteado por la nuevateoria del crecimiento es descrito por |as siguientes ecuaciones:

Y(t)=[(1—a)K(0)]*[A()(1—a)L()]*™, -~ O<a<l
A(t) = BlagK()1P[a, L()]*[A(D)]®, ~ EB=0, f=0  y=0
K(t) = sy ().

L(t) = nL(t) ~ nz=0.

15



En este modelo hay dos variables enddgenas, A y K. Aqui € interés esta en las dinamicas
de las tasas de crecimiento de A y K. Sustituyendo la funcién de produccion en la

expresion paralaacumulacion de capital, se tiene que:

K () =s(1—ap)*(1 —a) KO [A®] LB

Dividiendo ambos lados por K(t) y definiendo a ¢;; = s(1 — a;)*(1 —a;)*™®, entonces

© K@) [amLe]
W =D T *| k@
Asi, S gy estd aumentando, cayendo o se mantiene constante depende del com-

portamiento de AL/K. Latasa de crecimiento de esta razon es g, +n — g. Por tanto, gy
estd aumentando si g, +n —g, es positiva, cayendo S esta expresion es negativa y es
constante si es cero (Romer, 1996, 104-105).

Similarmente, dividendo A(t) por A(t) se tiene una expresion para la tasa de crecimiento

de Aigua a

94(8) =20 = ¢, KWL 4D,

Donde ¢, = E:af:a{. La anterior ecuacion implica que el comportamiento de g, depende
de Bz + yn+ (6 —1)g,. g, estd aumentando s esta expresion es positiva, cayendo si
€s negativa, y constante si es cero. El conjunto de puntos (g,.g;), donde g, es constante,

es unalinearecta que tiene un intercepto de —yn/P y una pendiente de (1 — 8) /P.

Sin importar donde comiencen g, y de gy, €llas convergen a punto donde g, Yy &; son
iguales a cero. Asi, losvaloresde g, y de g en ese punto, los cuales se denotan g3, v g5,
deben satisfacer

gatn—gy=0 'y fgpt+ym+(—-1)g;=0
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Reescribiendo la primera de estas ecuaciones como g = g, +n Yy sustituyéndola en la
segunda setiene que

_ G +BIn
AT T e+ p)

S B+ 6= 1, entonces & conjunto de puntos (g,,g;) donde g, ¥ g, son constantes
diverge. Sin considerar donde comience, la economia eventualmente entra en la region
entre estos dos conjuntos de puntos. Una vez esto ocurre, se incrementa continuamente. Se
puede mostrar que incrementos en s y en n hacen que e producto por trabajador aumente
por encima de su trayectoria previa en una cantidad cada vez mayor. Si B+ 6 =1,
entonces (1 —6)/P = 1.Asdl, la lineas conformadas por € conjunto de puntos (g4,
donde g, = 0 y donde g, = 0 tienen lamisma pendiente. Si n es positivo, lalinea donde
g,. = 0 esti por encima de la linea donde g, = 0, y las dinamicas de la economia son

similares alas que setienen cuando [ + 8 = 1 (Romer 1996, 108-109).

Los modelos de la nueva teoria del crecimiento econdmico difieren del modelo de Solow
ya que plantean que cambios moderados en los recursos dedicados a la acumulacién de
capita fisico y humano pueden conducir a grandes cambios en e producto por trabajador.
Por tanto, estos modelos explican potencialmente las grandes diferencias en los ingresos

entre paises.

1.4. EL MODELO DE CAPITAL HUMANO Y CRECIMIENTO

De acuerdo con Romer (1996, 128), en e modelo de capital humano y crecimiento el

producto esta dado por
Y () = [KOIFHOPPADOLO]™F, - a>0f=0a+f <1,

donde H es e stock de capital humano y L denota el nimero de trabajadores; asi, un

trabgjador calificado ofrece una unidad de L y alguna cantidad de H. Note que esta
17



funcion implica que hay rendimientos constantes para K, H y L juntas. Una forma de
escribir esta funcion, que puede ser més intuitiva, es Y = K*(H/AL)P(AL)'™*. Esta
formulacion expresa e producto en términos del capital, el trabgjo y el capita humano por
trabajador.

