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Resumen

En este articulo se analiza el comporta-
miento del deflactor del valor afiadido en la indus-
tria, en términos de la evolucidén de los costes por
unidad de producto de los factores primarios de pro-
duccidén vy del comportamiento del margen neto de explo-
tacidn por unidad de producto. Los resultados obteni-
dos pueden interpretarse como un intento preliminar de
reconciliar posibles diferencias en el comportamiento
a corto y largo plazo de los precios. La solucidn de
equilibrio estacionario es consistente con la hipdte-
sis de mark-up sobre los costes laborales unitarios.
En cambio, a corto plazo, las variaciones salariales
presentan un efecto muy superior al de la productivi-

dad, consistente con la hipdétesis de "costes normales".



Introduccidn

En esta nota se analiza el comportamiento del
deflactor del valor afadido en la industria en térmi-
nos de la evolucidn de los costes por unidad de pro-
ducto de los servicios prestados por los factores pri-
marios de produccidn y del comportamiento en cada sec—
tor del margen neto de explotacidén por unidad de pro-
ducto. Dado que se carece de informacién sobre el com—
portamiento del coste de uso del capital para la in-
dustria, una manera simple de especificar esta rela-
¢cidén consiste en expresar el nivel de preciocs de equi-
librio, considerado como nivel "objetivo', como un
mark-up sobre los costes laborales unitarios, donde el
margen de explotacidn en una situacidn de "steady-
state" en tasas de crecimiento, dependa de las tasas
de variacidn de los componentes de dicho coste unita-
rio. Ello permite interpretar el perfil del ratio pre-
cio-coste laboral unitario en términos de movimientos
lentos hacia un equilibrio distante. La nocidén de des~
equilibrio surge naturalmente dado que en la realidad
existen fricciones, por lo gue se espera gque los ajus—
tes de precios ante variaciones en los costes de los
factores sean lentas y muestren inercia en el tiempo.
A corto plazo se espera que la respuesta de los pre-
cios a las variaciones en el coste unitario no sea
instantdnea y pueda incluso ser diferente segln que

las variaciones en el coste unitario del trabajo proce-



dan de las alteraciones en el coste laboral nominal o
de las variaciones en la productividad (véase p. ej.
Schultze y Tryon (1965) o Fromm y Taubman (1968)). Las
primeras se transmiten con ciertos retrasos al deflac-
tor del valor afiadido repercutiendo inicialmente en
una contraccidén del excedente de explotacidn, depen-
diendo la velocidad de reaccidén, del retraso con que
las empresas perciban la variacidén en el coste unita-
rio del trabajo y del cardcter m&s o menos permanente

que atribuyan a dicha variacidn.

En este contexto la percepcién de una varia-
cién permanente en la tasa de crecimiento de la pro-
ductividad media del trabajo es mds dificil, debido al
cardcter no observable de la productividad normal. Asi
pues parece sensato aprioristicamente suponer que la
velocidad de reaccién del deflactor del valor afiadi-
do frente a las alteraciones en el coste unitario in-
ducidas por las variaciones en la productividad media
sea inferior a la velocidad de reaccién frente a las
variaciones en el coste unitario del trabajo debidas a
los cambios en el coste laboral nominal. Ademds este
fenémeno es especialmente cierto cuando se usan datos
de productividad observada que incluyen el componente
transitorio que se deriva de la evolucidn ciclica de
la misma. Por todo ello, resulta interesante examinar
en gque medida variaciones equiproporciomales en los
salarios y la productividad, que dejan invariable el
coste laboral unitario, difieren en referencia a la

evolucidén de sus efectos dinamicos.

Utilizando datos anuales desde 1964 a 1982,
el Unico propdsito de esta nota introductoria reside
en investigar dichas respuestas dindmicas en un marco
empirico que permita diferenciar efectos a corto y

largo plazo.



