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Resumen
De la observacion de los salarios industriales en los ultimos afos, se desprende
que ha aumentado de un modo no despreciable la dispersion de los salarios
sectoriales en la industria espafiola. La explicacion de este hecho y su relacion con el
mecanismo de determinacion salarial prevaleciente en la industria espafiola es el
objetivo de este trabajo. A partir de una ecuacion salarial que incorpora variables
especificas para recoger parte de las propuestas de la teorias no competitivas del
mercado de trabajo, se identifican algunas de las anomalias empiricas del
planteamiento competitivo, se sugiere una interpretacion plausible sobre su origen y

se valora su repercusion sobre el nivel de empleo.

Abstract

Wage dispersion across the Spanish industrial sectors has been continuously
increasing during the last years. In this work we attempt to explain this fact by
studying the wage setting process prevailing in the Spanish industry. Starting from a
wage equation which includes sector-specific variables related to non-competitive
theories of the labour market we identify special features different from the
competitive behaviour, suggest its possible origin and assess the effects over
unemployment level.
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1. Introduccion

Los datos recientes de la industria espafiola muestran como la dispersion del salario
sectorial se ha incrementado de un modo considerable. Dado que la evolucién de la
productividad sectorial presenta un nivel de dispersion muy elevado, si cada sector se
apropia plenamente de sus ganancias de productividad, podriamos explicar
completamente este comportamiento de los salarios. Sin embargo, la escasa relacion
entre la fijacion del salario sectorial y la evolucion de la productividad, sobre todo en los
sectores denominados dindmicos, estimada en recientes trabajos aplicados a la industria
espanola (Ferndndez y Montuenga, 1997 y 1998), pone en duda la justificacién de las
diferencias salariales basada en diferencias productivas. Aunque el efecto no es nulo -
parte del aumento de las divergencias salariales en los ultimos afios puede deberse,
como se constata en Fenandez y Montuenga (1997), a una mayor correspondencia de los
incrementos salariales con los incrementos en la productividad del trabajo entre
sectores- la causa ultima, empero, podria obedecer bien a diferencias en la composicion
de la fuerza de trabajo por sectores o bien al propio mecanismo de determinacion
salarial prevaleciente en la industria espafiola.

Respecto a la primera explicacion, Andrés y Garcia (1991) proporcionan un examen
detallado de las diferencias salariales entre sectores. Estos autores muestran que al
controlar por factores especificos a la fuerza laboral o a las caracteristicas de los puestos
de trabajo, solo se elimina una parte de las diferencias de los niveles salariales
observados. Por lo tanto, en gran medida, la respuesta debe ser ofrecida por el propio
mecanismo de determinacion salarial prevaleciente. En esta linea, el presente trabajo
pretende ofrecer evidencia adicional para contrastar la importancia de diferentes
variables especificas que identifiquen algunas de las anomalias empiricas del
planteamiento competitivo del mercado de trabajo y que las diferentes teorias no
competitivas de determinacion salarial consideran relevantes en la fijacion de los
salarios.

Poder discernir entre el modelo de insiders-outsiders, el modelo de salarios de
eficiencia, el modelo con sindicatos o el modelo de reparto de rentas como representante
de la realidad del mercado de trabajo en Espafia seria importantisimo. Tener algin

conocimiento de cudl es el mecanismo de determinacion salarial permitiria aplicar las



politicas laborales adecuadas a cada caso. Asi, por ejemplo, bajo una determinacion
salarial tipica del modelo insider-outsider, una medida directa seria tratar de flexibilizar
el mercado laboral mediante la disminucion de los costes de despido y de las trabas
administrativas. Por otro lado, en un mercado donde rigieran los salarios de eficiencia,
medidas conducentes a reducir los problemas de informacidén asimétrica serian de
inmediata aplicacion. La literatura empirica de la economia espafiola se ha centrado en
la evaluacion del poder insider y en la contrastacion de la hipdtesis de salarios de
eficiencia. La evidencia en el caso de la economia espafiola parece confirmar un bajo
poder insider (ver Andrés y Garcia, 1991 y 1993, Dolado y Bentolila, 1992 y Draper,
1993), acercandose mas a un mercado laboral donde domina la hipotesis de salarios de
eficiencia (Anchuelo, 1993). Sin embargo, no podemos establecer una conclusion
definitiva. Como ya se adelanta en Fernandez y Montuenga (1997), este resultado puede
ser consecuencia directa de la proxy utilizada para reflejar el poder insider’. Ademas, el
hecho de que los salarios industriales estén influidos fundamentalmente por la situacion
del mercado de trabajo es compatible no sélo con la hipotesis de salarios de eficiencia
sino también con otros modelos de determinacion de rentas’. Este hecho conduce a
buscar hipotesis alternativas para explicar el comportamiento del mercado de trabajo.
Para muchos autores, la hipotesis del salario de eficiencia constituye el marco mas
adecuado para entender por qué puede existir una fuerte influencia de los factores
agregados (salario agregado y desempleo) frente a los factores sectoriales. Sin embargo,
corroborar la hipdtesis del salario de eficiencia es muy complicado ya que se necesita
del estudio de argumentos alternativos lo que conlleva modificaciones del modelo
basico. Ademas, un modelo de contraste directo entre el modelo de insider-outsider y el
de salarios de eficiencia todavia no ha sido desarrollado satisfactoriamente, pese a los
intentos de Nickell y Wadhwani (1990). Incorporar variables que recojan la posicion
negociadora de empresarios y trabajadores, la posicion de las empresas en el mercado, el

tamafio de las empresas o la situacion financiera del sector, no consideradas en

" En los trabajos citados se ha vinculado el poder de los insiders al grado de indiciacion de los salarios
respecto de las variaciones de productividad en el sector. También se tienen en cuenta otras variables
especificas cuyos efectos son generalmente no muy relevantes.

* Ademas de la existencia de incentivos por parte de las empresas para no reducir los salarios de sus
trabajadores, la presencia de sindicatos con lineas de accion sindical fijadas al margen de las condiciones
especificas del sector o empresa, o la existencia de mecanismos de reparto de rentas al margen de la
productividad, podrian ayudar a entender este resultado.



anteriores analisis, puede ser una direccion valida para resolver el problema de la
discriminacion entre modelos alternativos del mercado de trabajo.

Con el objeto de ampliar la evidencia empirica disponible, en este trabajo se ofrecen
estimaciones de la relevancia de variables vinculadas al proceso de determinacion
salarial bajo las teorias no competitivas del mercado de trabajo para una muestra de 14
sectores industriales en el periodo 1964-92. Asi, a partir de datos sectoriales, obtenidos
de Garcia et al. (1994) y Goerlich (1995) durante el periodo 1964-89 y por elaboracion
propia a partir de la Encuesta Industrial para su extension hasta 1992, se estima una
funcién de determinacion salarial donde se incluyen variables especificas que recogen
fendmenos como: la posicion de las empresas en el mercado (concentracion de la
produccién); el tamafio medio de la empresa por sector; la situaciéon financiera
(capacidad de pago); el nivel tecnoldgico; los costes de rotacion o la accidon sindical,
relacionadas todas ellas en la literatura con la existencia de diferencias salariales.’

El punto de partida de nuestro analisis para explicar las diferencias salariales
sectoriales es la ecuacion de determinacion salarial propuesta en Fernandez y
Montuenga (1997), a la que se irdn incorporando nuevas variables explicativas. En
términos practicos, el problema de la estimacion se plasma en que disponemos de un
conjunto de variables (productividad y salario alternativo) de las que estamos seguros
que pertenecen a la ecuacion de regresion, y un conjunto de variables (variables
dudosas) de las que no se sabe con certeza su pertenencia o no al modelo y que va a ser
el conjunto de variables con las que experimentemos. Estas ultimas, serian todas
aquellas variables que pudiesen tener relacion con el proceso de negociacion salarial
incluidas, o no, como variables explicativas en trabajos anteriores aplicados al analisis
de la determinacion salarial, e incluso aunque no exista consenso en la literatura acerca
de su efecto sobre la formacion salarial.

Los resultados de la estimacion indican la existencia de comportamientos diferentes
entre sectores en la determinacion del salario real, presentando la industria en su
conjunto un comportamiento dual. En especial, la evidencia obtenida para la segunda
mitad de la muestra permite identificar un grupo de sectores donde la evolucion salarial
se vincula con variables que reflejarian la existencia de una estructura de salarios de

eficiencia, mientras que otro grupo de sectores se caracterizarian por la relevancia de las

? Una justificaciéon detallada de la influencia de estas caracteristicas sectoriales sobre las diferencias
salariales se puede encontrar en Lindbeck y Snower (1989). Una exhaustiva revision de la literatura que
trata de estimar la existencia de primas salariales se presenta en Geroski et al. (1995).



variables vinculadas al poder insider. Esta situacion al combinarse con el hecho de que
el grupo de sectores dindmicos tiende a coincidir con el grupo de sectores donde las
subidas salariales se fijan de acuerdo a criterios de pago relativo, y el grupo de sectores
retardatarios tiende a coincidir con el grupo de sectores donde el poder insider es mayor,
puede ser el origen de los problemas de la economia espafiola para generar suficiente
empleo. La fijacion de los salarios al margen de la situacion general del mercado en
algunos sectores en crisis, dificulta la reasignacion del empleo hacia sectores mas
dinamicos, los cuales, para mantener el nivel productivo de sus trabajadores, los
retribuyen por encima del salario competitivo limitdndoles la capacidad de contratar
nuevos trabajadores. En cualquier caso, debemos tomar estos resultados con la
precaucion debida. La brevedad de la muestra y la existencia de ciertas contradicciones
para algin sector concreto generan cierta incertidumbre sobre las conclusiones
obtenidas.

El resto del trabajo se organiza de la siguiente manera. En la seccion 2 se realiza una
breve resefia sobre los datos utilizados. En la seccion 3 se presenta el marco tedrico y se
identifican los parametros de la ecuacidon de salarios, prestando especial atencién a
aquellos que resultan fundamentales para la discriminacion entre enfoques alternativos.
Seguidamente describimos el método de estimacion utilizado, una modificacion del
analisis de los limites extremos, inicialmente propuesto por Leamer (1983 y 1985). En
la seccion 5 se muestran los principales resultados empiricos obtenidos. Estas
estimaciones son ampliadas mediante la consideracion de un posible cambio estructural.
Por ultimo se resumen las principales conclusiones del estudio y se ofrecen posibles

extensiones del andlisis de los mecanismos de determinacion salarial.

2. Diferencias sectoriales en la industria en Espana

El estudio abarca los catorce sectores industriales de la clasificacion NACE-CLIO
R25 para la industria espafiola durante el periodo 1964-1992.* En esta seccion
presentamos una serie de estadisticas descriptivas que sintetizan la evolucion sectorial

de la productividad, salarios y beneficios en la industria espafiola, las cuales van a servir

* En el Apéndice A aparecen las equivalencias sectoriales con la Encuesta Industrial y la CNAE (1974).



como punto de partida para el posterior andlisis empirico y la division del conjunto de la

industria entre sectores dinamicos y retardatarios.’

Desviaciones Estandar de la Productividad y del Salario
1.2
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En el Gréfico 1 se muestra la evolucion de la dispersion entre sectores de los salarios
y de la productividad. En ambos casos la dispersion ha crecido desde el inicio del
periodo hasta la segunda crisis del petroleo (1979). A partir de este afio y hasta 1982 se
produce un proceso de acercamiento tanto entre productividades como entre salarios.
Por ultimo, desde 1983 y hasta el final del periodo de analisis las diferencias sectoriales
han sufrido un nuevo proceso de dispersion mucho mas acusado en el caso de la
productividad aparente del trabajo. La comparacion de ambas series aunque ofrece
argumentos a favor de una clara relacion entre ambas variables también presenta
evidencia de que no todas las diferencias en la productividad sectorial acaban
transforméndose en diferencias salariales, lo que corrobora la existencia de diferencias
sectoriales en el mecanismo de determinacion salarial. Esta situacion se da pese a que
durante los afios de expansion, 1985-1992, los costes laborales crecen por debajo de la

productividad, invirtiendo su comportamiento anterior (ver Tabla 1).

> Siguiendo a Andrés y Garcia (1993) y Draper (1993) se entiende por sector dinamico o expansivo aquel
con un crecimiento de la productividad por encima de la media de la industria, mientras que sector
retardatario o recesivo es aquel cuyo crecimiento de la productividad esta por debajo.



Tabla 1. Analisis descriptivo por sectores

Productividad/salario Productividad/hora Salario/hora

Sector | 64-77 7892  64-92 | 64-77 7892  64-92 | 64-77 7892  64-92

S1 2,45 3,03 2,75 0,082  0.067 0,075 | 0,082 0,037 0,060
S2 2,03 1,61 1,82 0,113  0.038 0,069 | 0,131 0,061 0,089
S3 1,89 1,98 1,94 0,091 0.034 0,058 | 0,097 0,029 0,057
S4 2,79 2,20 2,48 0,071  0.079 0,075 | 0,118 0,060 0,088
S5 1,62 1,55 1,58 0,089  0.035 0,058 | 0,113 0,035 0,067
S6 1,81 1,54 1,67 0,034  0.050 0,042 | 0,065 0,044 0,057
S7 1,61 2,07 1,86 0,067 0.075 0,072 | 0,112 0,045 0,079
S8 1,55 1,66 1,61 0,073  0.069 0,071 | 0,117 0,053 0,084
S9 1,66 1,46 1,56 0,086  0.051 0,069 | 0,122 0,028 0,073
S10 2,73 2,30 2,51 0,052 0,061 0,057 | 0,077 0,061 0,070
S11 1,94 1,62 1,78 0,053 0,035 0,042 | 0,078 0,043 0,053
S12 1,95 1,85 1,90 0,055 0,047 0,051 | 0,062 0,043 0,051
S13 2,15 1,65 1,89 0,077 0,038 0,056 | 0,116 0,034 0,071
S14 1,75 1,68 1,71 0,064 0,034 0,047 [ 0,094 0,028 0,053

Notas: En el primer bloque se muestra la ratio productividad-salario. En el segundo y tercero aparecen
respectivamente las tasas de crecimiento medias de la productividad y del salario en horas. Los
periodos muestrales son los reflejados en el encabezamiento de cada columna.

