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Resumen

Este trabajo analiza conjuntamente la relacion entre las activida-
des de exportacion y de |+D por parte de las empresas y sus markups.
Para ello utilizamos la metodologfa de estimacién de markups de
De Loecker y Warzynski (2012). Los datos utilizados provienen de la
Encuesta sobre Estrategias Empresariales, 1993-2009. Los resultados
revelan una relacion positiva tanto de la actividad solo exportadora
como del gjercicio conjunto de esta actividad con la [+D sobre los
markups. Ademas, los anos de crisis parecen apuntar hacia una rele-
vancia creciente de las actividades de innovacién a la hora de justificar
mayores markups.
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Abstract

This work jointly analyses the relationship between the firms’
activities of export and R&D with their mark-ups. We use De Loecker
and Warzynski (2012) estimation methodology for mark-ups. The data
used are drawn from the Spanish survey on firms’ strategies, 1993-
2009. The results reveal a positive relationship between mark-ups and
either only exporting or jointly undertaking this activity with R&D. In
addition, the years of crisis seem to point toward a growing importance
of innovation activities on higher mark-ups.

Key words: Exports, R&D, mark-ups.

JEL classification: F14, L60, O30.

I. INTRODUCCION

a exportacién y la innovacién se consideran

actividades estratégicas determinantes del cre-

cimiento de las economias y del éxito y super-
vivencia de las empresas de un pais. El estudio de la
rentabilidad de estas actividades es crucial para que
tanto los gerentes de las empresas como los policy
makers reconozcan la importancia de llevarlas a
cabo. Muchos trabajos han analizado el efecto de
las actividades de exportacién o innovacion sobre la
productividad de las empresas, obteniendo en ge-
neral que tanto las empresas exportadoras como las
que realizan actividades de 14+D son mas eficien-
tes que aquellas que no llevan a cabo dichas activida-
des (1). Estos trabajos se fundamentan tanto en
modelos de comercio internacional como en mode-
los de innovacion.

Los modelos maés recientes de comercio interna-
cional que consideran empresas heterogéneas (por
ejemplo, Melitz, 2003) predicen la existencia de una
importante correlacion entre el estatus exportador y
varias caracteristicas de las empresas, como su pro-
ductividad y su tamafno. Este modelo tedrico se
puede utilizar para justificar las ventajas de eficiencia
que disfrutan las empresas exportadoras sobre las
no exportadoras. Un paso mas alla en esta literatura
consiste en analizar si las diferencias que se encuen-
tran en términos de productividad se traducen en

mayores beneficios para las empresas, medidos, por
ejemplo, a través de los markups empresariales (que
en este trabajo vamos a definir como la ratio de pre-
cios de venta sobre costes marginales). Algunos tra-
bajos recientes explican las diferencias en markups
en funcion de la actividad exportadora de las em-
presas. En particular, los modelos tedricos de
Bernard et al. (2003) y Melitz y Ottaviano (2008) ob-
tienen predicciones con respecto a los markups de
las empresas y su estatus exportador. Por una parte,
Bernard et al. (2003) desarrollan un modelo de co-
mercio internacional con competencia imperfec-
ta que vincula a nivel de empresa la eficiencia, los
markups y el estatus exportador. Asi, en mercados
con competencia imperfecta, las empresas fijan un
precio por encima de sus costes marginales. Segun
este modelo, los productores mas eficientes estable-
cen margenes superiores y también tienen mas pro-
babilidad de convertirse en exportadores. Por otra
parte, Melitz y Ottaviano (2008) proponen un mo-
delo de competencia monopolista con empresas
heterogéneas (en términos de productividad) y dife-
rencias enddgenas en la intensidad de la competen-
cia en los mercados internacionales, reflejada en el
numero y la productividad promedio de las empre-
sas competidoras en cada mercado. Este modelo
arroja diferentes predicciones sobre la distribucién
de markups empresariales en funcion de la diferen-
ciacion de producto y a través de la competencia en
el mercado.
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En cuanto a trabajos empiricos que encuentran
evidencia sobre la relacion entre la actividad expor-
tadora de las empresas y sus markups y que, ade-
mas, usan datos de empresas manufactureras
espanolas, estan los trabajos de Moreno y Rodriguez
(2004 y 2010). El primero analiza los markups de
las ventas en el mercado doméstico y en los mer-
cados de exportacion para empresas exportadoras
espanolas en el periodo 1990-1997. El segundo
estd mas relacionado con el objetivo de este trabajo
puesto que estudia las diferencias en markups entre
empresas exportadoras y no exportadoras durante
el periodo 1990-1999. Este trabajo obtiene que las
empresas exportadoras muestran mayores markups
que las no exportadoras. Un ejemplo reciente de evi-
dencia internacional al respecto lo encontramos en
De Loecker y Warzynski (2012), que obtienen, para
empresas eslovenas durante el periodo 1994-2000,
un valor medio superior de los markups para aque-
llas que exportan.