Se hacen los usuales supuestos sobre las dindmicas de K y L:

K(t) = s, Y(t)
L(t) =nL(t), n=0,
donde s, denota la fraccion del producto dedicada a la acumulacion de capital fisico, y

donde se asume, por simplicidad, que no hay depreciacion. Ademés, se sigue e modelo de

Solow y se asume que el progreso tecnol 0gico es exdgeno y constante:

At) = gA(D)

Finalmente, por simplicidad, la acumulacion de capital humano es modelada en la misma

forma que la acumulacion de capital fisico:

H(t) = sz Y(t)

donde sy es la fraccion de recursos dedicada a la acumulacion de capital humano. Asi, si

se supone que H(t) = KHE[AL_]**F donde K, H,,y L, denotan las cantidades de
capita fisico, capital humano y trabgo bruto dedicadas a la educacién, y s se supone,

ademés, que K, = sy K, H, = syH Yy L_s4L, entonces se tiene que

H = s,[K*HF(AL)=F].
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El andlisis de las dindmicas de esta economia es paralelo al andisis del modelo de Solow.
La principal diferencia es que, en vez de solo considerar las dinamicas del capital fisico,
ahora se consideran las dinamicas tanto del capital fisico como del capita humano.
Especificamente, s sedefineny = Y/AL, k= K/AL, y h = H/AL, entonces

y(t) = [k(D]*[h(D)]"
Considerando ladefinicion de k y las ecuaciones de movimiento paraK, L y A setiene que

K(t) K(t)

KO = 20L®  AOLOT

[ACDL(Y) + L(DA(D)]

k(O = 2oL~ (A(OL(D)

s, Y(t) K(t) [L(t) A
[Mﬂ+ﬂm

k(t) = sxy(t) — (n + g)k(t)

k(t) = s [k(D]°h(9]° — (n + k(1)

Asi, k es cero cuando sgk®hf =(n+ g)k. Esta condicion es equivalente a
1, i .

k = [s¢/(n+ g)] ~='hP/1~= Dado que B < 1— &, la segunda derivada de k con

respecto ah alo largo del conjunto de puntos (h, K) para los cuales k es cero es negativa.

Ademés, |la ecuacion para k es creciente en h. Asi, a lado derecho del conjunto de puntos

(h, k) paralos cuales &k es cero, k es positivay al lado izquierdo es negativa.
Considerando ahora a h, y razonando de una forma andoga a la usada para obtener k, se

tiene
h(t) = s, [k(D)]*h()]? — (n + gh(t)
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Asi, h es cero cuando k = [(n+ g)/sy]Y*h1B/=  Dado que 1 — B > a, la segunda
derivada de k con respecto ah alo largo del conjunto de puntos (h, k) paralos cuales k es

cero es positiva. h es positiva por encima de este conjunto de puntos y negativa por
debajo.

Losvaoresinicidesde K, H, Ay L determinan los nivelesiniciales de ky de h, los cuales
luego evolucionan de acuerdo con las ecuaciones dada para k y para h. El punto donde k =
0 y simultaneamente h = 0 es globalmente estable: sin importar la posicion inicial de la
economia, ésta converge a dicho punto. Una vez este punto es acanzado, la economia
permanece en € (Romer, 1996, 128-130).
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2. MODELO DE PANEL DE DATOS

En este trabgjo se utiliza el andlisis de panel de datos porque este tipo de conjunto de datos
permite construir y probar modelos mas realistas que no podrian ser identificados usando
conjuntos de datos de corte transversal 0 de series temporales separadamente. De acuerdo
con Hsiao (1990, 2), los datos en forma de panel tienen la ventga que aumentan los
grados de libertad y reducen la colinealidad entre las variables explicativas, mgorando la
eficiencia de los estimadores econométricos. Mientras que para Greene (1999, 533), una
ventgja adicional de los conjuntos de datos de panel frente alos de seccidn cruzada es que
permiten mucha mas flexibilidad para modelar las diferencias de comportamiento entre los
individuos. La modelacion mediante panel de datos ha sido utilizada para evauar los

determinantes de crecimiento, entre otros, por I1slam (1995).