La baja remuneracion de la productividad se puede constatar en las primeras
columnas de la Tabla 1 donde se reflejan los promedios de la ratio productividad-salario
por sectores.® Las ratios presentan un valor superior a la unidad lo que confirma que la
productividad del trabajo supera al salario recibido, aunque este comportamiento tiende
a reducirse tras la instauracion de la democracia.

El aumento salarial promedio, que previo a los afos de expansion (1985-1992) era
superior al crecimiento en la productividad, invierte su comportamiento después de esa
fecha. El hecho de que la productividad crezca por encima del coste laboral real sugiere
un crecimiento de los margenes empresariales durante la ultima década (corroborado por
los datos presentados en la Tabla 2). De todas maneras hay que hacer notar que, como
indica Lopez (1991), estos margenes empresariales incluyen costes distintos de los

laborales, como los financieros o fiscales. Finalmente, también puede observarse en la

% Normalmente, a lo largo de todo el articulo presentaremos las cifras para el periodo total de la muestra,
1964-92, y para la segunda mitad, 1978-92, con el objeto de resaltar los rasgos diferenciales que en este
subperiodo podrian existir respecto al periodo global. Esta division de la muestra se ha tomado en base a
la instauracion de la democracia y la firma de los Pactos de la Moncloa. Los rasgos mencionados en el
texto con referencia al periodo expansivo (1985-1992) también se manifiestan en el periodo 1978-1992,
como puede observarse. En algunos casos, como sucede en las tablas 1 y 2, también incluimos los valores
para la primera mitad de la muestra a efectos ilustrativos.



Tabla 2 que el numero de horas trabajadas ha decrecido, en promedio, para casi todos lo

sectores, especialmente durante el segundo subperiodo.

Tabla 2. Analisis descriptivo por sectores (continuacion)

Beneficios/empleado A(Beneficios/empleado) Horas trabajadas
Sector | 64-77  78-92  64-92 | 64-77 78-92  64-92 | 64-77 78-92  64-92
S1 1,12 3,19 2,19 0,073 0,087 0,080 2,4 -0,5 -1,4
S2 0,70 0,94 0,82 0,075 -0,053 0,006 -0,1 -5,7 -3,1
S3 0,46 0,80 0,64 0,074 0,031 0,051 -0,5 -3,3 -2,0
S4 0,88 1,76 1,34 0,011 0,097 0,057 1,6 -1,3 0,0
S5 0,31 0,53 0,42 0,047 0,024 0,035 2,7 -2,7 -0,2
S6 0,44 0,58 0,51 | -0,015 0,028 0,008 3,0 -4,3 -0,9
S7 0,25 1,30 0,79 | -0,008 0,109 0,055 1,8 -2,8 -0,7
S8 0,24 0,81 0,54 0,036 0,047 0,042 3,2 -4,2 -0,8
S9 0,35 0,59 0,48 0,013 0,090 0,054 2,6 -1,5 0,4
S10 0,44 ,1.01 0,74 0,042 0,052 0,047 1,6 -1,9 -0,3
S11 0,39 0,46 0,43 0,029 0,013 0,021 -0,6 -5,3 -3,1
S12 0,54 0,88 0,71 0,043 0,041 0,042 1,0 -1,5 -0,3
S13 0,56 0,67 0,62 0,025 0,035 0,031 3,4 -1,0 1,0
S14 0,32 0,48 0,40 0,031 0,031 0,031 0,5 -3,8 -1,8

Notas: En el primer bloque se muestra la ratio beneficios por empleado. En el segundo aparecen las
tasas medias de crecimiento de dicha ratio, mientras que en el tercero se ofrecen las tasas de
variacion (expresadas en tanto por ciento) de las horas trabajadas.

Haciendo un breve comentario sobre las cifras para el segundo periodo, con el fin de
hacer mas relevante el posible cambio en la pauta de comportamiento, podemos sefialar
los siguientes puntos:’

a) La ratio productividad-salario durante el periodo 1978-92 es menor, por lo general,
que en el primer subperiodo, indicando un acercamiento entre ambas magnitudes.

b) El crecimiento de la productividad ha disminuido, globalmente, durante el segundo
subperiodo. No obstante, los sectores que crecen por encima (debajo) de la media
para todo el periodo muestral, también lo hacen en este ultimo subperiodo.® Los
unicos sectores que han cambiado su estado son el sector 2, Minerales metalicos,
(que ha pasado de dindmico a retardatario) y el 10, Alimentacidn, que ha obrado a la

inversa.

7 Para una mayor discusion de los valores para toda la muestra de las variables nos remitimos a Fernandez
y Montuenga (1997).
¥ Para ver mas claramente qué sectores son dindmicos o retardatarios hemos reconstruido las tablas 1y 2,

expresando la mismo informacion pero donde los valores son numeros indice en relacion a la media, para
la que toma el valor 1. Estas tablas se ofrecen en el Apéndice A.



c) Las subidas salariales también se han moderado tras 1978, mas incluso que los
aumentos en productividad. Como ya hemos mencionado, este hecho ha permitido el
acercamiento entre ambas magnitudes. En lineas generales, los sectores donde mas
crecen los salarios son los sectores donde el aumento en productividad es mayor, y
este comportamiento se mantiene tanto en el periodo global como en la segunda
submuestra. Una excepcion destacada es el sector Energético que presenta un
crecimiento de la productividad muy elevado y, sin embargo, sus subidas salariales
son siempre muy inferiores a la media de la industria. Destacar que igual que ocurre
con el crecimiento de la productividad las posiciones de los sectores respecto a la
media casi no han variado en los dos subperiodos en que hemos dividido la muestra.
La excepcion mas llamativa es el sector 9, Material de transporte que ha pasado de
ser el sector donde més crecian los salarios antes de 1978 a ser donde menos lo hacen
en el segundo subperiodo. Un comportamiento parecido ha seguido el sector 13,
Caucho y pléasticos.

d) Finalmente sefialar que después de 1978, todos los sectores presentan crecimientos
negativos del numero de horas trabajadas, agravandose la situacion respecto al
periodo total. Este dato confirma la desalentadora evolucion del empleo industrial
que junto con la agricultura estd perdiendo peso relativo en favor de los servicios,
tanto privados como, sobre todo, los no distribuidos a través del mercado.

Por ultimo, en la Tabla 3 presentamos la correlacion entre el crecimiento de la
productividad y el crecimiento del salario real, asi como la del crecimiento de la

productividad con el crecimiento del empleo (en horas trabajadas).

Tabla 3. Correlaciones (variables en incrementos).

Productividad/salario Productividad/empleado
Sector 1964-92 1978-92 1964-92 1978-92

S1 0,80 0,80 -0,77 -0,83
S2 0,23 0,01 0,29 0,00
S3 0,45 0,18 0,15 -0,10
S4 -0,19 0,51 0,22 0,01
S5 0,76 0,78 0,14 -0,20
S6 0,47 0,77 -0,25 -0,35
S7 0,64 0,67 -0,74 -0,79
S8 0,42 0,52 -0,11 0,00
S9 0,20 -0,11 0,21 0,22
S10 0,72 0,84 -0,44 -0,30
S11 0,78 0,79 0,04 -0,09
S12 0,56 0,23 0,01 -0,29
S13 0,43 0,25 0,29 -0,29
S14 0,53 0,58 -0,06 -0,18




Entre los resultados obtenidos merece destacarse que las correlaciones entre
incremento de la productividad e incremento del salario son todas positivas excepto para
el sector 4, Quimico. Sin embargo, la correlacion entre empleo y productividad presenta
evidencia mezclada. En algunos casos incrementos en la productividad van asociados
con incrementos en el empleo (sectores 2, 3,4, 5,9, 11, 12 y 13), mientras que en otros
sectores la relacion es la contraria (sectores 1, 6, 7, 8, 10 y 14) lo que seguramente esta
reflejando fuertes diferencias tecnoldgicas por sectores.’ Por lo que se refiere al periodo
1978-92, cabe destacar que la correlacion entre productividad y horas trabajadas solo es

significativamente positiva en el sector 9, Material de transporte.

3. La determinacion salarial en la industria espanola

Si las diferencias salariales observadas por sectores no se pueden explicar
completamente ni de acuerdo a diferencias productivas ni de acuerdo a diferencias en la
composicion de la fuerza de trabajo por sectores, la causa ultima podria obedecer al
propio mecanismo de determinacion salarial prevaleciente en la industria espafiola. El
objetivo de este trabajo es ofrecer evidencia empirica sobre la relevancia de variables
vinculadas al proceso de determinacion salarial desde el enfoque de las teorias no
competitivas del mercado de trabajo. Ademas de explicar las diferencias salariales entre
sectores, la identificacion de estas variables podria ser utilizada con el fin de intentar
discriminar entre diversos modelos alternativos del comportamiento del mercado de
trabajo desarrollados en la literatura en los Gltimos afios.

En el caso espafiol, la evidencia empirica apunta a un reducido peso de los insiders o
factores especificos en la negociacion salarial, lo que se traduce en que las ganancias de
productividad no son completamente absorbidas por los salarios. Este hecho refleja que
existen otros agentes econdmicos, ademas de los trabajadores, que se disputan las
ganancias de productividad. Supuesto un modelo de determinacion salarial basado en la
negociacion entre trabajadores y empresarios, estos ultimos pueden trata de apropiarse
de las ganancias de productividad incrementando por tanto sus beneficios. Sin embargo,
no siempre serd asi. Si el empresario no dispone de cierto poder de mercado (mercados

no competitivos) debera repercutir la reduccion de costes en el precio, lo que supondra

? El primer grupo de sectores coincide, salvo en el sector 4, Quimico, con sectores clasificados como de
tecnologia baja o media por Martin (1997), mientras que el segundo grupo coincide con sectores
intensivos o con tecnologia media y alta. Este comportamiento ha supuesto que el peso de los empleos de
las ramas mas dinamicas se reduzca como pone de manifiesto Martin, Cuadro 2.
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que seran los consumidores los agentes que absorban la ganancia de productividad.
También podrian ser los empresarios de otros sectores (productores de bienes
intermedios, necesarios para la produccién del bien en cuestion) incrementando sus
precios a un ritmo mayor, o incluso el gobierno via impuestos, los que absorbieran las
ganancias de productividad.

Al reducido peso de los factores especificos, como se apuntaba en la introduccion, se
une la elevada sensibilidad de los salarios industriales a la situacion general del mercado
de trabajo. La explicacion a este hecho se ha vinculado bien a incentivos por parte de las
empresas para no reducir los salarios de sus trabajadores, a pesar de la existencia de un
nivel de desempleo muy elevado,' o bien a la escasa vigencia de la negociacion a nivel
de empresa y del predominio en la negociacion salarial de los sindicatos nacionales que
siguen unas lineas de actuacion fijas para el conjunto de la industria, siempre opuestas a
las reducciones salariales, e independientes de las condiciones especificas del sector. En
todo caso, ambas explicaciones no son incompatibles ya que con seguridad conviven en
el proceso de determinacion de salarios.

Partiendo de un modelo de mercado de trabajo donde los salarios son el resultado de
un proceso de negociacion entre la empresa y los trabajadores, si queremos tener en
cuenta todos los efectos que hemos estado mencionando a la hora de explicar la
existencia de diferencias salariales nos interesard poder distinguir a los sectores de
acuerdo a medidas como: el poder sindical; el grado de competencia en el mercado de
producto; la intensidad del factor trabajo en la produccion; la situacion financiera del
sector; los problemas de motivacion en el trabajo o los costes de rotacion. El salario
resultante, tomando como partida el modelo de Nickell y Wadhwani (1990), se podria
expresar como una combinacion de dos tipos de factores: internos, donde recogeriamos
todos los factores mencionados que reflejan la situacion especifica de cada sector, y
externos, como el salario agregado y la tasa de paro de la industria.

La cuantificacion de las caracteristicas que hemos considerado relevantes en el
analisis es, en muchos casos, una labor excesivamente complicada, cuando no

imposible. Este hecho unido a la imposibilidad de disponer en otros casos de datos

' La empresa puede encontrar rentable pagar por encima del salario de mercado o competitivo para
motivar a sus trabajadores, reclutar a los mejores o retener a los mas cualificados ya que espera recuperar
esa prima salarial obteniendo una productividad y unos beneficios superiores.
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especificos, ha obligado a reducir el conjunto de posibles variables explicativas de la
estructura salarial industrial a las que a continuacién presentamos. '’

a) Variables relacionadas con el poder de mercado de los empresarios:

e El grado de concentracion de los mercados de productos, GC. Aunque existe cierta
controversia, se defiende la existencia de una asociacion positiva entre el nivel de
concentracion de los mercados y los salarios que puede estar fundada en varios
razonamientos diferentes. En primer lugar, los sectores concentrados tienen mayores
beneficios (sobre todo monopolios) por lo que pueden ofrecen salarios altos para
evitar ser censurados por la sociedad. En segundo lugar, estos sectores presentan
mayores facilidades para la organizacion sindical y ademas, al poder transmitir las
elevaciones de los costes a los precios con una mayor facilidad, ofreceran una menor
resistencia empresarial a las demandas de los trabajadores (modelo insider-outsider).

e Como anteriormente se citd, los consumidores pueden absorber parte del incremento
en productividad cuando el mercado del producto es muy competitivo. Una medida
directa del grado de competencia en un mercado es la existencia de un margen, mark
up (MAR), sobre costes. Un sector dispondra de margen cuando ante variaciones en
los precios, las cantidades demandadas por los consumidores varien menos que
proporcionalmente. El margen se puede expresar como P/C’=1/(1-1/|€]) donde P es
el precio del bien, C’ es el coste marginal de producirlo y € es la elasticidad precio de
la demanda. Cuando |g|>1 el precio supera al coste marginal y la empresa estd en
beneficios extraordinarios. Estas dos primeras variables ofrecen una medida del
grado de monopolio del sector.

e Consumos intermedios, VPB. Anteriormente se apuntd la posibilidad de que gran
parte de los incrementos de productividad pudieran ser absorbidos por los fabricantes
de productos intermedios. Una manera de constatar este hecho seria utilizar una
medida que vinculase los resultados finales del sector, produccion bruta, con los
resultados intermedios, valor afiadido bruto.

b) Variables relacionadas con la hipdtesis de los salarios de eficiencia

e La dimension media de la empresa, DIM. La evidencia empirica disponible

confirma que los trabajadores ocupados en empresas de gran tamano disfrutan de

" Las medidas que se utilizan para cada variable aparecen descritas en el Apéndice B. Los valores en
términos de indice, con valor unitario para la media, se muestran en las tablas B1 y B2. Se diferencia entre
el periodo 1964-1992, donde solo disponemos de informacion para siete variables, y el periodo 1978-
1992, en el que se cuenta con informacion para cinco variables mas.
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unas retribuciones mas elevadas independientemente de su nivel de cualificacion.
Fundamentalmente la explicacion se basa en la existencia de problemas de control y
supervision de los trabajadores de forma que el empresario puede reducir estos costes
de control elevando los salarios de su fuerza de trabajo.