En relacién con las actividades de [+D, el estudio
de los rendimientos de las inversiones en |+D es un
tema de considerable interés dado que la inversion
en innovacion es costosa y, por tanto, las empresas
quieren estar seguras de que los rendimientos son
positivos. Hall et al. (2010) presentan una revisién
de la literatura que analiza los rendimientos de las
actividades de [+D. Los gastos en [+D acometidos
por las empresas pueden diferir en tipo, pero su ob-
jetivo final siempre es aumentar el stock de conoci-
miento con el fin de encontrar nuevas aplicaciones
e innovaciones. Ello permite a las empresas aumen-
tos en la calidad de los productos (o ampliacién de
su numero) o reducciones en los costes de pro-
duccién de bienes existentes. Estas mejoras, que
pueden afectar tanto a la demanda como a la pro-
ductividad de las empresas, pueden suponer
aumentos en sus beneficios via reducciones de cos-
tes (no totalmente trasladadas a reducciones de pre-
cios) o incluso permitir variaciones positivas de
precios. Asimismo, es importante reconocer que el
rendimiento asociado a la [4+D no es un pardmetro
constante, sino que es el resultado de una interac-
cion compleja entre las estrategias de las empresas,
las estrategias de los competidores y del entorno
macroeconémico, siendo algunos de estos factores
muchas veces impredecibles en el momento en el
que una empresa toma sus decisiones de [+D.

En relacion con los trabajos empiricos que anali-
zan los vinculos entre innovacion y beneficios pode-
mos destacar los trabajos de Geroski et al. (1993) y
Cassiman y Vanormelingen (2013). Geroski et al.
(1993) analizan la relacion entre innovacion y el

margen sobre beneficio neto contable para una
muestra de empresas britdnicas. Cassimany
Vanormelingen (2013) analizan cémo las empresas
se benefician de sus actividades de innovacién (de
producto y de proceso) a través de su efecto sobre
los markups propiamente dichos. Lo hacen para
empresas manufactureras en Espafa durante el pe-
riodo 1990-2008 y obtienen que tanto la innova-
cién de producto como la de proceso estan
positivamente relacionadas con los markups.

En este trabajo vamos a tomar en consideracion
el papel de exportar y de llevar a cabo actividades
de I+D para el calculo de la productividad de las
empresas (en linea con los trabajos de Aw et al.,
2011, y Manez et al., 2014). Sin embargo nuestro
objetivo principal es analizar el papel que estas de-
cisiones estratégicas de las empresas tiene sobre su
habilidad para fijar precios sobre su coste marginal.
La consideracion conjunta de ambas decisiones
puede ser relevante. Existen numerosos trabajos
centrados en la relacion entre markups y la actividad
exportadora o innovadora de las empresas. Sin em-
bargo, hasta donde sabemos, no hay trabajos que
tomen en consideracion ambas actividades conjun-
tamente. Para cubrir este hueco en la literatura uti-
lizaremos informacién de una muestra de empresas
manufactureras espanolas extraida de la Encuesta
sobre Estrategias Empresariales (ESEE en adelante)
para el periodo 1993-2009.

La metodologia utilizada en este trabajo para la
estimacion de markups a nivel de empresa consta
de tres etapas. En la primera etapa se estima la fun-
cion de produccion de las empresas y, por lo tanto,
las elasticidades de los factores de produccién. En
esta etapa se permite que las decisiones de 1+D y
de exportacién de las empresas afecten a su pro-
ductividad futura (a través de un proceso de Markov
enddgeno, véase De Loecker, 2013, y Doraszelsky y
Jaumandreu, 2013). En la segunda etapa se calcu-
lan markups siguiendo la metodologia de De
Loecker y Warzynski (2012), que impone supuestos
minimos y que utiliza Unicamente informacién del
lado de la produccion de las empresas. La flexibili-
dad del método, frente a modelos estructurales que
combinan simultaneamente funciones de produc-
cion o costes y ecuaciones de markups, proviene,
entre otras, de que no hay que utilizar una forma
funcional particular de la demanda para la estima-
cién de markups. En relacion con este aspecto,
Corchén y Moreno (2010) muestran que formas es-
tdndar de sistemas de demanda, como la demanda
lineal o la de elasticidad de sustitucién constante,
no proporcionan una buena explicacién de los

106

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 144, 2015. ISSN: 0210-9107. «LA INDUSTRIA ESPANOLA: UN IMPULSO NECESARIO»




JUAN A. MANEZ - MARIA E. ROCHINA-BARRACHINA - JUAN A. SANCHIS-LLOPIS

markups para empresas manufactureras espanolas
durante el periodo 1990-2005. Ademas, tampoco
hay que suponer un modo particular de competen-
cia en los mercados. Por Ultimo, en la tercera etapa
se relaciona, por medio de un analisis de regresion,
el estatus exportador y de realizacion de actividades
de [+D de las empresas con sus markups. Distingui-
remos en nuestro analisis el papel diferencial del ta-
mafo de las empresas (pequenas o grandes) en
estas relaciones.