En e andlisis de panel de datos se trabga con una muestra de observaciones de
caracteristicas de N individuos sobre t momentos temporales denotadas por Vi, X«it, | = 1,
.o N;t=1, ..., T, k=1, ..., K. Como es usual, se asume que |las observaciones de y son
resultados aeatorios de algun experimento con una distribucion de probabilidad
condicional a los vectores de las caracteristicas x y parametros 8,y | x, 8). En este tipo
de andlisis, el objetivo ultimo es usar toda lainformacion disponible para hacer inferencias
sobre 6. Un primer paso para explotar totalmente |os datos es probar s 10s parametros que

caracterizan los resultados aeatorios de la variable y permanecen constantes a través de

todoi yt.

Un procedimiento ampliamente usado paraidentificar las fuentes de variacion muestral es
el andisis de covarianza. Los modelos de andlisis de covarianza son de un carécter mixto.

Por una parte, involucran variables exdgenas, como en los modelos de regresion, y, por
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otra parte, permiten relacionar a cada individuo con la clase (definida por uno 0 més
factores) a la cua € individuo pertenece, como es usua en los modelos de andlisis de
varianza. Un modelo lineal cominmente usado para determinar los efectos de factores

cuantitativos y cualitativos es postulado como:

Vie= e+ Bl +u,; i=1..0N t=1,.....T,

donde w;, v B!, = (By:e Baies -, Bxie) SON VeECtores de parametros de dimension 1x1 y Kx1,
respectivamente; x;.= {xy;;, X2ir, ..., X)) €S UN vector de dimension Kx1 de variables

exogenas, Y u;. es el término de error con media cero y varianza constante 2.

Normamente, en e andlisis de panel de datos se asume que |os parametros son constantes
en el tiempo, pero varian através de los individuos®. Asf, se puede postular una regresion

separada para cada individuo:

Vie=o+ Bixe+u.; i=1.....N t=1,...T

Al anterior modelo se le pueden imponer restricciones sobre los pardmetros. Se puede
suponer que los coeficientes de las pendientes de la regresion son iguales para todos los

individuos, mientras que los interceptos no lo son. Asi, e modelo postulado seria:

Vie=co:+ By 4w i=1...0N t=1,....,T

Adicionalmente, se puede suponer que tanto los coeficientes de los interceptos como las

pendientes son los mismos, por lo que se tendria el modelo:

Vie=a+f%.+u.; i=1..... N t=1....T

2 . . . . .
Ver Hsiao (1986, 16) para cuando se considera que los coeficientes son constantes a través de los
individuos en un momento dado, pero varian a través del tiempo.
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Los anteriores modelos son llamados modelo no restringido, modelo de regresién

corregido por lamediaindividual, y modelo de regresidn conjunta, respectivamente.

S F=T1*%L,v. v % =T"1ZL, x, denotan las medias de v y de x, respectivamente,
para € i-ésimo individuo, y suponiendo que T > K + 1, entonces se tiene que los

estimadores de minimos cuadrados de B: y de «; en € modelo no restringido estan dados

por:

ﬁ: =wzl 1"1"".'{3-'.9 W=y, - ﬁ X, i=1,....,N,

b s A1

donde

:_:X._,: - 3_{:”3{,: - 3_{) ¥ 1"1".'{3-'-'. =

r

1;'1'!'_.{_.{.-_ = :_:X._,: - 3_{) ::.3".!: - ?:I

T
=1

T
=1

En la terminologia del andlisis de covarianza, las ecuaciones anteriores son Ilamadas es-

timadores intragrupos. Si W,,; = ¥L,(v;.— ¥:)% entonces la suma de residudes a
cuadrado del i—ésimo grupo es sRC; = W, — W, W_1W.;, Y lasumade residuales al

cuadrado del modelo no restringido es 5, = 3L, SRC,.