La intensidad del capital, IK. Los sectores mas intensivos en capital presentan
mayores problema de motivacion y cooperacion. Los empresarios pueden pagar
salarios mas altos en las empresas capital intensivas para evitar los grandes costes
que puede ocasionar la mala utilizacion de los bienes de equipo. Asimismo, la
utilizacion intensiva del capital fisico puede requerir del empresario el desembolso de
unos mayores salarios, con el fin de retribuir adecuadamente a unos trabajadores mas
cualificados para el manejo de ese capital.

Los costes de rotacion, HC. Cuando los costes de reclutar, seleccionar y formar
trabajadores sean elevados, los empresarios pueden preferir pagar salarios mas altos
con el objetivo de asegurarse la continuidad en el buen servicio de sus trabajadores y
asi evitar (en la medida de lo posible) afrontar tales gastos.

¢) Variables relacionadas con el modelo de participacion de rentas

Los beneficios del sector, BE. La hipotesis de que las empresas de mayor
productividad comparten con sus trabajadores las rentas econdmicas generadas en el
proceso productivo se confirma con la evidencia empirica de que los beneficios u
otras medidas representativas de la prosperidad de las empresas ejercen una gran
influencia sobre la determinacion de los salarios. Con BEN haremos referencia a los
beneficios por unidad de producto y con BNF a los beneficios por trabajador. La idea
esencial es que en sectores financieramente estables el poder de los trabajadores es
mayor.

d) Variables relacionadas con el modelo con sindicatos v con el poder insider

El poder sindical. Ante la imposibilidad de contar con datos sobre el grado de poder
sindical en un determinado sector, hemos de considerar la alternativa de cuantificar
algunos de los hechos en los que se puede manifestar. En los sectores donde existe un
mayor numero de huelgas o conflictos laborales asi como un mayor nimero de
jornadas laborales perdidas, JP, podria estarse manifestando la imposibilidad de los
empresarios a enfrentarse enérgicamente a los trabajadores. Alternativamente, los
sectores en los que se estipulasen por convenio unas subidas salariales, SS, mayores
nos estaria revelando que los objetivos empresariales estan mediatizados por los

deseos de los trabajadores. Aunque, en puridad, solamente €ésta tltima medida podria

13



afectar directamente a la subida salarial finalmente fijada, la anterior permitiria

definir indirectamente una medida del poder sindical. En aquellos sectores donde

fueran significativas nos estaria indicando que los trabajadores tienen una gran fuerza

a la hora de establecer la subida salarial definitiva.

e El trabajo temporal, TT. Esta variable solo podra ser relevante a partir de 1984
cuando la reforma laboral introdujo la posibilidad de realizar contrataciones
temporales en actividades que no son temporales. En nuestro trabajo, dada la
brevedad de la muestra, empleamos una variable ficticia que toma el valor unitario
para las observaciones posteriores a 1984. De este modo, se podria captar, si en
efecto existiera, el comportamiento diferencial a partir de dicha fecha. Sin embargo,
la no significatividad de este coeficiente no tendra por qué ser indicativa de ausencia
de comportamiento diferencial, sino que, como sefialan Jimeno y Toharia (1993), la
contratacion temporal tiene un doble efecto contrapuesto. Por un lado, la existencia
de trabajadores temporales rebaja los salarios percibidos, puesto que cobran menos,
mientras que por el otro, al existir un grupo de trabajadores con un coste de despido
nulo, los trabajadores permanentes pueden negociar subidas salariales mayores en la
certeza de que, ante shocks de demanda negativos, el ajuste de produccion se
realizard via reducciéon de la plantilla, en este caso mediante los trabajadores
temporales.

e Por ultimo, puesto que la economia espafiola no estd aislada, sino que es
interdependiente con el resto del mundo, y en particular con los paises de la Union
Europea, es razonable pensar que la evolucion de los salarios en un sector puede estar
relacionada, no Unicamente con el comportamiento de la economia espafiola, sino
también con la de las economias europeas. Es mas, podria darse el caso incluso en el
que la relacion entre sectores similares de diferentes paises fuera mas significativa
que la relacion dentro del mismo pais entre diferentes sectores. Para recoger esta idea
utilizaremos una variable que refleje la situacién internacional, DDE, del sector.

La incorporacion, de un tnico tracto, de todas estas variables reduciria drasticamente
los ya de por si limitados grados de libertad disponibles, disminuyendo por tanto la
fiabilidad de las estimaciones. Por ello hemos decidido aplicar una técnica que permite
evaluar si la inferencia con respecto a la influencia de ciertas variables explicativas
sobre la dependiente es robusta o fragil. La descripcion del funcionamiento y método de

trabajo de esta técnica serd el objeto de la siguiente seccion.
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4. Analisis de los limites extremos

El hecho de no disponer de un unico modelo tedrico basico que nos indique qué
variables han de entrar a formar parte de la especificacion final de la ecuacion salarial,
justifica el empleo de una técnica cuya gran ventaja es que permite evaluar si la
inferencia con respecto a la influencia de ciertas variables explicativas sobre la variable
dependiente es robusta o fragil. La metodologia del “Analisis Global de Sensibilidad”
(EBA"?), que fue propuesta por Leamer (1983 y 1985), supone una abrupta ruptura con
la tradicion clasica y es epitomada seguidamente.

La principal critica que Leamer vuelca sobre los métodos tradicionales de seleccion
de modelos estriba en que los investigadores, al confrontar los datos con los modelos
tedricos, se comportan como si la informacion muestral admitiera una tnica inferencia.
Segun Leamer, lo que el investigador deberia hacer es demostrar que, ligeros cambios
en el conjunto de variables explicativas no alteran las conclusiones. Este predicamento,
que Leamer justifica desde un punto de vista bayesiano, significa, en el analisis de
regresion, que las inferencias que de un modelo podamos realizar no han de variar
substancialmente cuando elijamos un conjunto de alternativas lo suficientemente
grande. Més al contrario, si para obtener unos resultados que en apariencia son
estadisticamente significativos debiéramos restringir el conjunto de hipotesis, las
conclusiones e inferencias que pudiéramos obtener serian débiles y fragiles.

La plasmacion practica a nuestro problema de estimacion en concreto consiste en que
disponemos de un conjunto de variables ‘“necesarias” (productividad y salario
alternativo) de las que estamos seguros que pertenecen a la ecuacion de regresion, y un
conjunto de variables “dudosas” de las que no se sabe con certeza su pertenencia o no al
modelo y que va a ser el conjunto de variables con las que experimentemos. El
procedimiento para saber qué variables dudosas incluir consiste basicamente en elegir
una amplia gama de posibilidades con el fin de obtener un reducido conjunto de
intervalos en donde realizar la inferencia. Para ello consideramos el conjunto total de
modelos en los que se incluyen las variables necesarias (siempre) y cualquier
combinacion lineal de las variables dudosas. Si resulta que las inferencias acerca de las
variables de estudio son basicamente las mismas, para cualquier combinacion lineal de

las variables dudosas, entonces sera irrelevante qué variables dudosas deben ser

12 o e . . s . . :r
EBA son las iniciales de su denominacion inglesa, Extreme Bound Analysis, por lo que también se
conoce este método como Analisis de los Limites Extremos, que sera el que empleemos en este trabajo.

15



eliminadas. Si, por el contrario, como suele suceder, ante cambios en el conjunto de las
dudosas, el conjunto de soluciones posibles es muy grande, o bien para conseguir que
¢éste ultimo sea limitado, hemos de imponer fuertes restricciones en el conjunto de las
variables dudosas, obtendremos unas inferencias demasiado fragiles como para ser
fiables.

En un estudio sobre convergencia en tasas de crecimiento del output entre paises,
Levine y Renelt (1992) presentan una de las mdas importantes aplicaciones de este
método de estimacion. Estos autores observan que en la literatura sobre convergencia,
mas de cincuenta variables han sido encontradas correlacionadas significativamente con
el crecimiento. La pregunta que se formulan es ;qué grado de confianza cabe depositar
en las conclusiones extraidas de las ecuaciones de regresion? Para intentar responder a
esta cuestion utilizan una variante del Analisis de Limites Extremos. La metodologia
seguida por estos autores comienza por suponer que las variables explicativas se
introducen de forma lineal e independiente. El EBA adopta, en este caso, la siguiente
expresion

Yie=PBi Lt B Mit B Zit €5
donde / representa el conjunto de variables que siempre se incluyen en la regresion (las
variables seguras), M es la variable sometida a estudio, y Z son los subconjuntos de
variables de entre todas aquéllas que la literatura ha identificado como potencialmente
explicativas. La finalidad del proceso es hacer variar el conjunto Z para encontrar el
mayor rango posible en el coeficiente f3,, que los contrastes estandar no rechacen. Esto
se consigue de acuerdo con el siguiente proceso:

1.Se toma una variable que haya sido el centro de estudios pasados, variable M, y se
incluye conjuntamente con las variables /.

2.Se calculan las regresiones para todas las posibles combinaciones lineales de hasta
tres variables Z, en el caso de Levine y Renelt, y se identifican el mayor y menor valor
para el coeficiente 3,, que no es rechazado al 5% de nivel de confianza.

3.Se define el limite superior como el mayor valor estimado de B, mas dos veces su
desviacion tipica y el limite inferior como el menor valor estimado menos dos veces su
desviacion.

El grado de confianza que uno puede tener en la correlacion parcial entre y y M puede
ser inferido de los limites extremos del valor estimado de f,. Si éste permanece
significativo y del mismo signo en ambos extremos, entonces uno puede confiar en la

correlacion parcial y se dice que la inferencia es robusta. Si el coeficiente no permanece
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significativo, o bien cambia de signo, uno tendra menos confianza, porque al cambiar el
conjunto de variables explicativas las inferencias que uno puede extraer de la relacion y-
M cambian. Es lo que se llama una inferencia fragil.

El mayor problema de este método de estimacién, aparte de aumentar las
desviaciones tipicas de los coeficientes y exagerar el rango de los coeficientes de interés,
es el hecho de que utilizar tantas variables puede originar problemas de
multicolinealidad."® Para evitar en lo posible este problema, Levine y Renelt tomaron
una serie de medidas. Primero, limitaron el conjunto inicial de cincuenta variables a s6lo
siete. Segundo, como queda dicho, aplicaron el EBA tomando las variables dudosas en
grupos de tres, y finalmente dejaban fuera, en cada estimacion, aquellas variables que a
priori ellos consideraban pudieran estar correlacionadas con la variable de interés, M.
Las conclusiones que finalmente se extraian de este articulo suponian que casi ninguna
variable era robusta.

En una reciente contribucion, Sala 1 Martin (1997), se pone de manifiesto la
rigurosidad del EBA. De acuerdo con Levine y Renelt, si el extremo superior de M es
positivo y el inferior es negativo, entonces la variable M es no robusta. En otras
palabras, si se encuentra una regresion para la cual el signo de 3, cambia, o se hace no
significativa, entonces la variable no es robusta. Por lo tanto si, como es el caso del
articulo de Levine y Renelt, muy pocas variables son encontradas robustas entonces, o
bien no existen variables que estén sistematicamente correlacionadas con el crecimiento,
o bien, lo que parece mas razonable, el contraste es demasiado estricto para que ninguna
variable lo supere. Si la distribucion del estimador S, tiene dominio tanto en los reales
positivos como en los negativos, es plausible encontrar regresiones para las cuales el
coeficiente estimado cambie de signo cuando un gran numero de regresiones son
realizadas. Este problema es especialmente fuerte si se tiene en consideracion que
muchas variables reflejan los mismos fendmenos, por lo que la multicolinealidad entre
variables puede ser considerable.

Partiendo de la base de que el contraste es el causante de que pocas variables sean
robustas, Sala i Martin propone sustituir la dicotomia de variables robustas frente a
variables fragiles por la asignacion de un nivel de confianza para cada una de las dos

alternativas. En otras palabras, se trata de considerar la distribucion conjunta o total de

" Un tratamiento del problema de la multicolinelidad alternativo al seguido en el texto es sugerido en el
Apéndice C.
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los estimadores de f3, ponderando los coeficientes obtenidos en las sucesivas
regresiones por el correspondiente valor de la funcidon de verosimilitud y utilizando
como criterio de robustez la mayor de las dreas por encima o por debajo de cero de la
distribucion supuesta para los coeficientes ponderados.