Los resultados obtenidos avalan la existencia de
una relacion positiva tanto de la actividad solo ex-
portadora como del gjercicio conjunto de esta acti-
vidad con la de inversién en 14D sobre los markups.
Este resultado se mantiene una vez se ha controlado
la heterogeneidad entre empresas debida a diferen-
cias en costes marginales (aproximada por la pro-
ductividad de las empresas) y, por lo tanto, es
consistente con la existencia de un papel relevante
para la heterogeneidad en precios a la hora de jus-
tificar diferenciales en markups entre empresas con
distintas estrategias. Los afos de crisis parecen
apuntar hacia una relevancia creciente de las activi-
dades de innovacion a la hora de justificar mayores
precios de venta y, como consecuencia, mayo-
res markups.

Los resultados obtenidos para el grupo de em-
presas pequefas son practicamente idénticos a
aquellos obtenidos para el conjunto de la muestra.
Sin embargo, para las empresas grandes Unicamente
realizar actividades exportadoras e innovadoras con-
juntamente estad asociado a mayores markups. Este
resultado sugiere que para este grupo de empresas,
y una vez se ha controlado por la heterogeneidad
en costes, las estrategias de solo exportar y solo rea-
lizar actividades de I1+D no estan asociadas a mayo-
res precios y, por lo tanto, a mayores markups.

El resto del articulo se organiza del siguiente
modo: en la seccion Il se presentan los datos y un
analisis descriptivo de los mismos. En la seccion |l
se describe la metodologia empleada para la esti-
macién de markups a nivel de empresa. En la sec-
cion IV se presentan los resultados del analisis de
regresion de los markups sobre el estatus exporta-
dor y de inversién en |+D de las empresas.
Finalmente, la seccién V recoge las conclusiones.

Il. LOS DATOS Y EL ANALISIS DESCRIPTIVO

Los datos utilizados en este trabajo provienen de
la ESEE para el periodo 1993-2009 (2). El tamano

final de la muestra que utilizamos, tras eliminar ob-
servaciones que carecen de algunas de las variables
y datos relevantes para la estimacion de la produc-
tividad total de los factores y los markups, es de
16.777 observacionesy 2.165 empresas. La ESEE es
una encuesta anual llevada a cabo por la Fundacién
SEPI que es representativa de las empresas manu-
factureras espanolas clasificadas por sectores indus-
triales y por tamanos.

El procedimiento de muestreo de la ESEE es el si-
guiente: las empresas de menos de 10 trabajadores
son excluidas de la muestra. Empresas que tienen
entre 10 y 200 trabajadores (empresas pequenas)
son incluidas aleatoriamente, suponiendo alrededor
del 5 por 100 de la poblacion de empresas entre 10
y 200 trabajadores en 1990. A todas las empresas
de méas de 200 empleados (empresas grandes) se les
solicitd que participaran en la encuesta, obteniendo
una participacion de alrededor del 70 por 100 en
1990. Para minimizar el desgaste de la muestra ini-
cial se han llevado a cabo importantes esfuerzos.
Asi, anualmente se incorporan nuevas empresas con
el mismo criterio que en el afio base con el fin de
preservar la representatividad de la muestra a lo
largo del tiempo (3).

El estatus exportador y de realizacion de activi-
dades de 1+D por parte de las empresas se obtiene
de la encuesta con dos preguntas. Para el estatus
exportador, la pregunta relevante es: «Indique si la
empresa, ya sea directamente, o a través de otras
empresas del grupo, ha exportado durante este ano
(incluyendo exportaciones a la Union Europea)».
Para el estatus de I+D la pregunta utilizada es:
«Indique si durante este afo la empresa ha realizado
o contratado alguna actividad de I+ D».

El grafico 1 muestra la evolucién, entre 1993 y
2009, de la proporcién de empresas que solo ex-
portan, empresas que solo llevan a cabo actividades
de 14D, empresas que llevan a cabo ambas activi-
dades y empresas que ni exportan ni llevan a cabo
actividades de |+D. Es posible observar que entre
las empresas manufactureras espafolas exportar es
una actividad mucho mas frecuente que invertir en
I+D. Mientras que la proporcién de empresas ex-
portadoras se incrementé de modo significativo du-
rante el periodo temporal considerado (del 41,26
por 100 en 1993 al 55,25 por 100 en 2009), la pro-
porcion de empresas que realizan actividades de
|+D permanecio practicamente estable (26,17 por
100 en 1993 y 25,75 por 100 en 2009) (4). Tam-
bién es importante destacar que la proporcion de
empresas que llevan a cabo ambas actividades ha
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GRAFICO 1
EVOLUCION DE LAS ESTRATEGIAS
DE EXPORTACION E 1+D
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos ESEE.

aumentado de manera sostenida para el periodo
(del 18,87 al 22,75 por 100). Este hecho ofrece so-
porte empirico al argumento de que exportar vy lle-
var a cabo actividades de |+D son actividades
estrechamente relacionadas y que, por lo tanto,
puede resultar relevante analizar su impacto con-
junto sobre los markups de las empresas.