Los estimadores de minimos cuadrados en el modelo de regresién corregido por la media

estan dados por:

B — w1l = 5 B = - i
B = Wi 1"1'“.'{;-' ' =5 — PwX;, i=1... N

donde



S W, = T:L, W, entonces la suma de residuales a cuadrado del modelo corregido por

lamediaindividual es S; = W.., — W, Wzl W,...
Ly i) i)

Por dltimo, los estimadores de minimos cuadrados en € modelo de regresion conjunta
estan dados por:

B= T_.;{iT_-{;_. ' o= V- "%,

'

donde

S T, =%%, X5, (v, —7)?, entonces la suma de residuales a cuadrado del modelo de

regresion conjuntaes s, = T, — T, To1 T,

En el modelo de regresion corregido por la media individual, la variable ct; captura todos
los efectos inobservables constantes en el tiempo que influyen en v;,. Genéricamente, «;

es referida como el efecto fijo de grupo. Este modelo se denomina modelo de efectos
inobservables 0 modelo de efectos fijos y «; es [lamada heterogeneidad inobservable o
heterogeneidad individual. Para Hsiao (1986, 25), un simple forma de tomar en cuenta la
heterogeneidad de los individuos es usar los modelos de efectos fijos. Igualmente,
Wooldridge (2001, 452) plantea que los modelos de efectos fijos son més convenientes
que los modelos de efectos aeatorios cuando no se puede considerar que las
observaciones sean muestras aleatorias de una gran poblacion, como es el caso cuando se
tienen datos de estados, provincias o regiones. Se supone que las diferencias individuales
pueden captarse mediante diferencias en el término constante «;. Por tanto, cada «; es un
24



parametro desconocido que debe ser estimado, es decir, el modelo de efectos fijos permite
una intercepcion distinta para cada individuo, las cuales son estimadas incluyendo t - 1
variables dicotomicas. De acuerdo con Green (1999, 534), se incluyen t - 1 variables

dicotémicas para evitar la colinealidad perfecta.

En el caso del modelo de efectos aleatorios, este considera que los efectos individuales no
son independientes entre si, sino que se distribuyen aeatoriamente alrededor de un valor
dado. Generalmente se asume gue un gran numero de factores que afectan el valor de la
variable dependiente pero que no han sido incluidos directamente como variables
independientes del modelo, son capturados apropiadamente en la perturbacion aeatoria.
Asi, e modelo aeatorio considera que tanto € impacto de las variables explicativas como
las caracteristicas propias de la variable dependiente a estudiar son diferentes. El modelo

se expresa al gebraicamente de la siguiente forma:

Vie=oa+w+pfx.+ez; i=1,......N t=1....T

donde w; representa la perturbacion deatoria que permite distinguir e efecto de cada
individuo en e panel. Para efectos de su estimacion se agrupan los componentes

estocasticos, y se obtiene la siguiente relacion:

Vie=0o + ﬁ.lx'.l: + U,

Aqui U, =8,+u +¢2, representa € nuevo término de la perturbacion, U, no es
homocedastico, donde &., u;,=;, corresponden al error asociado con las series de tiempo; a

la perturbacion de corte transversal; y a efecto combinado de ambas, respectivamente. En
este caso, el método de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) no es aplicable dado que
no se cumplen los supuestos que permiten que el estimador sea consistente. Por o
anterior, se utiliza e méodo de Minimos Cuadrados Generadlizados (MCG) cuyas
estimaciones son superiores a de MCO en caso de no cumplirse los supuestos

tradicionales y son similares en caso contrario.
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Para este trabgo, dado que los datos utilizados corresponden a la Encuesta Anual
Manufacturera, que es una investigacion estadistica de caracter censal, de la que se
utilizan la mayoria de las observaciones censadas, por tanto, los datos no provienen de
muestras aeatorias de una gran poblacion; y ademés, es 10gico pensar que las empresas
mantienen cierta rigidez en su estructura de produccion en el tiempo. Bgjo estas razones,
intuitivamente la decision acerca de la estructura apropiada para € andisis, sera un
modelo de datos de efectos fijos, sin embargo la eleccion es mas formal y se confirma con

el test de hausman que permite comprobar si se debe usar efectos fijos o aleatorios.
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3. EVIDENCIA EMPIRICA