En el caso de que la distribucion conjunta de los estimadores de f3,, es supuesta
normal tendremos que para cada j de los N modelos se calcula la verosimilitud
(integrada), L.y, la estimacion por punto, f3,,, y la desviacion tipica estimada, O'ij. Con
todo ello podemos construir la media ponderada ﬁ*mZZj:]ij'ﬁmj donde las
ponderaciones vienen dadas por w,,; =L,,/2i- L. De este modo, se da mayor peso a las
regresiones que son mas probables de ser el verdadero modelo. Bajo la hipotesis de que
el ajuste del modelo j es una indicacion de su probabilidad de ser el verdadero modelo,
esta ponderacion via verosimilitudes parece razonable. Analogamente la varianza
ponderada promedio se define como 02,,, =Xi—] Wy szj donde w,,; es definido como
antes. Una vez conocidas la media y la varianza de la distribucion normal, se calcula la
funcién de distribucion utilizando la tabla de la normal.

Si se supone que la distribucion de los estimadores de 3, entre modelos no es normal
calcularemos la funcién de distribucion del siguiente modo. Para cada una de las N
regresiones, se calcula el area bajo la funcién de densidad a la derecha del cero, que
podemos denotar como (bmj(O/ﬁ*m, sz). Entonces se calcula la funcion de distribucion
acumulada de B, como la media ponderada de todas las estimaciones individuales
donde las ponderaciones se definen como antes @,,(0)=2i=; Wy, (pmj(O/ﬁ*m, O'Zm)

Un problema que puede surgir consiste en que la bondad del ajuste del modelo podria
no ser un buen indicador de la probabilidad de que el modelo j es el verdadero modelo.
Modelos con variables endogenas como explicativas pueden tener un (espurio) mejor
ajuste. Por tanto, las ponderaciones dadas a esos modelos tenderan a ser mayores y, por
tanto, tenderan a dominar en las estimaciones. Si éste fuera el caso, un promedio no
ponderado de los modelos podria ser superior al ponderado.

Se utilizaria pues @ ,,(0)=Z-; Gui(0/B 1, Cw)/N

Conocidas las posibles limitaciones del EBA, optamos por aplicar la misma
metodologia que Levine y Renelt (analisis de los limites extremos) teniendo en cuenta
las sugerencias de Sala i Martin, es decir, construiremos las estimaciones promedio y
sus distribuciones empiricas, procediendo del modo que expondremos en la siguiente

seccion.
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5. Resultados

La ecuacion a estimar es una modificacion de la propuesta por Ferndndez y Montuenga

(1997),'* en la que se permite la introduccion de las variables adicionales pertinentes.
Awi=0g AT+ Bir Awai+ =1 Yine VAinit+€ir

con h=1,...,12, donde Aw;, el incremento en el salario real en el sector i en el periodo ¢,

es explicado por el incremento en la productividad sectorial, AT, el incremento en el

salario alternativo, Awa;,, y por un conjunto de variables adicionales, VA, (se han

utilizado hasta 12).

Debido a la imposibilidad de obtener una muestra completa para algunas de las
variables explicativas en el periodo de referencia, el analisis se aplicd en un principio
unicamente a aquéllas para las que se disponia de todas las observaciones. De este
modo, nos vemos limitados a considerar solamente siete variables: DDE, VPB, HC, TT,
IK, BNF y BEN. Se pretende obtener asi una primera estimacion de la relevancia de
cada una de las variables propuestas y de la posible existencia de diferencias sectoriales
apreciables.

En el Anexo A figuran las tablas (A.1 a A.14) con los resultados obtenidos tras
aplicar a la muestra la metodologia propuesta. Las dos primeras columnas muestran los
coeficientes promedios ¥, y O, estimados (h=1,...,7) ponderados por la verosimilitud
correspondiente. La columna siguiente muestra la mayor de las probabilidades de que
una normal centrada en J,, y con desviacion oO,; sea mayor o menor que cero. Las
columnas cuarta y quinta muestran el porcentaje de regresiones en las que el coeficiente
es positivo, ponderando por la verosimilitud en el primer caso y sin ponderar, ¥ ., en el
segundo. La siguiente columna recoge el porcentaje de regresiones en las que el
coeficiente de la variable es significativo, mientras que las dos Ultimas muestran los
limites superior e inferior del EBA.

La Tabla 4 resume los resultados obtenidos, para cada sector respecto a la robustez
de cada una de las variables analizadas. Se han aplicado cuatro criterios diferentes para
determinar el grado de aceptacion de la relevancia de cada variable, cuyo cumplimiento
se indica con un numero. El nimero 1 se asocia a que la probabilidad de que una

N(Ymn Omn) s€a mayor (menor) que cero, es superior al 95%. El 2 indica que el porcentaje

' Véase el citado trabajo para una explicacion detallada de su obtencion y significacion.
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de regresiones en las que la probabilidad de que )/*mh €s mayor que cero, es superior al
95%. El 3 simboliza que, el porcentaje de regresiones en las que la estimacion de J,;, es
significativa, es superior al 50%. Por Ultimo el numero 4 representa que no existe

cambio de signo en los limites extremos (EBA puro).

Tabla 4. Analisis EBA. Periodo 1964-92.

Sectores DDE VPB IK HC BEN BNF TT
S1 2 12
S2 2 2 2 2
S3 2 2 2 2 2
S4 2 123 2 12
S5 2 2 2 1234
S6 12 2 12 2
S7 2 2 12 2
S8 2 2 2
S9 2 2 2
S10 2 2 2
S11 2 2 12 123
S12 2 123 123
S13 2 123 2 2
S14 2 12 2 2

Leyenda: 1: Indica que la probabilidad de que la distribucion normal de los estimadores del parametro de
interés sea positiva es mayor del 95%. 2: Indica que el porcentaje de regresiones en las que la
probabilidad asociada a la funcién de distribucion cuya media se calcula de forma no
ponderada es superior al 95%. 3: Indica que las estimaciones en las que el parametro de interés
es significativo es superior al 50% de las ocasiones. 4: Indica que no hay cambio de signo en
los limites extremos (EBA puro).

Como era de esperar, el grado de cumplimiento de los criterios es bajo. Los numeros
de orden dados a los criterios no son elegidos al azar. En realidad, reflejan nuestro nivel
de confianza en los mismos; por ejemplo, dada la escasa normalidad de la distribucion
de los coeficientes parece mas sensato fijarse en el criterio nimero 2 que en el criterio
namero 1, el cual supone normalidad."

Un rapido analisis del cuadro permite destacar la significatividad para casi todos los
sectores de la variable DDE, aunque cumpliendo tnicamente el criterio nimero 2. Tal
criterio es precisamente el que aparece con mayor frecuencia. Del resto de variables
destacar la VPB en cuanto al numero de sectores donde resulta robusta; y sobre todo, en
cuanto al nimero de criterios satisfechos, la variable BNF que llega a cumplir para el

sector 5, Productos metalicos, los cuatro criterios propuestos. Esta ultima variable se

15 . . . . .y . .

Se han construido los histogramas de la distribucion conjunta, entre regresiones, de algunas de las
variables de interés M mas robustas. En ellos se puede observar, como reflejo de una situacion general, un
comportamiento bastante alejado del caso normal.
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presenta sistematicamente con signo negativo. Dada la definicion de beneficios
utilizada, esto puede estar sencillamente indicando que un incremento en la tasa de
beneficios se consigue, en gran medida, gracias a la reduccion en la participacion de los
ingresos por parte de los trabajadores. Respecto a la variable VPB un signo negativo
bien puede simplemente reflejar la pérdida de poder de los trabajadores a medida que se
sustituye produccion propia por produccion ajena, confirmada por la caida en los niveles
de empleo de estos sectores, o bien puede estar indicando que una parte del incremento
de la productividad pasa a manos de los productores de bienes intermedios (sus precios
se incrementan mas rapidamente).

Respecto al analisis sectorial destacar que aunque el numero de variables que
cumplen los criterios exigidos es similar entre los diferentes sectores (entre 3 y 4),
existen diferencias apreciables respecto a cuales son las variables relevantes en cada
caso, lo que evidencia la inexistencia de una regla de comportamiento uniforme para
todos los sectores a la hora de fijar los incrementos salariales. Simplemente
destacaremos en esta primera aproximacion los resultados mas robustos (sectores donde
las variables cumplen mas de un criterio).

Aparte de lo ya comentado para el sector 5, Productos metalicos, respecto a la
variable BNF, comentar que los beneficios son también relevantes para los sectores 6,
Magquinaria y 7, Maquinas de oficina. El sector 6, Maquinaria, parece también estar
claramente influido por los shocks procedentes de economias anejas. La relevancia de la
variable VPB en los sectores 4, Quimico y 13, Caucho y madera, seguramente esta
reflejando el rdpido incremento en los costes intermedios de estos sectores durante y
después de las dos crisis energéticas (son dos sectores con una elevadisima demanda de
productos petroliferos). En cuanto al resto de sectores destacar que el sector 12, Papel y
derivados, presenta dos variables que cumplen los criterios 1, 2 y 3, BNF y HC, la
primera con signo negativo y la segunda positivo. Dado el limitado crecimiento de la
productividad, para toda la muestra, en dicho sector, el valor negativo de BNF puede
estar reflejando una relacion inversa en la tasa de apropiacion del crecimiento de la
productividad entre empresarios y trabajadores. Mas interesante parece la
significatividad de la variable HC. En este sector se observa que las tasas de
productividad y de salarios crecen, en promedio, parejamente por debajo de la media de
la industria, mientras que los beneficios lo hacen ligeramente por encima. Todo ello

hace pensar que el efecto positivo de HC esté indicando que los empresarios remuneran
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de forma adicional a sus empleados por la fuerza insider que demuestran (es el sector
donde mas varia el empleo y mayor son el nimero de jornadas perdidas). En el sector
11, Textil, vestido y calzado, un sector con bajo crecimiento de la productividad media
en el periodo, también muestra como variables mas robustas las relativas al beneficio,
ambas con signo claramente negativo. Por ultimo, en el sector 14 parece tener alguna
importancia la apropiacion de los crecimientos en la productividad por parte de los
productores intermedios.

Antes de pasar a mas detalles interpretativos, resulta obligado hacer referencia al
cambio estructural acaecido en la economia espafola tras la crisis energética de 1978.
Dicha crisis, que se tradujo en un shock negativo a escala mundial de la productividad
de la industria, se une, en nuestro pais, a cambios intensos en el marco institucional.
Ello unido a la, en nuestra opinion, distorsionada imagen que la escasa liberalizacion en
el mercado de trabajo del anterior régimen ofrece a través de sus datos, nos llevéd a
restringir el analisis para el periodo muestral 1978-92 con el fin de comprobar la
consistencia de los resultados en un marco mas reciente.

En este caso hemos aplicado el EBA de dos formas alternativas. Con la primera
hemos obrado igual que antes, es decir tomando las variables Z en grupos de tres,
mientras que con la segunda, las hemos tomado de dos en dos, con el objeto de que los
grados de libertad no decrezcan excesivamente. En ambos casos los resultados son
practicamente miméticos. La segunda serie de tablas en el Anexo A (tablas A.15 a A.28)
recoge estos resultados con la muestra restringida. Para permitir una comparacion
directa, resumiremos las principales conclusiones, al igual que hicimos anteriormente,

en la Tabla 5.
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Tabla 5. Analisis EBA. Periodo 1978-92

Secto [ DDE VPB IK  HC BEN BNF TT JP SS GC MAR DIM
S1 12 2 2 123 2
S2 2 123 123
S3 2
S4 2 123 2 2
S5 2 2 123 2
S6 2 2
S7 12 2 2 2
S8 12 1234 123
S9 2 2 2 2 2 2
S10 2 123
S11 2 2 2 2 123
S12 2 2 123
S13 123 1234 123
S14 12 2 2 2 2 2

Leyenda: Ver Tabla 4.

La consecuencia de restringir el analisis al periodo pos-crisis es la aparicion de
algunas modificaciones en las conclusiones establecidas con anterioridad. Tengamos en
cuenta que ahora nuevas variables, JP, SS, GC, MAR y DIM, aparecen como objetivo
del anélisis, de modo que resulta un poco arriesgado una comparacion directa con los
resultados anteriores. No obstante, si fuéramos a llevar a cabo dicho ejercicio,
observariamos que, en general, la robustez de las variables se refuerza con un
cumplimiento mas frecuente de criterios mas elevados como el 3 y el 4, y que la
significatividad del sector exterior (DDE) parece debilitarse, aunque dicho efecto podria
deberse simplemente a la introduccion de nuevas variables que recogen efectos
colaterales y que en la especificacion anterior simplemente no estaban incluidas.

Al igual que ocurria para la muestra completa, la Tabla 5 muestra la existencia de
diferencias sectoriales apreciables. Dado el nimero de variables incluidas en el analisis
ahora puede ser interesante clasificar a los sectores de acuerdo al tipo de variables
relevantes. Vamos a intentar comprobar si la evidencia disponible permite establecer
una clasificacion sectorial atendiendo al mecanismo de fijacion salarial. Aunque los
resultados no son concluyentes, la evidencia disponible indicaria que existe un grupo de
sectores donde las variables que dominan la fijacion salarial son las vinculadas con las
hipotesis de la teoria de salarios de eficiencia (sectores 1, 4, 7, 8, 10 y 13) y otro grupo
de sectores donde las variables dominantes son las vinculadas al modelo insiders-

outsiders (sectores 2, 5, 6, 11 y 12). También tendriamos un grupo de sectores con
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evidencia mezclada o no concluyente cuya incorporacién a un grupo u otro necesita de
informacion adicional (sectores 3, 9y 14).