El cuadro n.° 1 muestra, tanto para empresas pe-
quefas como para grandes, las proporciones de
empresas que han optado por cada una de las cua-
tro estrategias posibles (No exporta/No I1+D, Solo
exporta, Solo I+D y Ambas). Se observan diferen-
cias muy interesantes entre las empresas pequenas
y las grandes. Mientras que para las empresas pe-
quenas la estrategia mayoritaria es no exportar ni
realizar actividades de [+D (45,19 por 100 de las
pequenas a lo largo del periodo muestral), para
las empresas grandes la estrategia mayoritaria es

CUADRO N.° 1

ESTRATEGIAS DE EXPORTACION E 1+D

Todas las empresas  Pequenas Grandes

No exporta/No [+D ......... 43,99 45,19 3,47
Solo exporta ........ccceeee. 31,88 32,16 22,61
SOlo 14D v 4,85 4,89 3,63
AMbas ..o 19,28 17,76 70,29

realizar ambas actividades (70,29 por 100 de las
empresas grandes). Por tanto, la correlacién entre
actividades de |4-D y actividades de exportacion pa-
rece ser mayor para las empresas grandes que para
las pequenas. También resulta importante resaltar
que la proporcion de empresas pequenas que Uni-
camente exportan es mayor que la de empresas
grandes, ya que estas Ultimas, como ya se ha resal-
tado, tienden a combinar exportar con realizar ac-
tividades de I+D.

Por lo que respecta a los markups, el grafico 2
muestra la evolucién temporal de estos a lo largo
del periodo muestral. La observacién de esta evolu-
cién confirma el caracter pro ciclico de los markups
postulado por la teoria. Este caracter pro ciclico re-
sulta especialmente evidente en la primera década
del siglo xxi. El periodo de expansion continuada
entre 2005 y 2007 coincide con un marcado incre-
mento de los margenes que se desploman con el
comienzo de la crisis global.

En el cuadro n.° 2 se muestran los markups pro-
medio, tanto para el conjunto de empresas como
para empresas grandes y pequefas. Podemos ob-
servar que el markup promedio para el conjunto de
empresas es del 1,20, siendo los markups para las em-
presas pequenas y grandes 1,19 y 1,35, respecti-
vamente. Por tanto, un primer factor a tener en
cuenta es que la evidencia sugiere que los markups
son mayores para las empresas grandes. Por lo que
respecta a la relacion entre las estrategias de expor-

GRAFICO 2
EVOLUCION TEMPORAL DE LOS MARKUPS

Markup
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos ESEE.
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CUADRO N.° 2

MARKUPS PROMEDIO

Todas las empresas ~ Pequenas Grandes

No exporta, No I+D ........ 0,96 0,96 1,05

Solo exporta ... 1,39 1,39 1,33
Solo I4D .......... 1,07 1,06 1,35
Ambas ..o 1,46 1,47 1,37
Total oo 1,20 1,19 1,35

tacion e 1+D con los markups, podemos observar
que: 1) tanto para las empresas pequefias como
para las empresas grandes los markups que corres-
ponden a las empresas que ni exportan ni realizan
actividades de I+D estan muy cercanos a 1, sugi-
riendo que el poder de mercado de estas empresas
(medido por la diferencia entre precio y coste mar-
ginal) es muy pequefno; 2) tanto para las empresas
pequenas como para las grandes, solo exportar pa-
rece permitir que puedan fijar mayores markups que
las que ni exportan ni realizan [4-D; 3) las empresas
que solo realizan actividades de 1+D gozan de ma-
yores markups que las que ni exportan ni realizan
actividades de 14D, siendo esta diferencia mucho
mas acusada para las empresas grandes que
para las pequefas (5); y, 4) finalmente, los mayores
markups corresponden a las empresas (tanto em-
presas pequefas como grandes) que tanto exportan
como realizan actividades de [+D.