Con la informacion de las principales variables industriales de la Encuesta Anual
Manufacturera (EAM) realizada por el DANE para los afios 2000 a 2007, con un total de
57.716 observaciones de entidades, alrededor de 7.000 establecimientos anuales. Dado
que la informacion no es homogénea en términos de los afios que reporta cada
establecimiento, se decidio utilizar sdlo aquellas que reportan informacion para todas las
variables en todos los afios, al igual, se descartaron las entidades que presentaron valores
atipicos en aguna de las variables. Obteniendo 4 paneles balanceados con un total de
4,592 establecimientos y 36.736 observaciones, que se reducen a 27.524 cuando se

formule e modelo en primera diferenciay con un rezago en la variable dependiente.

Las variables asociadas a cada entidad se organizaron en forma de panel de datos, para
estimar modelos de panel de datos con efectos fijos y aleatorios en los que la tasa de
crecimiento de la produccion es incluida como la variable dependiente y las variables tasa
de crecimiento de la produccion rezagada un periodo, relacion capita producto,
remuneracion laboral unitaria, productividad, costo labora unitario, relacion entre e
salario de la empresa y e de su industria, sueldos salarios y prestaciones sociales, y
activos fijos son incluidas como variables explicativas.

Para decidir si se trata de un modelo de efectos fijos o0 aleatorios, se realiza la prueba de
Hausman. En esta prueba la hipotesis nula es que los U’s y X’ s no estén correlacionadas.
Los modelos de panel de datos permiten evaluar si anivel de las empresas manufactureras
colombianas tanto micros, como pequefias, medianas y grandes se da larelacion planteada
por la teoria del crecimiento econdmico que establece la dependencia de la tasa de
crecimiento de la produccién con respecto a variables relacionadas con capital, trabgjo y

tecnologia.
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A diferencia de lo realizado por Cardona y Cano (2005) en su estudio de “La dinamica
industrial, crecimiento y Pymes: un andlisis de datos panel para € caso colombiano
1980 2000"., quienes toman como unidad observacional las clases industriales y trabajan
solo con datos de Pymes, en este trabgjo se toman como unidades de observacion a las
empresas y se estiman modelos para las categorias de empresas establecidas segun su

tamario (grandes, medianas, pequefias y micros).

Para lograr € objetivo planteado en este trabg o se estima el siguiente modelo de panel de
datos:

Gir = 04—+ ﬂIX:t+ ety te; i=1....,N t=1..,T,

donde g;. es la tasa de crecimiento de la produccion de la empresa i en € periodo t,
calculada mediante la primera diferencia del logaritmo de la produccion; x;, representa el
vector de variables explicativas; y &., u;,=;, corresponden al error asociado con las series de

tiempo; a la perturbacion de corte transversal; y a efecto combinado de ambas,
respectivamente.

Crecimiento Pib industrial de Colombia: El crecimiento industrial de Colombia se mide
como lavariacién de latasa de la produccion bruta de cada sector industrial deflactada con
el Indice de precios a productor anual. La informacion es recogida por €l Dane a través de
la Encuesta anual manufacturera.

A continuacion se hace una breve descripcion de las variables seleccionadas para €l
estudio, las cuales se obtuvieron para cada entidad, en valores corrientes y se
transformaron a valores constantes del afio 2006 deflactando en algunos casos € IPPy en

otros € IPC, posteriormente se expresaron en logaritmos o razones:
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» Tasa de crecimiento de la produccion (gi): Se mide como la primera diferencia del
logaritmo de la produccién bruta a precios constantes del afio 2006. La produccion
deflactada con € Indice de precios a productor anual.