En el andlisis especifico sectorial destacar los siguientes datos. La significatividad de
las variables de estudio en los sectores 6, Maquinaria; 3, Minerales no metélicos; 14,
Madera, corcho y otras; e incluso 7, Maquinaria de oficina y 9, Material de transporte,
resulta bastante reducida, puesto que s6lo algunas de ellas cumplen el segundo criterio.
En el sector 1, Energia, la variable JP, aparece con cierta preponderancia sobre el resto.
En el sector 13, Caucho y plésticos, hasta tres variables, HC, BNF y DIM, destacan
sobre el resto. De nuevo, el signo negativo de BNF coincide con shocks negativos en la
productividad del sector para el periodo de referencia. HC muestra un signo positivo
indicando que se suben los salarios para que no caiga mas el nivel de productividad,
puesto que el empleo en personas practicamente no se ha disminuido. Finalmente DIM
aparece con signo positivo, indicando que existe una subida salarial adicional por el
tamafio empresarial. La variable MAR aparece robusta en los sectores 11, Textil,
vestido y calzado, y 12, Papel y derivados, que son sectores con un alto nivel de
competencia en el mercado de su producto. Su signo negativo podria estar sefialando
que incrementos en la productividad son absorbidos por los consumidores a través de
caidas de los precios con cargo a los resultados y a salarios, dada las bajas tasas de
crecimiento de ambas variables en el periodo de referencia. La variable DIM en el sector
10, Alimentacidn, aparece con signo sistematicamente positivo. Un incremento en las
dimensiones de las empresas alimentarias, fendmeno experimentado en los ltimos afios
en nuestra economia, favorece retribuciones mas altas a los empleados con el fin de
minorar los problemas de su control y supervision. La variable TT en el sector 5,
Productos metalicos, aparece con signo nitidamente negativo, reflejando que la
aparicion de una fuerza de trabajo temporal masiva no ha repercutido en un
comportamiento "insolidario" por parte de los permanentes, sino que ha contribuido, en
general, a rebajas en la retribucion media de los trabajadores pese al aparente gran poder
insider existente en el sector. Sin embargo, puede verse en las tablas 1 y 2 que, entre los
sectores que en este periodo muestran un crecimiento de la productividad similar, es en
el sector 5 (y también en el 13) donde el empleo ha caido menos (tanto en horas
trabajadas como en el nimero de trabajadores). Esto parece revelar un comportamiento
de los insiders conducentes a disminuir el empleo lo menos posible, a diferencia de lo

que puede observarse en los sectores 2, Minerales metalicos, y 11, Textil, vestido y
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calzado. Las variables relativas a beneficios aparecen en el sector 2, Minerales
metalicos, con signo negativo lo cual, dado el escaso crecimiento relativo de la
productividad para el sector, no contradice las explicaciones propuestas con
anterioridad. Mirando la Tabla 2, se puede observar que en este sector el crecimiento en
los salarios se ha conseguido a costa de reducciones en el empleo y en los beneficios
empresariales.

En definitiva, las principales conclusiones que se pueden extraer de los datos son:

e En general y salvo contadas excepciones pocas variables son realmente "robustas",
en el sentido de cumplir todos los criterios, a la hora de determinar la fijacion del
salario sectorial.

e Las variables relativas al beneficio suelen aparecen como factores importantes en
aquellos sectores con un reducido crecimiento relativo de la productividad, y con
signo negativo, reflejando que los incrementos en beneficios s6lo pueden
conseguirse en dichos sectores a expensas de los trabajadores. Una excepcion la
constituye el sector 8, Material eléctrico, donde la caida en la productividad no es
relativamente importante. En dicho sector, también la variable GC aparece robusta
con signo positivo. La reestructuracion del sector parece haberse encaminado
hacia la reduccion del ntimero de trabajadores (ver Tabla 2) y a la mayor
concentracion empresarial, siendo asi que los salarios parecen resentirse
proporcionalmente en mayor grado que los beneficios.

e Para el sector 10, Alimentacion, en el periodo maés reciente, el
redimensionamiento del sector parece haber conducido a salarios méas elevados
para compensar problemas de informacion y control.

e El sector 5 de Productos metélicos presenta un efecto negativo de la variable TT.
Esto podria ser debido a la posibilidad de realizar contratos temporales y a la
existencia de un bajo crecimiento de la productividad en el periodo de estudio que
obliga a moderar las peticiones salariales de los trabajadores permanentes.

e La competitividad parece ser un factor importante en los sectores Textil, vestido y
calzado y Papel y derivados, a la hora de fijar los salarios. Variaciones en la
productividad se transmiten via precios a los consumidores y obligan a ajustar los

margenes y los salarios de las empresas en el sector.
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6. Conclusiones

Los datos recientes de la industria espafiola muestran como la dispersion del salario
entre sectores se ha incrementado de un modo considerable. Si las diferencias salariales
sectoriales observadas no se pueden explicar completamente en razén a las diferencias
productivas (Fernandez y Montuenga, 1997 y 1998), ni a las diferencias en la
composicion de la fuerza de trabajo por sectores (Andrés y Garcia, 1991), la causa
ultima podria obedecer al propio mecanismo de determinacion salarial prevaleciente en
la industria espafiola. El objetivo de este trabajo ha sido ofrecer evidencia empirica
sobre la relevancia de variables vinculadas al proceso de determinacion salarial desde un
enfoque de las teorias no competitivas del mercado de trabajo. Ademas de explicar las
diferencias salariales entre sectores, la identificacion de estas variables podria ser
utilizada con el fin de intentar discriminar entre diversos modelos alternativos del
comportamiento del mercado de trabajo desarrollados en la literatura en los ultimos
afios, lo que permitiria emprender las politicas laborales adecuadas con el objetivo de
reducir el alto desempleo, principal problema de la economia espafiola en la actualidad.

Con el objeto de ampliar la evidencia empirica disponible, en este trabajo se ofrecen
estimaciones de la relevancia de variables vinculadas al proceso de determinacion
salarial basado en un enfoque no competitivo del mercado de trabajo para una muestra
de 14 sectores industriales en el periodo 1964-92. En términos practicos, el problema de
la estimacion se plasma en que disponemos de un conjunto de variables (productividad
y salario alternativo) de las que estamos seguros que pertenecen a la ecuacion de
regresion, y un conjunto de variables (variables dudosas) de las que no se sabe con
certeza su pertenencia o no al modelo y que va a ser el conjunto de variables con las que
experimentemos. Estas variables dudosas, reunirian todas las variables que pudiesen
tener relacion con el proceso de negociacion salarial. El procedimiento de estimacion
seguido se deriva del propuesto por Leamer (1983, 1985) conocido como "Analisis
Global de Sensibilidad" (EBA) el cual dadas las caracteristicas particulares de nuestro
problema, se erige como un método ciertamente apropiado.

Los resultados obtenidos parecen revelar la existencia de dos pautas de
comportamiento diferentes en cuanto a la determinacion salarial de los sectores
industriales se refiere. Para el periodo muestral total pocas variables adicionales se

revelan significativas limitando nuestra capacidad para justificar la existencia del
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comportamiento dual en la industria espafiola. Mayor soporte empirico proporciona el
método EBA durante el periodo democratico. En los sectores que, para este periodo,
presentaban un crecimiento de la productividad por encima de la media de la industria,
los sectores dindmicos 1, 4, 7, 8 y 10, suelen venir influenciados, y ademas en el sentido
de estimular el aumento salarial, por variables relacionadas con el poder de mercado de
los empresarios (GC, VPB) y con la hipotesis de los salarios de eficiencia (DIM, IK,
HC). El poder sindical, JP, afecta positivamente en el sector energético, pero el valor
que toma esta variable en el sector respecto al promedio de la industria es bajisimo. No
obstante, esto puede estar indicando un mayor intento de los trabajadores para subir sus
salarios. Por contra, en los sectores retardatarios suele predominar la influencia negativa
de las variables de beneficios, de la dummy de trabajo temporal y del margen en el
sector, MAR.

Este comportamiento dual, el grupo de sectores dindmicos tiende a coincidir con el
grupo de sectores donde las subidas salariales se fijan de acuerdo a criterios de pago
relativo, y, por otro lado, el grupo de sectores retardatarios tiende a coincidir con el
grupo de sectores donde el poder insider es mayor, puede ser una de las causas de los
problemas de la economia espafiola para generar empleo suficiente. A la luz de los
resultados obtenidos, podemos pensar que en aquellos sectores retardatarios donde los
insiders han optado por vincular, en gran parte, el aumento salarial a los incrementos en
la productividad, Productos metéalicos y Caucho y plasticos principalmente, no se ha
producido una caida tan brusca en el empleo. Con un comportamiento opuesto se
hallarian los sectores 2, 3, 6, 11 y en menor medida 14, donde la fuerza insider ha
preferido seguir ligando, al menos en parte, el aumento salarial a la evolucion del salario
alternativo, lo que ha conducido a fuertes caidas en el empleo. En lo que respecta a los
sectores dinamicos, la pérdida de empleos ha sido mucho mas moderada, salvo en los
sectores 7, Maquinaria de oficinas y 8, Material eléctrico. Los crecimientos salariales se
han reducido, pero no al mismo nivel que en los sectores mas retardatarios, mientras que
los crecimientos en los beneficios no se han resentido. Esto permite considerar la
posibilidad que la mayor parte de los crecimientos en productividad se han trasladado a
los trabajadores y en algunos sectores, 1 y 4, también a los productores de bienes
intermedios. Sin embargo, el objetivo final ha sido el de mantener los niveles de
productividad que en estos sectores no ha bajado en exceso, pero que no han ayudado a

crear empleo.
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Esta taxonomia sectorial practicamente coincide con la hallada por Martin (1997) en
lo que respecta al empleo. El proceso podria, pues, resumirse manifestando que el fuerte
poder insider en los sectores en crisis ha impedido una mayor destruccion de empleo en
esos sectores, pero al impedir la reasignacion del empleo y fijar salarios al margen de la
situacion general del mercado, indirectamente ha podido provocar que en los sectores
dinamicos la creacion de empleo no haya sido tan importante, y que para obtener los
trabajadores necesarios para sus procesos productivos fuese necesario un esfuerzo
salarial mayor (pago relativo). En cualquier caso, debemos tomar estas aseveraciones
con la precaucion debida. La brevedad de la muestra y la existencia de ciertas
contradicciones para algin sector concreto generan cierta incertidumbre sobre las

conclusiones obtenidas.
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8. Apéndice

A. Correspondencia sectorial y estadisticas adicionales

Tabla A. Equivalencias sectoriales.

Sectores Industriales. NACE-CLIO R25 Encuesta Industrial CNAE (1974)
S1. Energia 1-8 11-16
S2. Minerales metalicos y siderometalurgia 9-11 21-22
S3. Minerales y productos no metalicos 12-18 23-24
S4. Quimico 19-30 25
S5. Productos metalicos 31-35 31
S6. Maquinaria 36-37 32
S7. Maquinas de oficina y otros 38, 46 33,39
S8. Material eléctrico 39-40 34-35
S9. Material de transporte 41-45 36-38
S10. Alimentacion 47-64 41-42
S11. Textil, vestido y calzado 65-74 43-45
S12. Papel y derivados 80-82 47
S13. Caucho y plasticos 83-84 48
S14. Madera, corcho y otras manufacturas 75-79, 85-89 46, 49

Tabla A1l. Anilisis descriptivo por sectores. indices respecto a la media

AProvdad/hora ASalario/hora ABenefi/empleado | Beneficio/empleao

Sector | 64-92 78-92 64-92 7892 | 64-92 78-92 64-92 78-92
S1 1,25 1,37 0,88 0,86 2,00 1,78 3,00 3,00
S2 1,15 0,78 1,31 1,42 0,15 0,00 1,26 1,13
S3 0,96 0,69 0,84 0,67 1,27 0,63 0,98 0,96
S4 1,25 1,62 1,29 1,40 1,42 1,98 2,06 2,11
S5 0,96 0,72 0,98 0,81 0,87 0,49 0,65 0,64
S6 0,70 0,86 0,84 1,02 0,20 0,57 0,78 0,70
S7 1,20 1,39 1,16 1,05 1,37 2,23 1,22 1,56
S8 1,18 1,12 1,23 1,23 1,05 0,96 0,83 0,97
S9 1,15 1,04 1,07 0,65 1,35 1,84 0,74 0,71
S10 0,95 1,25 1,03 1,42 1,17 1,06 1,14 1,21
S11 0,70 0,72 0,78 1,00 0,52 0,26 0,66 0,55
S12 0,85 0,96 0,75 1,00 1,05 0,84 1,09 1,06
S13 0,93 0,78 1,04 0,79 0,77 0,71 0,95 0,80
S14 0,78 0,69 0,78 0,65 0,77 0,63 0,62 0,58

Notas: Para las tres primeras variables se muestran los numeros indices de las tasas de crecimiento
promedio respecto a la media de la industria, la cual toma el valor unitario. El ultimo bloque
refleja los beneficios por empleado también en nimeros indices.
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B. Definicion y fuente de las variables
Para las magnitudes que hemos considerado en la seccion 3 utilizamos las siguientes
medidas.

a) Variables relacionadas con el poder de mercado de los empresarios

Grado de Concentraciéon. Utilizamos como medida la proporcién de empresas con
mas de 100 trabajadores sobre el total de empresas en el sector. Fuente: elaboracion
propia a partir de la Encuesta Industrial.

Margen (mark up). Dado que no se dispone de informacion sobre las elasticidades y
que la definicion del coste marginal puede ser ambigua la medida que proponemos para
el margen es 1/(1-1/N) con N siendo el nimero de empresas en el sector. Cuando N—/
(monopolio) el margen puede ser infinito. Cuando N—eo el margen es la unidad. Fuente:
Elaboracion propia a partir de la Encuesta Industrial.

Consumos intermedios. La medida que hemos utilizado es la ratio entre el VAB y la
produccin bruta por sector. VPB;=VAB;/PB,. Fuente: Elaboracion propia a partir de los
datos de Garcia, Goerlich y Orts (GGO en adelante) y de la Encuesta Industrial.

b) Variables relacionadas con la hipotesis de salarios de eficiencia

Dimension Media. Numero de personas que trabajan en el sector sobre el numero de
empresas en el sector. Fuente: Elaboracion propia a partir de la Encuesta Industrial.