IIl. METODOLOGIA
1. Estimacioén de los markups

Esta seccion describe la metodologia utilizada
para inferir markups a partir de datos de produccién
a nivel de empresa (es decir, datos sobre uso de
inputs y valor total de la produccién). Esta metodo-
logia propuesta por De Loecker y Warzynski (2012)
tiene su origen en Hall (1988), que fue el primer tra-
bajo que usé datos de produccion para estimar
markups. La ventaja fundamental de la metodologia
propuesta por De Loecker y Warzynski (2012) es que
permite derivar una expresion para el calculo de los
markups imponiendo dos supuestos poco restricti-
vos. El primero de ellos es que las empresas son mi-
nimizadoras de costes, y el segundo es que en la
produccion de un bien se usa al menos un factor
variable sin costes de ajuste. A continuacion se des-
cribe la metodologia usada por De Loeckery
Warzynski (2012) para obtener markups.

Supongamos que las empresas producen un bien
usando una tecnologia de produccién Cobb-Douglas:
Yie = T Ly My, Kiy W) =

it

= L MP kl exp (@) .
donde L, es el factor trabajo, M, son los materiales
o inputs intermedios, K, es el factor capital y w,
es la productividad. Supongamos que el capital es
un /input dindmico y evoluciona siguiendo una
determinada ley de movimiento que no esta corre-
lacionada con los shocks de productividad contem-
poraneos (es decir, es una variable de estado),
mientras que el trabajo y los materiales son inputs
que pueden ser libremente ajustados en caso de que
la empresa se vea afectada por un shock de produc-
tividad (es decir, ambos son factores variables y sin
costes de ajuste) (6).

Supongamos adicionalmente que las empresas
minimizan costes y que, por tanto, podemos consi-
derar el siguiente Lagrangiano asociado:

Lg (L/r: M, K, @, )’/'t) = W Ly + 5 My + 2]

+ I Kft + )Lfr (Y/t - f/'t (L/t: M/'tl K/'tl w/t))
donde w, y s, son los precios de los factores varia-
bles (trabajo y materiales, respectivamente), r,
el precio del capital, y el coste marginal para un
determinado nivel de produccién viene dado por

Ay = 8Lg La condicién de primer orden para el fac-
tor trabajo viene dada por:

aL
A9 vy B M K e (@)= 0 [3
it

Multiplicando ambos lados de la expresion [3]

L, _—
por Y;t y reordenando los términos tenemos que:
it
T wyl

_ it
b=V, )

Asi, la minimizacién de costes implica que la de-
manda éptima de trabajo se satisface cuando la em-
presa iguala la elasticidad de la produccion con
respecto al trabajo (), al producto de la inversa del

1 wi, L,
coste marginal ( ) por (ﬁ) (7).
)’/t Yit

Finalmente, definimos el markup como la ratio

: _ P,
entre el precio y el coste marginal (u/t = T’t) De
it
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Loecker y Warzynski (2012) enfatizan que esta ex-
presién es robusta a distintos modelos estaticos
de fijacion de precios, y no depende de la forma
particular de competencia entre empresas. Sin em-
bargo, el valor del markup en si mismo si que de-
pende de la forma especifica de competencia entre
las empresas.

Usando la definicién de markup y reordenando
los términos podemos reescribir la ecuacién [4]
como:

B=th— [5]

donde = o, es la participacion del coste del

it =i
P Vi
factor trabajo (w, L,) en las ventas totales (P, Y,).
Por tanto, podemos obtener los markups como:

_ B
M = o, [6]

La informacién para la obtencion de o, esta dis-
ponible en la mayor parte de las bases de datos de
empresas, y la elasticidad de la produccion con res-
pecto al trabajo puede obtenerse mediante la esti-
macion de una funciéon de produccion.

2. Identificacion de las elasticidades
de la produccion

Vamos a considerar la version en logaritmos de
la funcién de produccién [1]:

it — ﬁo + ﬂ/ /ir + ﬁk k/’t + Bm m; + [7]
+ B+ @+ My

donde y;, es el logaritmo de la produccion de la em-
presa i en el momento t, /, es el logaritmo del tra-
bajo, k,, es el logaritmo del capital y m,, es el
Iogaritmo de los materiales. Con respecto a la es-
pecificacion en [1] hemos anadido S, para captar
posibles efectos temporales. Por lo que respecta a
la productividad, @,, suponemos que no es obser-
vada por el econdmetra, pero es observable o pre-
decible por las empresas. Finalmente, anadimos a
la funcién de produccién 7, que es un término de
error estandar que no es observado ni predecible
por la empresa.

Bajo los supuestos de que el capital es una varia-
ble de estado, y que el trabajo y los materiales son

factores variables que pueden ser ajustados en caso
de que la empresa se vea afectada por un shock de
productividad, Olley y Pakes (1996, en adelante OP)
muestran como obtener estimaciones consistentes
de los coeficientes de la funcién de produccién
usando un procedimiento semiparamétrico (véase
también Levinshon y Petrin, 2003, en adelante LP,
para una estrategia de estimacién estrechamente
relacionada).