Especificaciones econométricas

’ En el estado de equilibrio, la hipdtesis de
formacién de precios a través de un mark-up sobre cos-

tes laborales unitarios, se puede expresar como:

¥ - k(—ui—> (1)

donde p es un deflactor de valor afiadido; w es el cos-
te laboral nominal; g es la productividad; y k es el
mark-up. De acuerdo con Klein (1967) y Weintraub (1967)
dicha ecuacién de mark-up puede idinterpretarse de
diferentes maneras, i.e. como una ecuacidén invertida
de demanda de trabajo donde el coeficiente k represen-
ta la inversa del exponente del input trabajo en una
funcidén de produccidén de tipo Cobb-Douglas si los
mercados son competitivos; de la misma manera pero con
k siendo no sélo una funcidén de dicho exponente, sino
también de las elasticidades de demanda de bienes y
oferta de trabajo si los mercados son de competencia
imperfecta; con k representando en general la inversa
de la proporcién de salarios en el output total, etc.

Con el fin de dotar a (1) de estructura dind-
mica, se supone que el empresario en el momento t se
e:Frenta a una sucesidén de posiciones dptimas 2:_1, p:,
pt+1,... de la variable de control Py donde Py viene
definida de acuerdo con la relacidén de equilibrio (1).
Si existen costes de ajuste de acuerdo con una funcién
cuadrética de pérdidas en los logs de las variables,
obtendremos que el empresario no se moverd directamen-
te a la posicidén de equilibrio, sino que se aproximaré
de acuerdo con una sencilla regla dind&mica. Supongamos

la siguiente funcidén de pérdidas (véase Nickell (1980)).



L = ZP.0 «f[Aq1(1n pe-1n pE)2+(1n pe-1n py_1)2-
=223 (1In wi-1n we_1)(In p
+204 (In q¢-1n ge_1)(1In pe=-1n pe_1)1]

donde & (0<eagl) es el factor de descuento, el segundo

término representa el coste de ajuste cuadrdtico y los

términos tercero y cuarto implican que las pérdidas

w
@®

: oz

atenuan cuando se producen movimientos en la direcciédn
1 .
adecuada de acuerdo con (1) . Si ademds se supone que

1in qt v 1n w, evolucionan de acuerdo con paseos alea-

t
torios con derivas g1 v 92 respectivamente, se obtiene
una regla dindmica (véase Apéndice) de mecanismo de
correccién de error (véase Davidson et al (1978) o

Dolado (1982)), en la forma:
A 1n pt = BO+Bl A 1n wt+62 A 1n qt+B3 ln(w/pq)t_1+ut (2)

donde BISO, BZ<O y B3>0, siendo u, una "innovacidén". Los
coeficientes Bl y B2 miden el impacto a corto plazo de
las variaciones en la inflacidn salarial vy la tasa de
crecimiento de la productividad. E1 término restante,
que es el mecanismo corrector, permite que los dese-
quilibrios previos entre precios y costes laborales
unitarios afecten a la tasa actual de vardacién de 1los
precios. Una caracteristica importante de este tipo de
modelos es que reproducen en el largo plazo la propor-
cionalidad entre las variables, permitiendo que el
factor de proporcionalidad dependa de las tasas de va-
riacién de las variables explicativas. Para ello consi-
dérese un "steady-state" en tasas de crecimiento donde
A 1In g = 9. A 1n w = 9, v A 1In p = 95 (= 9, - gl).

Solucionando (2) con ut = 0, se obtiene (1) con

k = exp(B]' [B_+(1+B,)g,~(1-B,)9,1} (3)

donde el mark-up serd& constante sdlo si Bl=1 y BZ=—1



o) g1=92=0. Obsérvese que el término constante actua
como un mecanismo de correccidén integral en el sentido
de que actua como guia de la conducta del empresario

cuando existe un objetivo no estacionario.

Resultades empiricos

» Los datos utilizados corresponden al sector
industrial, comprendiendo el periodo 1964-82. La
variable p se refiere al deflactor del valor afiadido
en la industria (1970=100); la variable w procede de
las estimaciones de ganancias por persona de la
Encuesta de Salarios, corregidos por un indicador de
las cotizaciones de Seguridad Social a cargo de los
empresarios (1970=100); la variable g se obtiene por
cociente entre el valor afadido industrial y los
ocupados en la industria (EPA) (13970=100).