Intensidad del capital. Ratio entre el stock de capital y el nimero de empleados en
cada sector. Fuente: Elaboracion propia a partir de GGO y de la Encuesta Industrial.

Costes de rotacion. El mayor problema para medir estos costes reside en que se
conocen datos de movimientos netos (contrataciones-despidos) en la plantilla de las
empresas y sectores, pero no de los brutos (contrataciones por un lado y despidos por el
otro). Consideramos las variaciones en el empleo, sugerida por la literatura de los costes
de ajuste (Burda, 1991). Esta variable ha sido utilizada por otros autores (Draper, 1993)
como medida de la histéresis ocasionada por los insiders. Otras varibles utilizadas son
formas polindmicas de las variaciones en el tamaio de la plantilla [potencias de segundo
y tercer orden (véase Alonso-Borrego, 1996)]. Fuente: GGO.

¢) Variables relacionadas con el modelo de participacion de rentas

Beneficios. Dos medidas posibles, razéon entre el Excedente Bruto de la Explotacion
y el nimero de empleados (BNF) o alternativamente la produccion bruta (BEN). Fuente:
Elaboracion propia a partir de GGO y de la Encuesta Industrial.

d) Variables relacionadas con el modelo con sindicatos y con el poder insider

Poder sindical. Numero de jornadas laborables perdidas por cada mil trabajadores

(fuente: Boletin de Estadisticas Laborales).
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Subidas por convenio. Incremento salarial estipulado en el convenio del sector
(fuente: Boletin de Estadisticas Laborales).
Trabajo temporal. Dummy con valor unitario para las observaciones posteriores a

1984.

e) Situacion internacional. La medida utilizada es un promedio, ponderado por la

poblacién activa, del VAB de varios paises de la Union Europea (Alemania, Francia,
Holanda y Dinamarca) expresado en pesetas constantes de 1990 y en términos de la

paridad de poder de compra. Fuente: International Sectorial Data Base. OCDE.

Tabla B1. Analisis descriptivo de las variables sectoriales. Periodo 1964-92.

Sectores DDE VPB IK HC BEN BNF
S1 2,25 0,99 3,03 0,54 1,39 2,19
S2 0,21 0,70 2,17 0,16 0,68 0,82
S3 0,75 1,25 0,92 0,58 1,34 0,64
S4 1,56 0,87 1,61 1,36 1,14 1,34
S5 0,29 1,11 0,40 1,38 0,89 0,42
S6 0,17 1,13 0,52 1,11 0,98 0,51
S7 2,54 1,25 0,97 1,11 1,16 0,79
S8 2,31 1,06 0,53 1,28 0,87 0,54
S9 2,02 0,83 0,82 1,61 0,63 0,48

S10 0,04 0,59 0,86 1,03 0,78 0,74

S11 0,00 1,01 0,05 0,04 0,95 0,43

S12 0,87 1,03 1,10 1,28 1,08 0,71

S13 1,56 1,05 1,05 1,85 1,05 0,62

S14 0,10 1,13 0,00 0,62 1,03 0,40
Media 0,024 0,385 1,00 0,340 0,170 0,759
Desv. Tipica 0,017 0,071 0,79 0,024 0,037 0,145

Nota: Se muestran los nlimeros indices relativos a la media de la industria para las variables consideradas.

Tabla B2. Analisis descriptivo de las variables sectoriales. Periodo 1978-92

DDE VPB IK HC BEN BNF DIM MAR GC JP SS

S1 1,98 095 282 222 145 3,11 265 1,73 0,09 0,09 1,02
S2 0,71 0,74 19 043 0,64 1,15 3,83 432 3,69 123 092
S3 038 1,20 1,03 080 1,34 095 026 0,16 3,22 020 1,02
S4 0,89 088 139 4,00 1,10 226 096 0,76 023 0,50 1,07
S5 0,50 1,14 052 1,17 093 025 020 0,08 1,55 217 1,02
S6 023 1,16 046 059 092 043 037 033 015 053 0,97
S7 1,69 1,12 091 1,00 1,24 1,62 045 349 039 236 0,96
S8 2,15 1,13 063 0,64 1,01 095 098 0,77 049 0,65 0,95
S9 1,39 082 081 200 054 006 2,78 1,29 1,08 190 0,94
S10 | 0,35 0,69 086 200 09 1,35 0,16 004 1,65 037 1,02
S11 0,01 1,01 026 048 088 0,04 039 0,14 0,15 0,77 1,01
S12 | 0,85 1,05 1,03 4,00 1,09 1,08 034 028 043 2,06 1,05
S13 0,89 1,04 1,03 11,1 095 0,67 050 0,5 037 1,13 1,04
S14 1 020 1,09 025 077 101 008 012 006 049 0,04 1,01

Media | 0,017 0,387 1,21 0,020 0,169 0,588 50,4 0,051 0,079 0,570 0,085
Desvi | 0,011 0,061 0,009 0,001 0,410 0,520 57,6 0,600 0,088 0,450 0,001

Nota: Se muestran los nlimeros indices relativos a la media de la industria para todas las variables.
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C. Multicolinealidad

La sugerencia de Sala i Martin de considerar la distribucion conjunta del parametro
Bm ayuda a que el problema de la multicolinealidad pierda relevancia. Precisamente, la
existencia de esa multicolinealidad deberia traducirse en inferencias poco robustas. En
cualquier caso, seguidamente presentamos un método adicional que podria ayudar a
superar el problema de la existencia de multicolinealidad en las regresiones individuales
si creyéramos que éste es excesivamente importante.

Para detectar su posible existencia nos hemos decantado, entre los diversos

16 Una vez detectada la

procedimientos existentes, por el nimero de condicion.
existencia o no de multicolinealidad, el siguiente paso es tratarla. Evidentemente, obviar
el problema de la multicolinealidad, aunque no afecte a la explicatividad conjunta del
modelo, si que puede afectar a la estimacion puntual del parametro de interés y por ende
a su varianza estimada y a la funcion distribucidon conjunta del mismo construida a partir
de tales estimaciones. Sabido es que la multicolinealidad no afecta a la significatividad
conjunta del modelo pero las estimaciones puntuales de los coeficientes se vuelven
inestables lo que lleva a una gran imprecision en estos valores finales. Por tanto, la
mejor solucion es tratar de superar el problema, para lo cual hemos procedido de dos
maneras alternativas:

a) Cuando el nimero de condicion nos indica rechazar la hipotesis de ausencia de
multicolinealidad, la estimacion puntual del coeficiente y de la varianza de la variable
de interés no se tiene en cuenta a la hora de elaborar el pardmetro promedio, ﬁ*m, aunque
si que se incluye el valor de la verosimilitud en el computo de la suma total.

b) Construimos /3*,,11 y GZmI promedio de tal forma que en lugar de utilizar como
ponderacion la verosimilitud, usamos la inversa del numero de condicion, de modo que
cuando este valor es muy grande (existencia de multicolinealidad) el peso del
coeficiente estimado en esa ecuacion tiene un menor peso en la construccion final de los
parametros promedio y viceversa.

Replicando el ejercicio realizado en la seccion 5 para estos dos casos, hemos

obtenido unos resultados que no son cualitativamente muy diferentes ni entre si ni con

33



respecto a los del caso en que ponderdbamos por verosimilitud utilizando las
estimaciones de todas las regresiones. Estos resultados no son presentados aqui por

razones de espacio pero pueden ser solicitados a los autores.

9. Anexo

Tabla A.1 Resultados del EBA
Sector 1 Muestra completa
Variable Gamma Std. N(y,0) ®n(0) @, (0) Signif. Bmax. BMin

DDE 0.0983 0.0139 0.79769 1.0000 1.0000 0.00% 0.3501 -0.1619
VPB 0.9593 0.2870 0.96333 1.0000 1.0000 36.84% 4.1049 -0.0310
HC 0.0318 0.0304 0.57232 0.5500 0.5500 0.00% 0.4827 -0.4020
T -0.0097 0.4063 0.50608 0.3000 0.3000 0.00% 2.4213 -1.7304
IK -0.0856 0.3082 0.56125 0.4737 0.4737 0.00% 0.9831 -2.6423
BEN 0.2714 0.4025 0.66559 0.7368 0.7368 10.53% 3.1605 -1.8491
BNF -0.6515 0.3642 0.85984 0.3684 0.3684 26.32% 0.6360 -4.6181

Tabla A.2 Resultados del EBA
Sector 2 Muestra completa

Variable Gamma Std. N(y,06) ®m(0) ®,"(0) Signif. Bmax. Bmin

DDE 0.1136 0.0245 0.76601 1.0000 1.0000 0.00% 0.4732 -0.2263
VPB -0.0300 0.0491 0.55386 0.3000 0.3000 0.00% 0.5262 -0.6035
HC -0.3667 0.0569 0.93786 0.0000 0.0000 10.00% 0.2369 -0.8185
TT 0.5930 0.3682 0.83578 1.0000 1.0000 5.00% 2.1289 -1.3513
IK 0.1602 0.0984 0.69517 0.9000 0.9000 0.00% 1.3094 -0.7013
BEN -0.1001  0.1380 0.60623 0.2000 0.2000 0.00% 0.8119 -1.7331
BNF -0.0505 0.1485 0.55208 0.2500 0.2500 0.00% 1.6466 -1.0467

' El contraste del numero de condicion rechaza la hipétesis nula de ausencia de multicolinealidad si el
valor de VApu/NAmn es relativamente alto (nosotros hemos cogido el valor de 25). Apax ¥ Amin SON los
autovalores maximo y minimo, respectivamente, de la matriz tipificada de los regresores x ’x.
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Tabla A.3 Resultados del EBA
Sector 3. Muestra completa

Variable Gamma Std. N(y,06) ®m(0) ®,"(0) Signif. Bmax. BMin
DDE 0.1019 0.0223 0.75262 1.0000 1.0000 0.00% 0.4335 -0.2222
VPB -0.2033 0.0896 0.75148 0.0000 0.0000 0.00% 0.7071 -1.1097
HC 0.0603 0.0333 0.62935 0.9000 0.9000 0.00% 0.5346 -0.3686
TT 0.4238 0.3165 0.77437 0.9500 0.9500 0.00% 1.8892 -1.3700
IK -0.0597 0.2413 0.54836 0.3500 0.3500 0.00% 1.6590 -1.0026
BEN -0.2354 0.1552 0.72491 0.0000 0.0000 0.00% 0.8775 -1.5962
BNF 0.1354 0.0910 0.67325 0.7000 0.7000 0.00% 1.0835 -0.5333

Tabla A.4 Resultados del EBA

Sector 4. Muestra completa
Variable Gamma Std. N(y,0) ®n(0) @, (0) Signif. Bmax. BMin
DDE 0.2416 0.0272 0.92853 1.0000 1.0000 5.00% 0.6773 -0.2317
VPB -0.8272 0.1171 0.99218 0.0000 0.0000 85.00% 0.3568 -2.3059
HC 0.1067 0.0295 0.73301 1.0000 1.0000 0.00% 0.5064 -0.3319
TT 0.7720 0.2205 0.94989 1.0000 1.0000 30.00% 2.2145 -0.9283
IK 0.1783 0.0732 0.74497 0.7500 0.7500 10.00% 1.0248 -0.5532
BEN 0.0667 0.1113 0.57916 0.6000 0.6000 20.00% 1.1598 -1.4801
BNF 0.0636 0.1080 0.57665 0.4500 0.4500 5.00% 1.6786 -0.9728

Tabla A.5 Resultados del EBA

Sector 5. Muestra completa
Variable Gamma Std. N(y,06) ®m(0) ®,"(0) Signif. Bmax. BMin
DDE -0.0863 0.0127 0.77782 0.0000 0.0000 0.00% 0.1492 -0.4212
VPB -0.1817 0.0187 0.90807 0.0000 0.0000 20.00% 0.1807 -0.6419
HC 0.0015 0.0178 0.50445 0.6000 0.6000 0.00% 0.4179 -0.3984
TT 0.1022 0.1568 0.60187 0.6000 0.6000 0.00% 1.3743 -1.2242
IK 0.2897 0.0984 0.82218 0.6500 0.6500 25.00% 1.9736 -0.7675
BEN -0.4187 0.0871 0.92199 0.0000 0.0000 35.00% 0.1968 -1.8039
BNF -0.3955 0.0131 0.99973 0.0000 0.0000 100.00 -0.0767 -0.6410

Tabla A.6 Resultados del EBA

Sector 6. Muestra completa
Variable Gamma Std. N(y,0) ®n(0) @, (0) Signif. Bmax. BMin
DDE -0.3351 0.0297 0.97403 0.0000 0.0000 40.00% 0.1202 -0.7248
VPB -0.0824 0.0541 0.63835 0.2000 0.2000 0.00% 0.7454 -0.6860
HC 0.2269 0.0401 0.87155 1.0000 1.0000 0.00% 0.8068 -0.3125
TT -0.2763 0.3468 0.68052 0.2500 0.2500 0.00% 1.8389 -2.2809
IK 0.3029 0.0620 0.88807 0.9500 0.9500 5.00% 1.1500 -0.4915
BEN -0.4656 0.0892 0.94045 0.0000 0.0000 40.00% 0.6022 -1.2599
BNF -0.1508 0.0444 0.76291 0.0500 0.0500 0.00% 0.5712 -0.8749
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Tabla A.7. Resultados del EBA
Sector 7. Muestra completa