Sin embargo, en este trabajo seguimos la estra-
tegia de estimacion propuesta por Wooldridge
(2009) que argumenta que los métodos de estima-
cién de OP y LP pueden reconsiderarse como un sis-
tema de dos ecuaciones que pueden estimarse
conjuntamente usando el Método General de
Momentos (en adelante, MGM): la primera ecua-
cion aborda el problema de endogeneidad de los
inputs no dindmicos (es decir, los factores varia-
bles) y la sequnda ecuacién modeliza la evolucién
temporal de la productividad. A continuacion con-
sideramos cada una de estas ecuaciones detalla-
damente.

Comenzamos con el problema de endogeneidad
de los inputs no dindmicos. La posible correlacién
del trabajo y los materiales con la productividad
complica la estimacion de la ecuacién [7], ya que
esta correlacion implica que el estimador por MCO
es segado y convierte a los estimadores de efectos
fijos y de variables instrumentales en poco fiables
generalmente (Ackerberg et al., 2006). Tanto OP
como LP usan un enfoque de funcién de control
para solucionar este problema. Este enfoque esta
basado en el uso de las demandas de inversion o de
materiales (respectivamente) para aproximar la pro-
ductividad «inobservada» de la empresa.

En particular, el método de OP supone que la de-
manda de inversién en capital, i, = i (k;, @,), es una
funcion del capital de la empresa y de la producti-
vidad. Para evitar el problema de empresas con in-
version cero en capital, el método de LP propone
usar la demanda de materiales (inputs intermedios),
m, = m (m,, ®,), como variable proxy para recupe-
rar la productividad «inobservada» de la empresa.
Dado que nosotros seguimos este segundo enfo-
que, en adelante, nos concentraremos en la funcion
de demanda de materiales (8).

Cuando se estima la productividad usando las
versiones originales de OP y LP con una muestra en
la que algunas empresas participan en mercados in-
ternacionales, otras no, y algunas invierten en |+D
mientras que otras no lo hacen, se supone que la
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demanda de materiales para los distintos tipos de
empresas (de acuerdo a sus estatus de |+D y expor-
tacion) es idéntica. Sin embargo, la heterogeneidad
en las estrategias de |+D y exportacion de las em-
presas puede tener una influencia en su demanda
de materiales.

Con el objetivo de solucionar este problema, en
este articulo se consideran distintas demandas de
materiales para empresas que solo exportan (SE),
que solo realizan actividades de |+D (S/D), que ex-
portany llevan a cabo actividades de |+D (AMBAS),
0 que ni exportan ni llevan a cabo actividades de
|+D (NADA). Asi, podemos escribir la demanda
de materiales del siguiente modo:

m; =m, (k/t: wit) 8]

donde incluimos el subindice J para denotar las dis-
tintas demandas de materiales de acuerdo con las
estrategias de exportacion e I+D de las empresas
(SE, SID, AMBAS y NADA). Dado que la demanda
de materiales se supone monoténicamente crecien-
te en la productividad, se puede invertir la funcién
[8] para generar la funcién de demanda inversa de
materiales y, por consiguiente, la productividad:

@ = hJ (kitl m/t) [9]

donde h, es una funcién desconocida de k; y de m,,.
Asi, sustituyendo la ecuacion [9] en la funcidon de
produccién [7] obtenemos:

Vi=Bo+ Bl + B ki + B, my + [10]
+ B+ hy (ki my) + 1,

Por lo que nuestra primera ecuacién de estima-
cién de la funcion de produccién viene dada por:

=Bl + B+ = SE, SID, AMBAS, NADA  [11]
aj Hj (kitl m/’t) + Mie

donde a; es una funcién indicador que toma valor 1
sila empresa sigue la estrategia de |+ D/exportacio-
nes J, y cero en cualquier otro caso. Adicionalmente,
las funciones desconocidas H en la ecuacién [11] se
aproximan mediante polinomios de segundo grado
en sus respectivos argumentos (9).

Con la especificacion en la ecuacion [11], la di-
ferencia entre las funciones de demanda inversa de
empresas con distintas estrategias de |+D/exporta-
ciones viene dada no solamente por diferencias en
los coeficientes de k;, y m, sino también por el hecho

de que cada funcion de demanda inversa incluye
una variable ficticia que captura la correspondiente
combinacion de estrategias de |+D/exportaciones.
Esto no es equivalente a introducir un conjunto de
variables ficticias como inputs adicionales en la fun-
cion de produccion, ya que cada una de estas va-
riables ficticias se interactUa con kK, y m, en su
correspondiente polinomio. Por ejemplo, introducir
una variable ficticia de solo I+D en la funcion de
producciéon causaria al menos dos problemas. En
primer lugar, un problema de identificacién, pues
necesitariamos una etapa de estimacion adicional
para estimar el pardmetro asociado a esta variable.
En segundo lugar, implica que una empresa podria
sustituir cualquier input por la realizacién de activi-
dades de 14D con una elasticidad de sustitucién
constante (véase De Loecker, 2007 y 2013, para ar-
gumentos similares aplicados a una variable ficticia
de estatus exportador).