> Relacion capital producto (RKP;): Se expresa como la razén (division) entre el valor
de los activos fijos reales (ki) de la empresay el valor rea de la produccion de la
empresa (i), ambos deflactados por el |PP base 2006. Con esto, RKP;; = ki / Y.

» Relacion salario® de laempresay e de su industria (RSE;): Se expresa como la razon
entre e salario promedio por trabgador de la empresa sobre el salario promedio de la
industria a la que pertenece la empresa, ambos deflactados por e 1PC base 2006.

» Costo labora unitario (CLUj): Se expresa como la razén del salario promedio por
trabgjado sobre la produccion bruta por trabajador, la primera deflactada por € 1PC
base 2006 y la segunda deflactada por € PP base 2006. Denotando los salarios con
W y la productividad por persona de la empresa como PRD;. Asi, CLU;; = Wi/ PRD;
El costo laboral unitario mide el costo de la mano de obra requerida para la fabricacion
de una unidad de producto y reflgja € efecto combinado de las variaciones en la
remuneracion y en la productividad del factor trabgjo.

» Remuneracion laboral unitaria (RLUj;) o salario promedio por trabajador: Se obtuvo
dividiendo los salarios totales de la empresa después de ser deflactados por € IPC
entre el persona de dicha empresa.

» Productividad (PRDj;): Se expresa como la razon de la produccion bruta de la empresa
a valores constantes de 2006 sobre €l persona de la empresa. PRDit = vy;;/ ni; donde
nit €s el numero de personal de laempresa.

» Activos fijos (AF;;). Corresponde al logaritmo del valor contable de todos los activos
fijos del establecimiento, definidos como aguellos bienes de naturaleza relativamente
duradera, no destinados a la venta, dedicados a uso del establecimiento para el
desarrollo de su actividad industria; incluye todos los bienes fisicos que se espera

tengan una vida productiva superior a un afo y todas aquellas ampliaciones, adiciones

3 . . s .
Para las diferentes formas de contratacion representa el valor anual de los sueldos, salarios y

prestaciones sociales, en el caso del personal temporal contratado con empresas especializadas en el

suministro de personal, equivale al total del gasto en que incurre el establecimiento por su contratacién
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0 mejoras y reformas importantes que prolongan la vida Util o eficiencia econémica
normal de los activos.

» Sueldos, salarios y prestaciones sociales (SSP;;): Corresponde a logaritmo del valor de
los salarios a valores constantes del afio 2006 de la empresa.

Los resultados del modelo obtenidos para las diferentes categorias por tamafio de empresa

se muestran en latabla 1.

Tabla 1. Resultados de la estimacion.
Variable dependiente: tasa de crecimiento de la produccion (g)
Regresion Tamafio de la empresa
conjunta Grande Mediana Pequeia Micro
. . . Efectos . .
Tipo de modelo Efectos fijos | Efectos fijos . Efectos fijos [Efectos fijos
aleatorios
-5,9828 -5,5198 0,2485 -6,0624 -7,8354
Constante
(0,000)* (0,000)* (0,009)* (0,000)* (0,000)*
g1 -0,3782 -0,2105 -0,0983 -0,3937 -0,382
(0,000)* (0,000)* (0,000)* (0,000)* (0,000)*
RKP -0,0058 -0,0172 0,0061
(0,000)* (0,000)* (0,000)*
RSE -0,0406 -0,135
(0,000)* (0,000)*
CLU -0,1813 -0,1445 -0,1774 -1,1101
(0,000)* (0,000)* (0,000)* (0,000)*
RLU -0,6284 -0,4794 -0,6372
(0,000)* (0,000)* (0,000)*
PRD 0,5898 0,5037 0,052 0,6113 0,3411
(0,000)* (0,000)* (0,000)* (0,000)* (0,000)*
AF -0,0944 -0,1011 -0,026 -0,0923 -0,047
(0,000)* (0,000)* (0,000)* (0,000)* (0,000)*
Ssp 0,5103 0,3748 0,5247 0,4391
(0,000)* (0,000)* (0,000)* (0,000)*
No. Observaciones 27.524 1.242 9.102 13.280 3.900
No. Grupos 4.592 207 1.517 2.218 650
R-sq (within) 0,4018 0,3259 0,194 0,4123 0,3855
R-sq (between) 0,0215 0,0077 0,0623 0,0100 0,0012
R-sq (overall) 0,0339 0,0082 0,0808 0,0452 0,0523
Nota: Los valores entre paréntesis bajo los pardametros estimados corresponden a la probabilidad. * indica
significativo al 1%.
Fuente: DANE. Calculo de los autores.
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A pesar que en |os resultados se presente el problema de endogeneidad asociados a
las regresiones de la teoria del crecimiento econdémico, donde la variable
dependiente de la tasa del crecimiento de la produccion industrial puede afectar en
la misma direccibn a algunas variables explicativas, vamos a expresar
cuantitativamente el coeficiente de las variables significativas en cada uno de los
modelos, sugiriendo que mas que el valor del coeficiente se tenga presente el