Variable Gamma Std. N(y,06) ®m(0) @, (0) Signif. Bmax. BMin
DDE -0.0063 0.0295 0.51456 0.3500 0.3500 0.00% 0.4721 -0.4354
VPB 0.1216 0.1520 0.6225 0.7000 0.7000 5.00% 1.5151 -0.9420
HC 0.2654 0.0313 0.93341 1.0000 1.0000 15.00% 0.8709 -0.2747
TT 0.7070 0.6340 0.81271 0.8500 0.8500 0.00% 3.5536 -2.2196
IK 0.3119 0.1353 0.8017 0.9500 0.9500 10.00% 1.8558 -0.7907
BEN -0.6228 0.1358 0.95447 0.0000 0.0000 30.00% 0.2630 -1.8243
BNF -0.2030 0.0342 0.86396 0.0000 0.0000 5.00% 0.2832 -0.9958

Tabla A.8. Resultados del EBA

Sector 8. Muestra completa
Variable Gamma Std. N(y,0) ®n(0) ®."(0) Signif. Bmax. BMin
DDE -0.2003 0.0325 0.8667 0.0000 0.0000 0.00% 0.2172 -0.6200
VPB -0.3190 0.0687 0.8883 0.0000 0.0000 20.00% 0.3745 -1.1638
HC 0.2909 0.0512 0.90071 1.0000 1.0000 15.00% 0.8237 -0.3857
TT -0.1183 0.4292 0.57165 0.3500 0.3500 0.00% 1.8096 -1.3883
IK 0.0040 0.1771 0.50379 0.4000 0.4000 0.00% 1.7254 -1.4830
BEN -0.3741 0.2562 0.77009 0.2000 0.2000 15.00% 1.7633 -2.4723
BNF 0.2351 0.0636 0.82448 0.9500 0.9500 0.00% 1.1335 -0.4949

Tabla A.9. Resultados del EBA

Sector 9. Muestra completa
Variable Gamma Std. N(y,0) ®m(0) @, (0) Signif. Bmax. BMin
DDE -0.0074 0.0360 0.51565 0.1000 0.1000 0.00% 0.4277 -0.3966
VPB -0.1330 0.0634 0.70121 0.2500 0.2500 0.00% 0.5687 -0.8595
HC 0.0334 0.0626 0.55315 0.5500 0.5500 0.00% 0.6274 -0.5772
TT -1.0034 0.4205 0.93912 0.0000 0.0000 20.00% 0.5835 -2.8828
IK -0.1666 0.0825 0.71914 0.0500 0.0500 0.00% 0.7354 -0.7654
BEN -0.1550 0.1039 0.68464 0.2500 0.2500 0.00% 0.6615 -0.9454
BNF 0.2280 0.0987 0.76593 1.0000 1.0000 0.00% 1.1057 -0.5411

Tabla A.10 Resultados del EBA

Sector 10. Muestra completa
Variable Gamma Std. N(y,06) ®m(0) @, (0) Signif. Bmax. BMin
DDE -0.0692 0.0175 0.69967 0.0000 0.0000 0.00% 0.2266 -0.3852
VPB 0.5294 0.3259 0.82311 0.8500 0.8500 0.00% 2.9880 -0.7178
HC -0.0362 0.0360 0.5757 0.2500 0.2500 0.00% 0.4361 -0.5141
TT -0.0884 0.3174 0.56235 0.3000 0.3000 0.00% 1.5609 -1.1579
IK 0.0253 0.1858 0.52341 0.6500 0.6500 0.00% 1.1389 -1.5640
BEN -0.2295 0.5259 0.62419 0.3000 0.3000 0.00% 2.2588 -2.8528
BNF -0.4284 0.1843 0.84083 0.0000 0.0000 0.00% 0.3366 -2.2631
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Tabla A.11 Resultados del EBA
Sector 11. Muestra completa

Variable Gamma Std. N(y,0) ®m(0) @, (0) Signif. Bmax. BMin
DDE -0.1461 0.0114 0.91412 0.0000 0.0000 0.00% 0.0987 -0.4040
VPB -0.1906 0.0183 0.92059 0.0000 0.0000 40.00% 0.2326 -0.5523
HC 0.0074 0.0207 0.52044 0.4500 0.4500 0.00% 0.5619 -0.3924
TT 0.2860 0.1834 0.74785 0.7000 0.7000 15.00% 1.8732 -1.0462
IK -0.0520 0.0879 0.56958 0.5000 0.5000 45.00% 1.5004 -1.8657
BEN -0.3297 0.0430 0.94414 0.0000 0.0000 45.00% 0.2248 -1.2440
BNF -0.5893 0.0359 0.99906 0.0000 0.0000 95.00% 0.0182 -1.3826

Tabla A.12 Resultados del EBA

Sector 12. Muestra completa
Variable Gamma Std. N(y,0) ®n(0) @, (0) Signif. Bmax. BMin
DDE 0.1836 0.0227 0.88882 1.0000 1.0000 0.00% 0.5759 -0.2339
VPB 0.1122 0.0389 0.71515 0.8500 0.8500 0.00% 0.7731 -0.5635
HC 0.3285 0.0238 0.98333 1.0000 1.0000 65.00% 1.0457 -0.2542
TT 0.4055 0.3317 0.75932 0.8500 0.8500 20.00% 2.4643 -1.6207
IK 0.3981 0.0869 0.91163 0.8000 0.8000 35.00% 2.1919 -1.3314
BEN 0.0173 0.1134 0.52047 0.6000 0.6000 35.00% 1.6545 -2.0102
BNF -0.4651 0.0246 0.99848 0.0000 0.0000 95.00% 0.0360 -0.8891

Tabla A.13 Resultados del EBA

Sector 13. Muestra completa
Variable Gamma Std. N(y,0) ®m(0) @, (0) Signif. Bmax. BMin
DDE -0.0537 0.0248 0.6334 0.0000 0.0000 0.00% 0.3179 -0.3939
VPB -0.3626  0.0251 0.98901 0.0000 0.0000 100.00 -0.0002 -0.8034
HC 0.1047 0.0372 0.70623 1.0000 1.0000 0.00% 0.5323 -0.3189
TT 0.0412 0.1888 0.53777 0.5500 0.5500 0.00% 1.2538 -1.3604
IK -0.0523 0.1131 0.56174 0.5000 0.5000 0.00% 0.9894 -1.2986
BEN 0.1686 0.0482 0.77872 1.0000 1.0000 0.00% 0.8501 -0.3254
BNF 0.0852 0.0910 0.61123 0.8000 0.8000 0.00% 0.7106 -0.8713

Tabla A.14 Resultados del EBA

Sector 14. Muestra completa
Variable Gamma Std. N(y,0) ®n(0) @ (0) Signif. Bmax. BMin
DDE 0.0926 0.0233 0.72796 1.0000 1.0000 0.00% 0.4758 -0.2631
VPB -0.3516 0.0389 0.96269 0.0000 0.0000 30.00% 0.1629 -0.8179
HC -0.0172 0.0332 0.5377 0.4000 0.4000 0.00% 0.6858 -0.5396
TT 0.3279 0.3238 0.71774 0.7000 0.7000 5.00% 2.1102 -1.3000
IK 0.1496 0.1288 0.6616 0.5500 0.5500 10.00% 1.4318 -1.1671
BEN -0.4322 0.0890 0.92635 0.0000 0.0000 30.00% 0.2181 -1.3764
BNF -0.2545 0.0375 0.90548 0.0000 0.0000 5.00% 0.5708 -0.7976
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Tabla A.15. Resultados del EBA
Sector 1. 1978-92

Variable Gamma Std.  N(y0) ®n(0) @, (0) Signifc. BMax. BMin.
DDE -0,2513 0,1203 0,7656 0,0556 0,0364 4,85% 0,7321 -1,1099
VPB 1,2810 0,5861 0,9529 1,0000 1,0000 31,90% 5,2966 -1,3663
DIM 0,3295 0,8780 0,6374 0,6824 0,7580 4,46% 5,0087 -4,1357
GC -0,1288 10,0636 0,6952 0,4839 0,2671 0,00% 0,6267 -1,1971
IK -0,9412 0,4312 10,9241 0,1097 0,0124 12,42% 0,7626 -3,6611
BEN -0,5478 1,5538 0,6698 0,4029 0,3975 17,39% 3,5746 -7,4170
HC -0,5814 0,2507 0,8772 0,0125 0,0000 10,91% 1,0402 -2,2279
TT 0,0367 1,1089 05139 0,4238 0,4969 1,26% 2,5391 -3,4474
MAR 0,3205 1,4742 06041 0,4718 0,6129 5,16% 6,7965 -6,8128
JP 0,3630 10,0216 0,9933 0,9172 1,0000 81,60% 0,7952 -0,1906
BNF 0,2210 11,4935 0,5718 10,8400 0,7778 17,09% 5,6749 -8,2341
SS -0,2713 0,4546 0,6563 0,1200 0,1282 513% 3,3431 -2,0534
Tabla A.16. Resultados del EBA
Sector 2. 1978-92
Variable Gamma Std.  N(y,0) ®n(0) @, (0) Signifc. BMax. BMin.
DDE 0,0268 0,1090 0,5324 0,6281 0,6074 0,00% 1,1841 -1,3425
VPB -0,3057 10,3380 0,7005 0,3842 0,2025 2,45% 1,4969 -1,9696
DIM -0,0861 0,0821 06181 0,2308 0,2782 0,00% 0,8218 -0,9266
GC 0,1996 0,1283 0,7113 0,7500 0,7607 0,00% 1,5447 -1,1191
IK 1,0599 0,6902 10,8990 0,9935 1,0000 48,34% 5,6788 -1,8654
BEN -0,6832 10,2262 0,9246 02174 0,0000 56,44% 0,7372 -2,2629
HC -0,1854 0,0804 0,7434 0,1890 0,0859 2,45% 0,6570 -1,1860
TT -0,2913 11,1822 10,6056 0,5122 0,3742 1,23% 3,5239 -4,6055
MAR 0,5195 10,7228 0,7294 0,8452 0,8146 43,71% 2,5113 -4,8935
JP 0,3056 0,1778 0,7657 0,7055 10,8282 11,66% 1,6727 -1,1255
BNF -1,4051 0,3258 0,9931 0,0000 0,0000 87,73% 1,6237 -4,2961
SS 0,1973 10,3790 06257 0,7778 0,7423 1,84% 2,3827 -1,1935
Tabla A.17. Resultados del EBA
Sector 3. 1978-92
Variable Gamma Std.  N(y,0) ®n(0) &, (0) Signifc. BMax. BMin.
DDE 0,1497 0,1104 0,6738 10,8303 0,8849 0,00% 1,1451 -1,0329
VPB -0,1429 0,1065 0,6692 0,3394 0,4121 13,33% 0,9949 -1,7187
DIM 0,4826 0,1225 0,9161 0,9394 0,9515 24,24% 1,7410 -1,3222
GC 0,2521 0,1540 0,7397 10,9333 10,9152 1,21% 1,6735 -0,9980
IK 0,6771 10,3305 0,8805 10,9212 0,9030 37,58% 2,9396 -3,2981
BEN 0,7835 10,4694 10,8736 0,9636 0,9394 26,67% 3,2037 -1,4134
HC -0,1434 0,2502 0,6128 10,5455 0,4546 2,42% 1,3770 -3,2358
TT -0,8869 1,4996 0,7655 0,3152 0,2788 16,97% 3,7687 -7,2280
MAR -0,2489 0,1543 0,7369 0,4727 0,3152 23,03% 1,7125 -1,7686
JP -0,2496 0,1202 0,7642 0,0485 0,0364 0,00% 0,9065 -1,2023
BNF -0,4363 0,5502 0,7218 0,2121 0,1818 1576% 2,8550 -5,0356
SS 0,1197 0,9379 10,5492 0,6121 10,6485 9,70% 2,0454 -4,8139
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Tabla A.18. Resultados del EBA
Sector 4. 1978-92

Variable Gamma Std.  N(y,0) ®m(0) &, (0) Signifc. BMax. BMin.
DDE -0,1261 0,0407 0,7341 0,1394 0,0121 0,00% 0,3265 -0,7706
VPB 0,5530 0,0403 0,9971 0,8606 1,0000 89,09% 1,3022 -0,1035
DIM 0,2179 02910 10,6569 0,8121 0,7576 14,55% 1,4694 -1,8596
GC 0,4302 0,1198 10,8931 0,9451 1,0000 11,52% 2,9491 -0,3432
IK 0,3104 0,1059 0,8299 0,9818 0,9879 1,21% 1,3554 -1,0508
BEN 0,7263 0,3206 0,9002 0,8232 0,8788 27,88% 3,7088 -1,5475
HC -0,0801 10,0565 0,6320 0,3273 0,2424 0,00% 0,7431 -1,0424
TT 0,1252 0,9592 0,5509 0,6585 0,5879 9,70% 3,3241 -4,4431
MAR 0,0634 02342 0,5521 0,5758 0,5939 12,12% 3,8785 -2,5691
JP 0,0043 03116 0,5031 0,5455 0,4909 2,42% 1,6593 -2,8995
BNF 0,2847 10,1069 0,8080 0,7394 0,7333 20,61% 1,9909 -1,4454
SS 0,3415 1,1545 0,6247 0,6890 0,7117 3,68% 4,101 -4,6907
Tabla A.19. Resultados del EBA
Sector 5. 1978-92
Variable Gamma Std.  N(y,0) ®m(0) &, (0) Signifc. BMax. BMin.
DDE -0,2917 0,1124 0,8079 0,1455 0,1818 16,97% 1,0780 -1,2212
VPB -0,3089 0,2231 0,7434 0,2546 0,1636 9,70% 1,5975 -1,7493
DIM 0,0699 02773 10,5528 0,3515 04727 7,27% 2,5363 -1,5730
GC 0,1109 0,2947 0,5809 0,7091 0,6485 13,33% 1,8211 -2,2274
IK 0,4858 0,3163 10,8062 0,8909 0,9515 1576% 3,1562 -0,8347
BEN 0,1887 10,4918 10,6061 0,6061 0,6606 15,76% 3,9613 -2,9824
HC 0,0255 0,1163 0,5298 0,6546 0,6000 0,00% 1,2988 -0,9959
TT -2,2080 10,8091 10,9930 0,1697 0,0121 78,79% 2,1795 -5,0762
MAR -0,2654 0,0499 0,8825 10,0667 0,0606 20,00% 0,5221 -1,0268
JP 0,3494 0,1065 0,8578 0,9515 0,9091 19,39% 1,3935 -0,5199
BNF -0,5004 0,1136 0,9312 10,1697 0,0242 27,27% 1,1334 -2,3954
SS 0,6783 0,4132 10,8544 0,8303 0,9636 4546% 2,6657 -1,7950
Tabla A.20. Resultados del EBA
Sector 6. 1978-92
Variable Gamma Std.  N(y0) ®@n(0) @, (0) Signifc. BMax. BMin.
DDE -0,2802 0,1295 10,7819 0,0667 0,0364 0,00% 0,8879 -1,3319
VPB -0,5890 10,2786 0,8678 0,2121 0,0424 21,21% 1,8720 -1,6434
DIM 0,8391 10,3796 0,9134 0,9818 0,9879 41,21% 55373 -1,0430
GC -0,6969 0,4307 0,8559 0,0909 0,0727 34,55% 3,6828 -3,2942
IK 04442 03577 0,7712 0,8000 0,8424 14,55% 3,8197 -2,1915
BEN -0,2488 10,3578 10,6613 0,4061 0,2424 13,33% 59411 -1,8227
HC 0,3801 10,1825 10,8133 10,9152 0,9636 8,49% 1,5557 -1,3994
TT -0,3623 1,5302 0,6152 0,5152 04121 3,64% 52168 -3,6482
MAR 0,0236 0,0613 0,5379 0,5333 0,3939 9,70% 1,5205 -2,1158
JP 0,4732 10,0989 0,9338 10,9697 1,0000 23,03% 2,0242 -0,3282
BNF -0,7894 0,3894 10,8971 10,0182 0,0121 36,97% 2,9847 -2,4399
SS 0,7427 10,6868 0,8149 0,9758 0,9879 12,12% 3,5458 -1,5090
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Tabla A.21. Resultados del EBA
Sector 7. 1978-92