Noétese, no obstante, que no es posible identifi-
car B,y B, en [11], esto Unicamente se consigue
mediante la consideracién de una segunda ecuacion
de estimacién en el sistema-MGM que viene deter-
minada por la ley temporal de movimiento de la
productividad.

El enfoque estandar en OP/LP es suponer que la

productividad evoluciona de acuerdo con un proce-
so de Markov exégeno:
+ ét = T (W4 ) + 5/1’ [12]
donde f es una funcién desconocida que relaciona
la productividad en t con la productividad en t-1y
&, es un término de innovacién no correlacionado
por definiciéon con k. Sin embargo, este supuesto
niega la posibilidad de que la experiencia previa de
exportacién y/o 14+D afecten a la productividad.
Consecuentemente, en este articulo consideramos
un proceso mas general (proceso de Markov endo-
geno) en el que se permite que la experiencia pasa-
da de la empresa en exportacién y/o 1+D pueda
afectar la dindmica de la productividad:

o, =E [a)/t ’ w/t—1]

=E [, | @, 5E/t—1r SID; 4,
AMBAS/t—1] + & = f (@, SE; 1, [13]
SIDy 1, AMBAS, ;) + &

donde SE,, ,, SID,, , y AMBAS, ,indican si la empresa
en el periodo t—1 optd por solo exportar, por reali-
zar solo |+D, o ambas actividades, respectivamente.
Obviamente, la categoria de referencia es no realizar
ninguna de estas dos actividades.
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Por tanto, podemos reescribir la funcién de pro-
duccidn [7] usando [13] como:

y/r_ﬁo+ﬂ///t+ﬂkk/t+ﬂmm/r+ﬁr [14]
+ f (@, 4, SE,,, SID,_,, AMBAS, ,) + u,

donde u, = &, + n, es un término de error com-
puesto. Adicionalmente, dado que @, = h, (k,, m,),
podemos reescribir f (@, ,, SE, ;, SID, ., AMBASH )
como:

(@, SE; y, SID; 1, AMBAS, ) =

= f[hJ (kal /t1) SEt 1:5/D/t1r [15]
AMBAS[t_1] ( it=11 m/t—1) -
= > a;F; (Kieq, My 4)

J = SE, SID, AMBAS, NADA J

donde las funciones desconocidas f; se aproximan
mediante polinomios de sequndo grado en sus res-
pectivos argumentos. Tal y como hacemos en la
ecuacion [11], los distintos polinomios vienen defi-
nidos por las variables ficticias que recogen las es-
trategias de |+ D/exportaciones de las empresas (SE,
SID, AMBAS, NADA). Adicionalmente, es necesario
destacar que estas variables ficticias forman parte
de sus respectivos polinomios.

Finalmente, sustituyendo la expresion [15] en
[14], la sequnda ecuacién para la estimacién de la
funcion de produccién viene dada por:

Yie = ﬁo + ﬂ//it + ﬂkkit + ﬁmmit + ﬁr +

= SE. SID, AMBAS, NADA af; (K1 Miey) + U

[16]

Wooldridge (2009) propone la estimaciéon con-
junta del sistema de ecuaciones formado por las
ecuaciones [11] y [16] por el MGM, usando los ins-
trumentos y momentos adecuados para cada ecua-
cion. Wooldridge (2009) demuestra que tanto el
método de estimacion de OP como el de LP pueden
reconsiderarse como un sistema de dos ecuaciones
que puede estimarse usando el MGM en una Unica
etapa. Esta estrategia de estimacion conjunta de las
ecuaciones [11] y [16] tiene las siguientes ventajas:
1) aumenta la eficiencia en relacién a los procedimien-
tos de estimacion en dos etapas; 2) hace innecesario
el uso de bootstrapping para el calculo de errores es-
tandar en la segunda etapa; y, 3) resuelve el problema
de no identificacion del coeficiente del factor trabajo
en la primera etapa de los modelos en dos etapas
puesto de manifiesto en Ackelberg et al. (2006).