sentido positivo 0 negativo del mismo.

3.1. PANEL DE DATOS PARA EMPRESAS GRANDES

El modelo para la categoria de empresas grandes es un panel balanceado con efectos fijos
estimado con datos de 207 empresas que contaron con 6 afios de observacion para cada
una de las variables incluidos |os rezagos de la tasa de crecimiento de la produccion. Para
el caso de las empresas grandes, € contraste de Hausman muestra que se trata de un

model o de efectos fijos.

La estimacién arroja para €l modelo de efectos fijos aplicado a las empresas grandes los
siguientes resultados: la productividad laboral presenta una relacion directa con la tasa de
crecimiento de la produccién industrial resultado que sigue a la teoria del crecimiento
econdmico. Segun los resultados, en las grandes empresas, ante un incremento de 1% en
la productividad, la tasa de crecimiento de la produccion aumenta en 0.5037%, ceteris
paribus, lo cual indica que cuanto mayor seala productividad laboral por persona mejorara
la produccién industrial. La tasa de crecimiento de la produccion de las grandes empresas
depende positivamente de los sueldos, salarios y prestaciones, |o cua indica que se podria
estar contratando mas personal sin que se esté aumentando el salario promedio, 1o que se
confirma con el resultado (parametro negativo) para la variable remuneracion laboral
unitaria. Esto significa que cuando se aumenta la relacion laboral unitaria no afecta
positivamente la tasa de crecimiento de la produccion, lo cual esta en contra via de la

teoria econdmica convencional .
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3.2. PANEL DE DATOS PARA EMPRESAS MEDIANAS

Para la categoria de empresas medianas se estim6 un modelo de panel balanceado con
informacién de 1.517 empresas que contaron con 6 afios de observacion para cada una de

las variables incluidos | os rezagos de la tasa de crecimiento de la produccion.

A diferencia del caso de las grandes empresas, e contraste del Hausman evidencio la
presencia de efectos aeatorios en @ modelo. La Unica variable que presenta relacion
positiva con la tasa de crecimiento de la produccion industrial es la productividad laboral,
igual a comportamiento de las grandes empresas, las demés variables presentaron una
relacion negativa con e crecimiento industrial. De acuerdo con los resultados hay algunas
diferencias significativas en e comportamiento del modelo de las grandes y medianas
empresas. En efecto, en e modelo de las medianas empresas no hay evidencia de que ni
los sueldos, sdarios y prestaciones, ni remuneracion labora unitaria tengan efecto sobre la
tasa de crecimiento de la produccion. Ademés, se encuentra que la relacion entre las
variables relacion capital producto, costo laboral unitario, y la relacion entre el salario de
la empresa con respecto a de su industria es negativa, mientras que para e caso de la

empresas grandes no se encontrd evidencia de ningun efecto.