Una primera estimacidn utilizando toda la

muestra, ofrecid el siguiente resultado:

A In pg = 0.69 + 0.55 A 1In wg — 0.20 A 1In q¢+

(6.4) (6.7) (1.5)
+0.15 1n (W/pq)¢_q (4)
(6.4)

T=18, R2=0.91, DW=1.8, h=0.7, x8p(2)=2.6, s=0.016,

1(2,12)=1.8.

donde, T es el tamafio muestra, §2 el coeficiente de
correlacién miltiple corregido, DW el estadistico Durbin-
Watson, h el estadistico de Durbin en presencia del
primer retardo de l1la variable endbgena, xép(.) el
estadistico Box—Pierce-Ljung y s el error estédndar de la
estimacidn. E1 test Z(2,12) es el test LM para contrastar

procesos AR(2) o MA(2) en las perturbaciones cuando



existen variables endégenas desfasadas en la especifi-
cacidén de la ecuacidén. La forma del test recoge el
coeficiente de correccidn para muestras pequefias suge-
rido por Mauledn (1984) y que se distribuve en este
caso como una F(2,12).

Pese a la bondad de los signos y la aparente
ausencia de mala especificacidn en los residuos, se
observd como en 1974 aparecia un residuo de gran mag-
nitud (=3s). Investigada la causa, ello se debe a la
evolucidn de la tasa de variacidén del deflactor (A
In p) entre 1973 (= 8,3%) vy 1974 (= 17,8%) que no es
recogido por la evolucidn de las variables explicati-
vas. Sin embargo, coincide con la subida en tasa de
variacidén de los precios de los inputs no primarios
importados, que pasan de una tasa de variacidn del 19%
en 1973 a un 84% en 1974 (crisis energética)z. Este
hecho pone de manifiesto la racionalidad de las sospe-
chas de que las estimaciones de los deflactores secto-
riales de valor afladido esté&n basadas fundamentalmente
en indicadores sobre el comportamiento de los precios
finales, lo que distorsiona en buena medida el sentido
de la comparacidédn entre las tasas de variacidn de di-
chos deflactores v las de los costes laborales unita-
rios en los diferentes sectores. Con el fin de perma-
necer fieles al marco tedrico descrito, hemos supuesto
una elevacidn del mark-up para ese aflo, que se recoge
en la introduccidén de una variable artificial, D74,
gque toma el valor 1 en 1974 y cero en el resto. Tam-
bién conviene comentar brevemente el método de estima-
cidn més apropiado. Puede ocurrir que OLS conlleve in-
consistencia en la estimacidn dada la potencial endo-
geneidad de alguna de las variables. Una posible fuen-
te de endogeneidad de los salarios reside en la exis-
tencia de un mecanismo salario-precios, mientras que,

dada la tecnologia disponible, 1la productividad puede
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estar afectada por 1a'endogeneidad de la actividad eco-
némica, (véase Dolado-Malo de Molina (1984) p. 7). A

la vista de este problema se ha decidido "instrumentar"
A 1lnwy A 1ln q,empleando el test de Hausman (1978)
para contrastar la exogeneidad débil de ambos regreso-
res en la ecuacidén (2).

Tal test consiste en obtener los valores pre-
dichos de A 1In w y A In q a través de su regresidn
sobre las variables exégenas de la ecuacidén vy el con-
junto de instrumentos que se derivan de la forma redu-
cida del modelo. A continuacién se incluyen dichos va-
lores como un nuevo regresor en (2) vy se contrasta su
significacidén conjunta. Los instrumentos utilizados
después de examinar la forma reducida fueron dos des-
fases de las siguientes variables: la tasa de paro en
la industria, la tasa de variacidén de los precios al
consumo y el valor afadido en la industria3. El va-

lor del test fue F(2,12) = 3.13 (F(2,12) = 3,9), por
0.05

tanto OLS parece un método uélidoa. Las estimaciones
de (2) por OLS vy IV se dan a continuacién, sin que se

aprecie una discrepancia sustancial entre los coefi-

cientes,
(OLS)
0ln p, = 0.79+0.50 Oln w,~0.14 Aln q,+0.17 1ln(w/pq), ,+0.06 D74
(12.4) (10.5) (1.9) (12.3) (5.5)
=2 2
T=18, R =0.97, s$=0.0090 DW=2.24, h=0.93, xBP(2)=2.85 (5)
2(2,11)=1.7
(1IV)
Aln Py = 0.78+0.53 Aln wt—0.12 Aln qt+0.17 1n(w/pq)t_1+0.05 D74