Variable Gamma Std.  N(y0) ®@n(0) @, (0) Signifc. BMax. BMin.
DDE 0,0162 0,9869 0,5065 0,5636 0,4606 0,00% 3,0296 -2,9401
VPB -0,0985 2,4514 0,5251 0,6296 0,4667 0,00% 4,8926 -7,5651
DIM -0,3452  1,3324 0,6176 0,2849 0,3758 0,00% 4,2531 -5,8126
GC -1,0923 54438 0,6802 0,4512 0,2788 2,42% 9,21285 -10,882
IK 0,1088 2,2687 10,5288 0,6788 0,5515 0,00% 5,3059 -5,7326
BEN -1,5857 3,9785 10,7867 10,2407 0,2788 1,21% 4,43428 -14,255
HC 1,9447 1,3228 10,9546 0,7333 1,0000 29,70% 5,4650 -0,2789
TT 0,8557 25,345 0,5675 0,5671 0,6727 0,00% 21,938 -14,319
MAR -0,4561 1,6012 0,6407 0,3659 0,2424 0,00% 3,2131 -6,2656
JP 0,6521 0,4800 0,8267 0,9212 1,0000 9,70% 2,8720 -1,4071
BNF -1,7312  2,7887 10,8501 0,1543 0,0000 2,52% 3.8071 -13.840
Ss -1,0851 0,5089 0,9359 0,0000 0,0000 18,18% 0,4831 -3,4256
Tabla A.22. Resultados del EBA
Sector 8. 1978-92
Variable Gamma Std.  N(y0) ®@n(0) @, (0) Signifc. BMax. BMin.
DDE -0,3293 0,1645 0,7916 0,0909 0,1212 1,21% 0,8608 -1,6599
VPB -0,7654 0,6922 0,8212 10,2727 0,0727 15,76% 2,1495 -4,8144
DIM 0,5265 0,4651 0,7799 0,6061 0,7758 13,33% 3,6926 -1,8256
GC 0,5285 0,0533 0,9890 10,9879 1,0000 74,55% 1,3122 -0,3439
IK 1,2675 0,4706 0,9677 09758 0,9879 4546% 5,0598 -1,4861
BEN -0,6710 10,3962 0,8568 0,5091 0,2485 36,36% 2,140 -3,8473
HC 0,0779 10,1957 0,5699 0,5879 0,6909 0,00% 1,4176 -1,7600
TT 0,6943 2,3235 10,6756 0,7455 0,6727 2,42% 8,3647 -5,0099
MAR -0,1543 0,0752 0,7131 0,4364 0,3030 10,91% 0,9266 -1,0076
JP 0,0184 0,1262 0,5206 0,7152 0,5515 0,00% 1,0384 -0,9378
BNF -1,3077 0,0850 1,0000 0,0182 0,0000 100,00% -0,4447 -3,1425
Ss 0,2578 0,5500 0,6360 0,6727 0,6970 2,42% 4,4116 -3,2537
Tabla A.23 Resultados del EBA
Sector 9. 1978-92
Variable Gamma Std.  N(y,0) ®m(0) &, (0) Signifc. BMax. BMin.
DDE -0,1846 0,1225 0,701 0,1758 0,0849 0,00% 0,7744 -1,1092
VPB 0,1671 0,2013 0,6452 10,8293 0,8182 0,00% 1,5061 -1,1089
DIM -0,7695 1,1150 0,7669 0,0121 0,0121 1,21% 2,0046 -7,2705
GC 0,3513 0,1637 0,8074 1,0000 1,0000 0,00% 1,4825 -0,7620
IK -0,3533 0,6837 10,6654 0,2242 0,2849 0,00% 1,7869 -3,3983
BEN -0,0337 0,2537 0,5267 0,4908 0,4909 0,00% 1,2471 -2,0432
HC -0,0727 10,1251 0,5815 10,2182 0,2242 0,00% 0,8820 -1,3164
TT -0,1003 1,2615 10,5356 0,3537 0,4485 0,00% 4,0739 -4,7013
MAR 0,0439 10,9009 0,5184 10,2849 10,3030 0,00% 6,3848 -2,7016
JP 0,5684 0,1412 10,9348 1,0000 1,0000 6,06% 1,4851 -0,4680
BNF -0,1724 1,2929 0,5603 0,3681 0,2970 0,00% 4,5943 -7,4191
SS 0,0073 0,6560 0,5036 0,5153 0,3333 0,00% 4,9836 -2,7701
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Tabla A.24 Resultados del EBA
Sector 10. 1978-92

Variable Gamma Std.  N(y0) ®@n(0) @, (0) Signifc. BMax. BMin.
DDE 0,1974 0,1261 0,7108 10,7273 0,8424 0,00% 1,3498 -0,7197
VPB -0,3372 0,1296 0,8255 10,3697 0,0485 10,91% 1,0105 -1,6102
DIM 0,8576 0,1747 0,9799 0,9818 0,9879 68,49% 2,4591 -1,2281
GC -0,0852 0,1177 10,5981 0,4667 0,4364 1,21% 1,1362 -1,2855
IK 0,5038 0,2217 0,8577 10,8182 10,8788 22,42% 2,3314 -1,2443
BEN 0,1347 0,3457 10,5906 0,5939 0,5394 20,61% 3,1984 -2,0954
HC 0,4335 10,1242 10,8907 10,9212 10,9636 2546% 1,5934 -0,7716
TT 0,5626 0,8722 0,7266 0,6970 0,8424 9,70% 3,2498 -2,3428
MAR -0,4036 0,2172 0,8068 0,3697 0,2000 29,09% 1,1452 -3,0323
JP 0,0498 0,0808 0,5695 0,5939 0,5879 0,00% 0,8202 -1,0690
BNF -0,4418 0,1885 10,8456 0,0909 0,1212 34,55% 2,4718 -1,9708
Ss 0,1588 0,4617 0,5924 0,4182 10,6121 14,55% 2,9973 -2,5551
Tabla A.25 Resultados del EBA
Sector 11. 1978-92
Variable Gamma Std.  N(y0) ®@n(0) @, (0) Signifc. BMax. BMin.
DDE -0,0741 0,0886 0,5983 10,3818 10,3091 0,00% 0,5807 -1,0534
VPB 0,0592 10,5408 0,5321 10,2849 0,4970 0,00% 29173 -2,9733
DIM -0,2212  0,3219 0,6517 0,2546 0,2788 0,00% 1,5816 -2,2341
GC 0,2829 04672 0,6605 0,6727 10,7333 9,70% 2,5465 -2,3652
IK 0,0902 0,4696 0,5524 0,4667 0,4061 2,42% 3,140 -3,0004
BEN 0,2988 0,8127 10,6298 0,6000 0,6485 546% 3,6612 -3,4620
HC -0,5173 0,1741 0,8925 10,1455 0,0000 11,52% 0,4570 -2,1147
TT -0,1770 11,9169 0,5509 0,4727 0,3939 0,00% 3,5072 -5,0219
MAR -0,7457 0,1638 0,9673 0,0121 0,0000 49,09% 0,4835 -2,4562
JP -0,2106 0,0812 0,7701 10,0606 0,0000 4,24% 0,5279 -1,0181
BNF -0,4563 0,2229 0,8331 10,0242 0,0000 4,24% 0,9969 -2,0593
Ss 0,4856 0,7245 0,7158 0,5818 10,7939 6,06% 3,2379 -2,2591
Tabla A.26 Resultados del EBA
Sector 12. 1978-92
Variable Gamma Std.  N(y0) ®@n(0) @, (0) Signifc. BMax. BMin.
DDE -0,2968 0,1134 0,8109 0,1152 0,0485 23,64% 0,8983 -1,0487
VPB -0,1888 0,2325 10,6523 0,4424 0,4606 9,70% 1,6894 -2,1138
DIM 0,3802 10,3120 0,7520 0,7152 0,9030 3,64% 1,9682 -1,8815
GC -0,8070 0,5530 0,8611 0,1515 0,2364 44,24% 3,2036 -4,7255
IK -0,3225 0,4071 0,6934 0,4546 0,4000 8,49% 2,1602 -2,9029
BEN 0,0742 10,5766 0,5389 0,7394 0,5576 14,55% 4,7248 -5,1550
HC 0,7601 0,2193 0,9477 10,9818 10,9818 42,42% 3,4494 -1,8480
TT -0,7140 2,3528 0,6792 10,3030 0,1939 11,52% 5,7005 -7,8458
MAR -1,1054  0,1933 0,9940 0,0000 0,0000 78,18% 0,9981 -2,9315
JP -0,3893 0,1232 0,8663 0,0545 0,0061 0,00% 0,7190 -1,5019
BNF -0,6374 0,6204 0,7908 0,2485 0,1939 34,55% 2,2263 -5,4186
SS 0,6885 0,6592 0,8018 10,7697 0,8303 44,85% 3,5717 -1,5738

41



Tabla A.27 Resultados del EBA
Sector 13. 1978-92

Variable Gamma Std.  N(y,0) ®n(0) &, (0) Signifc. BMax. BMin.
DDE -0,0183 0,0870 0,5247 0,4485 0,3758 0,61% 0,9202 -0,7111
VPB -0,1690 0,1567 0,6653 0,5273 10,3333 10,91% 1,5784 -2,1070
DIM 0,6205 0,0980 0,9763 0,9333 1,0000 49,70% 2,0352 -0,2752
GC -0,0110 0,0692 0,5166 0,5697 0,5455 0,00% 0,6738 -0,8167
IK 0,2579 10,1974 0,7192 0,6667 0,8546 0,00% 2,1080 -1,4085
BEN -0,1791 0,1733 0,6665 0,3273 0,1212 7,27% 0,6637 -1,5542
HC 0,8114 10,0561 0,9997 0,9030 1,0000 98,79% 1,4461 -0,0259
TT 0,0540 0,7554 0,5248 0,4000 0,5273 0,00% 2,9931 -3,2111
MAR 0,0603 0,0810 0,5839 0,7515 0,7333 9,09% 0,7147 -1,1114
JP 0,2740 10,0822 10,8304 10,9333 0,9273 0,00% 1,1184 -0,4360
BNF -0,8056 0,0467 10,9999 0,0788 0,0000 100,00% -0,2270 -1,7715
SS -0,6880 0,4311 0,8527 10,2182 0,2546 1,21% 1,6243 -3,4824
Tabla A.28 Resultados del EBA
Sector 14. 1978-92
Variable Gamma Std.  N(y,0) ®n(0) &, (0) Signifc. BMax. BMin.
DDE -0,3693 0,1656 0,8179 0,1939 0,0364 10,91% 0,7421 -2,0527
VPB -0,7171 0,792 0,9548 0,0545 0,0000 4546% 1,0061 -2,4801
DIM 0,3490 0,0624 0,9188 0,8909 1,0000 2546% 1,1505 -0,4838
GC 0,1126 0,0753 0,6591 0,7697 0,8182 0,00% 0,9953 -0,5913
IK 0,4618 0,1752 10,8650 0,9939 1,0000 18,18% 1,5007 -0,7281
BEN 0,1589 02731 10,6195 0,7636 0,6849 3,64% 3,0795 -1,9422
HC -0,1338 0,1996 0,6177 0,5030 0,4303 0,00% 1,6672 -1,9013
TT -0,3117 0,7569 0,6399 0,5697 0,2303 0,00% 3,3505 -2,6659
MAR 0,2329 10,2439 0,6814 0,7455 0,7091 18,18% 1,8481 -3,3387
JP 0,3007 0,0351 0,9456 0,9818 1,0000 30,30% 0,7852 -0,3473
BNF -0,4170 0,0665 0,9471 0,0121 0,0000 39,39% 0,6428 -1,7194
SS 0,4915 0,1958 10,8667 0,9030 0,9273 12,12% 2,3731 -1,7813
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DOCUMENTOS DE TRABALLO XA PUBLICADOS
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