3.3. PANEL DE DATOS PARA EMPRESAS PEQUENAS

El modelo estimado para la categoria de empresas pequefias es también un panel
balanceado. Este modelo se estim6 con datos de 2218 empresas que contaron con 6 afios
de observacion para cada una de las variables incluido e rezago de la tasa de crecimiento
de la produccién. El contraste del Hausman evidencio la presencia de efectos fijos en €
modelo. Segun los resultados, la relacion capital producto, la productividad laboral y la
variable de sueldos, saarios y prestaciones presentan relacion positiva con la tasa de
crecimiento de la produccion. Es asi, como en las pequefias empresas, ante un incremento
de 1% en la productividad, |a tasa de crecimiento de la produccion aumenta en 0.52%,
ceteris paribus. EI comportamiento de la relacion capital producto se gjusta a la teoria

econOmica, contrario a lo presentado en las empresas medianas. La relacion entre las
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variables costo laboral unitario, remuneracion laboral unitariay activos fijos con latasa de
crecimiento de la produccion es negativa. La variable relacion entre € saario de la

empresa con respecto a de su industria no evidencio ningun efecto.

3.4. PANEL DE DATOS PARA MICROEMPRESAS

Para las microempresas se estimé un modelo de panel balanceado con informacion de 650
unidades observacionales para 6 afos por cada una de las variables incluido €l rezago de

latasa de crecimiento de la produccion.

En e modelo de efectos fijos para la microempresa, la productividad labora presenta una
relacion directa con la tasa de crecimiento de la produccién industrial. Segun los
resultados, en las microempresas, ante un incremento de 1 unidad en la productividad
laboral, la tasa de crecimiento de la produccion aumenta en 0.341% si todo o demés se
mantiene constante, 1o cual indica que cuanto mayor sea la productividad laboral por
persona mejorara la produccién industrial. En este caso, la relacion capita producto no
tiene efecto sobre la tasa de crecimiento de la produccion industria. El hecho que €l
parametro que acomparia a costo laboral unitario sea negativo y significativo para las
microempresas debe asumirse desde la baja productividad marginal debido a los bajos
sdarios y alainformalidad. Sin embargo, si aumento los sueldos, salarios y prestaciones

se afecta positivamente la tasa de crecimiento de la produccion.
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CONCLUSIONES

Este trabgjo contribuye a evaluar si a nivel de las empresas manufactureras colombianas
tanto micros, como peguefias, medianas y grandes se da la relacion planteada por la teoria
del crecimiento econdmico gue establece la dependencia de la tasa de crecimiento de la

produccion con respecto a variables rel acionadas con capital, trabajo y tecnologia.

Utilizando la metodologia econométrica de panel de datos que permite incluir a una
muestra de agentes econdmicos, en este caso, empresas del sector industrial colombiano
para €l periodo 2000 — 2007, se evidencié que la productividad es e aspecto més
importante que afecta € crecimiento econdmico para las empresas industriales
colombiana, independientemente del tamafio de dichas empresas, siendo su efecto mayor

en las empresas grandes y pequefias.

Otra conclusion importante de este trabajo es que los sueldos, salarios y prestaciones
sociales tienen un efecto positivo sobre la tasa de crecimiento de la produccion que podria
ser resultado de una mayor contratacion mas que e producto de aumentos en la
remuneracion labora unitaria. Sin embargo, cuando la empresa aumenta el salario
promedio por encima del de laindustria a la que pertenece no logra afectar positivamente

latasa de crecimiento de la produccion.

En los diferentes modelos se corroboro la presencia de rendimientos decreciente a escala
de la produccion para los diferentes grupos de empresas, dado que para todas las
categorias de empresas consideradas e pardmetro que acompahna la variable tasa de
crecimiento rezagada un periodo presenta signo negativo. Iguamente, con los resultados
obtenidos se encontré que, contrario a la teoria econdmica, cambios positivos en los

activos fijos no implican un aumento en latasa de crecimiento de la produccién.
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