(11.3) (6.6) Co(1.4) (11.9) (5.1)

T=17, DW=2.27, h=0.7, xép(2)=2'32' $=0.011 - (5")
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Todos los coeficientes estimados en (5) pre-
sentan signos correctos y resultan ser muy significa-
tivos con excepcidén de N 1In ¢, cuva presencia sélo
se acepta al 10% de nivel de significacién. E1 esta-
distico DW v los valores del correlograma de los resi-
duos apuntan a un posible error autorregresivo con
raiz negativa. Procediendo a considerar esta posibili-
dad se estimé (5) con un error autorregresivo, obte-
niendo p = -0.27 con un t-ratioc 1,2, por lo que que-
dé rechazado. Dado el reducido tamafio muestral dispo-
nible no pudieron dejarse fuera algunas observaciones
al final de la muestra para examinar la capacidad pre-
dictiva de (5). Como sustitutivo, se contrasté la es-
tabilidad del modelo para las tres Gltimas observa-
ciones, obteniendo un valor del test de Chow F(3,10) =
0.41, con lo que abrumadoramente se acepta la hipbéte-

sis de estabilidad.

Puesto que los coeficientes que miden los
efectos instanténeos de A 1n w y A 1In q en los
precios son bastante diferentes, resulta deseable con-
trastar si a corto plazo, al igual que a largo plazo,
las variaciones en los precios son homogéneas de grado
cero en las variaciones salariales y de productividad.
Un test F de la restriccidn Bl = Bz, tomé el
valor F(1,13) = 11,0, rechazandose incluso al 1% de
nivel de significacidén. Esta asimetria en el efecto
instantdneo corrobora el argumento expuesto en la In-
troduccién de que las elevaciones salariales se consi-
deran de forma permanente mientras que las mejoras en
la productividad se consideran como un fendmeno mas
transitorio, de manera que las primeras se trasladan
nas ré&pidamente en los "costes normales". Llevando es-
ta interpretacién a su limite, resultaba interesante
contrastar si esa translacidén era inmediata, i.e.
B, = 1, obteniéndose t = 10.5, de nuevo

1 (13)
abrumadoramente rechazada.
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Por Gltimo conviene contrastar si las restri-
cciones impuestas por la introduccidén del mecanismo de
correccidén del error, resultan aceptable. Estas res-—
tricciones consisten en suponer gque los coeficientes
de 1n Wy q- 1n A _q- 1n Pe_q SON 63, —B3 y —63
respectivamente.

La validez de dicha restriccidén explicaria el
supuesto de homogeneidad de grado cero en el largo
plazo, de acuerdo con (1). Una forma sencilla de efec-
tuar dicho contraste consiste en afiadir a (5) las re-
gresiones adicionales 1n We Y 1n A 1~ examinan-—
do si sus coeficientes son significativamente distin-
tos de cero. Dicha estimacidn ofrece los siguientes
resultados:
Aln pt:0.53+0.49 OAln wtw0.0S Aln qt+0.15 ln(w/pq)t_1+0.05 D74~
(1.6) (7.9) (1.1) (3.1) (4.9)

~0.,003 1n wtwl
(0.1) (0.9)

+0.03 1n A

T=18, R2=O.95, DW=2.4, h=1.0, xgp(2)=3.4, $=0.0089

Pese a que el elevado numero de regresores
implica cierto grado de colinealidad en la estimacidn,
la inclusién de dichos regresores adicionales parece
rechazable tanto individualmente como en forma conjun-—
ta con un valor del test F(2,11) = 1.37.

Interpretacién

La especificacidén (5), dado el rechazo de las
hipétesis englobadas en (6), presenta la caracteristi-
ca de que su solucidén a largo plazo determina el nivel
de precios de equilibrio como un mdltiplo de los cos-~

tes laborales unitarios, siendo dicho factor una fun-
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cién de las tasas de crecimiento en "steady state" de
las variables explicativas. Sus- tituyendo los valores
de los pardmetros obtenidos en (5) en la expresidn

(3), se obtiene®

p = exp {4,64-2.94 g3+5.06 ¢g1+0.35 D74}
2 1

o E

(7)

También resulta interesante notar que tanto
(5) como (7) pueden reformularse como un modelo del
salario real con una solucidén de equilibrio estaciona-

rio en tasas de crecimiento de la forma:

w
~~~~~~~~ = exp - { 4.64 -~ 2.94 g, + 5.06 g;+ 0.35 D74 } q (8)
P

Esta solucidn es p. ej. consistente con una
funcidén de produccidén agregada de tipo Cobb-Douglas,
donde el salario real es proporcional a la productivi-
dad media, siendo el factor de proporcionalidad el ex-
ponente del input trabajo. Ademdés explica la reduccidn
del margen de explotacidén experimentado en la indus-
tria durante el periodo 1974--1979 con respecto a los
periodos 1965-1973 y 1980-1982, dadas las tasas medias
de variacidén w y q los diferentes periodos: 24.5, 13.2
y 13.3 para g2 y 2.2, 8.0 y 4.3 para gl respecti-
vamente. Evaluando k, para los diferentes valores me-
dios de 9, v 9, se obtiene un ratio de 1.03 para
el periodo 1964-1973, 0.70 para 1974-1979 y 0.85 para
1980-1982. Obsérvese como este mecanismo integral re-
produce en promedio la recuperacién del excedente em-

presarial desde principios de la década de los 80.

Las sendas de respuestas dindmicas de los
precios ante variaciones en los factores explicativos
pueden obtenerse expresando (5) de forma no restringi-

da como un polinomio en desfases distribuidos. El1 des-
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fase medio respecto a los salarios es el de 3 afios,
mientras que el 50% del efecto se agota en el mismo
afio, siendo la secuencia de efectos acumulados: 0.50,
0.60, 0.65... En el caso de la productividad el ajuste
es més lento, con un desfase medio de 5 afios y un des-
fase mediano de 3 afios, siendo sus efectos acumulados:
-0.,14, -0.29, -0.42, -.052,...

La especificacidén de la ecuacidn del deflac-
tor del valor afadido en la industria puede interpre-
tarse como un intento preliminar de reconciliar posi-
bles diferencias entre el comportamiento a corto y
largo plazo de los precios. La solucidén de equilibrio
en "steady state" de dicha ecuacidén es consistente con
la hipdbtesis de mark-up sobre los costes laborales
unitarios. En cambio a corto plazo las variaciones sa-
lariales tienen un efecto muy superior a las de la
productividad, consistente con la hipdtesis de "costes
normales". Ademds la ecuacidn de precios puede rein-
terpretarse como una ecuacidén de salario real con pro-
piedades sensatas en el largo plazo. Los indicios de
que los deflactores de valor afadido son muy similares
a los de produccidén final resultan fécilmente confir-
mados, lo que dificulta una interpretacidén clara de
los resultados anteriores, por lo que el siguiente pa-
so en la investigacidén consiste en modelizar una ecua-

cidén de mark-up para el sequndo tipo de deflactores.
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Notas

1.— La ponderacidn Kz se ha normalizado en 1la
unidad, de forma que el resto de las ponderaciones

representan valores relativos a ésta.

2.- De hecho, cuando se incluyd el coste de los inputs
importados como variable explicativa, resultaba
significativa y el residuo andémalo desaparecia. Sin
embargo, el hecho de que dicha variable apareciese
sélo en el corto plazo, primeras diferencias, y que
el resto de coeficientes fuesen casi idénticos, sin
variar sustancialmente el resto de residuos, nos
indujo a continuar el andlisis con la variable
artificial. Dado el pequefio tamafio muestral, se
prefirié este método al de tratar la observacién
como un parametro a estimar (ver Mauledn (1984),
Pg.3% ) por maxima verosimilitud. La similitud de
los coeficientes en (1) y (5) parece apoyar la
ausencia de excesivas distorsiones en el uso de este
método burdo.

3.- Para contrastar la validez de los instrumentos se
construyé un test LM del tipo (T—k)R%yxz(m—k),
donde el R2 se obtiene de la regresidén de los
residuos de (5') sobre los instrumentos y variables
exdgenas de la ecuacidén, obteniéndose un valor
x2(4)=5.2, aceptandose dicha validez al 5% de
nivel de significacién. De nuevo se ha aplicado el

factor de correccién sugerido por Mauledén (1984).

4. - También se considerd el caso de tomar a la
productividad como variable exdgena, solamente
determinada por factores tecnoldgicos. De nuevo el
texto de Hausman, aunque casi en el limite del 5% de
nivel de significacidén, no detectd simultaneidad en

la estimacidén por OLS.



— 16 —

5.—- Dado que las series p, w y q son numeros indices, el
ratio w/pq es también un ndmero indice (1970=1). Por
tanto (7) no indica el valor absoluto, sino
relativo, del nivel del mark-up para diferentes
valores de 9, ¥ 9,
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Apéndice

Se trata de minimizar con respecto a 1n Py la
funcién de pérdidas descrita en el texto donde de
acuerdo con (1),

1n p: = 1n k + 1n w,_ - 1In 9,

t

Diferenciando con respecto a 1n pt, las
condiciones de primer orden de optimizacién pueden
escribirse conforme la siguiente ecuacidén en diferencias
de segundo orden,

a 1n pt+1—(1+K1+a)1n pt+1n Py_q=¢ K3 In w K1+K3+a Ka)ln w, +

g1 € t

+K3 In w - K4 1n qt+1+(K1+h4+a Ka)ln qt+'1\4 1n A4

t-1

Utilizando el siguiente cambio de variables,

Xe = 1n pt-ha 1n wt+?t4 1n a

(A.1) puede reescribirse como,

(04 —(1+K1+a)xt+x = KI(K3—1) 1n wt—Kl(h4—1) 1n q. (A.2)

X+l t-1

Factorizando el polinomio en desfases del
lado izquierdo de (A.2) de la siguiente forma,

[ L’l-(1+h1+a)+L3 = a (l-pb)(l-a, u L_l)

se obtiene que a = -1/u, a, =axyu debe satisfacer la

siguiente ecuacién

f(p) = a u2—(1+a+hl)u+1 =0
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Puesto que f(0)=1>0, F(1)=—K1<0 y f(o)=w, existira
sélo una raiz, by dentro del circulo unitario y por

tanto un "punto de silla", que describe la senda 4ptima como,

1
-1
- — (l—u1 L (l-c By L )xt=K1(K3-l)1n wt—hl(ha—l)ln a, (A.3)

!
Utilizando la igualdad by K1=(1—u1)(1—a ul) y

deshaciendo el cambio de variable se obtienel la expresidn,
; ©
1 1 A,-1)Z% L e A.4

donde E zt representa la esperanza de zt condicionada

en la informacidén existente en el momento inicial.

Si se supone que 1n wt y 1n qt sigue
proceso independierite de paseo aleatorio con deriva,

i.e,

Ina =9, +Inag + e,

nwy

92 + 1n W, + 52t+1

entonces (A.4) puede reparametrizarse como sigue,
- _1
Adnpy = (1-a p)) "(1-p)e p, [(1-A3)9,-(1-R, )9, ]+

+[1—u1(1—K3)A 1n wt—[l—ul(l—Ka)]A qt+

+(1-p,) In (w/pq) (A.5)

t-1
(A.5) es equivalente a (2) en el texto, estando el
modelo exactamente identificado (ya que Kl no aparece en

(A.5)).
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