Asi pues, en este articulo usamos el método
de estimacién en una sola etapa propuesto por

Wooldridge (2009) para obtener, para cada una de
las 9 industrias consideradas (10), una estimacién
de la elasticidad del factor trabajo (véase tabla A.1
del anexo) que utilizaremos para el calculo de los
markups definidos en la ecuacion [6]. También ob-
tenemos estimaciones de la productividad de las
empresas de acuerdo con la siguiente formula:

_Bkkft_Bmmft_Bt [17]

donde @, es la estimacion del logaritmo de la pro-
ductividad total de los factores para la empresa i
perteneciente a la industria s en el periodo t.

a; =y, — Bl

IV. (TIENEN DISTINTOS MARKUPS
EMPRESAS CON DISTINTO ESTATUS
EXPORTADORY DE 1+D?

La metodologia previamente expuesta de estima-
cion de markups permite su calculo individualizado
para cada empresa en cada momento del tiempo.
Por tanto, por medio de un andlisis de regresién,
podemos relacionar los markups con el estatus ex-
portador y/o de realizacion de actividades de |+D
de las empresas con el objetivo de constatar si las
empresas exportadoras y/o aquellas que invierten
en actividades de |+D tienen en media mayores
markups. Nuestra primera especificacién a estimar
es la siguiente:

Inu, = o+ B,SE, + B,SID, + (18]
+ B AMBAS, + Xy v+ B + v,

donde SE, SID y AMBAS son variables ficticias que
toman valor 1 si la empresa / solo exporta, solo rea-
liza actividades de |+D, o tanto exporta como in-
vierte en |+D, respectivamente, y B;, B, y B; miden
la diferencia porcentual en markups para cada uno
de los tres tipos de empresas considerados, respec-
tivamente, en relacion al grupo de empresas que no
realizan ninguna de estas actividades. X, es nuestro
vector de variables de control, siendo vy su vector de
coeficientes asociado. Este vector incluye el logarit-
mo del nimero de trabajadores de la empresa y de
su factor capital con el objetivo de tomar en consi-
deracion diferencias en el tamafo de las empresas
y en la intensidad de capital por trabajador de las
mismas. Si las empresas exportadoras/innovado—
ras son mas grandes o sistematicamente mas inten-
sivas en capital, podria aparecer un sesgo en la
estimacion de la relacion entre exportaciéon/innova-
cion y markups ante la ausencia de dichos controles,
siempre que los mismos influyan tanto a las decisio-
nes de exportacidn/innovacion de las empresas como
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a sus markups. Puesto que la expresién [18] se va a
estimar para el sector manufacturero espafnol en su
conjunto, el vector X, también incluye una interac-
cion completa de variables ficticias de industria con
variables ficticias de los distintos periodos tempora-
les considerados en el analisis, con el objetivo de
capturar una posible tendencia temporal en markups
especifica de cada industria, o el efecto especi-
fico por industria del ciclo econémico sobre los
markups. Ademas, consideramos efectos individua-
les inobservables (B) que tratamos como efectos
fijos, y que controlan todos los factores especificos
de la empresa y del sector al que pertenece, que son
constantes a lo largo del tiempo y que afectan a sus
markups. En todas nuestras estimaciones se rechaza
siempre la hipdtesis nula de no existencia de efectos

individuales y de ausencia de correlacién de los efec-
tos individuales con las variables explicativas.

La columna 1 del cuadro n.° 3 presenta los resul-
tados de esta regresion. El coeficiente estimado p,
indica que la actividad exportadora esta positiva-
mente relacionada con los markups de las empresas,
mientras que la estimacion de 3, (coeficiente no sig-
nificativo) y fB; (significativo, positivo y mayor que
B,) indican que la realizacion de actividades de |+D
aporta un extra a los markups pero solo si se com-
bina con el gjercicio de la actividad exportadora. En
particular, los markups son un 3,1 por 100 superio-
res para empresas que solo exportan y un 7,5 por
100 superiores para empresas que realizan ambas
actividades. Estos resultados son consistentes con la

CUADRO N.° 3
RELACION ENTRE LOS MARKUPS DE LAS EMPRESAS Y SUS DECISIONES DE EXPORTACION Y DE INVERSION EN 1+D
In 1) ) 3) 4 (5
SOIO iy evveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 0,031%** 0,026* 0,026* 0,026** 0,026*
(0,050) (0,100) (0,100) (0,046) (0,100)
SOIO IDyy oot -0,001 0,002 0,002 0,011 -0,012
(0,973) (0,896) (0,891) (0,507) (0,527)
AAMBDES; . reveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee ettt 0,075%** 0,065%%* 0,065%* 0,060%** 0,057%%*
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000) (0,002)
S0I0 Ejp ;4 S0I0 Ejp s oo -0,004
(0,605)
5010 IDjy 1+ SOIO IDj 5 oo -0,015
(0,182)
AMDBas;_;+ AMDaS; 5 <vooiiiiiiii 0,009
(0,372)
CriSIS _SOIO Ejy oot 0,007
(0,778)
CriSiS _SOIO Dy .ot 0,169***
(0,006)
CriSIS AMDBAS; ..ot 0,073***
(0,002)
@y et 0,486%%* 0,485%%* 0,486%** 0,488 %%+
(0,000) (0,000) (0,000) (0,000)
COSE, vttt ~0,030** ~0,031** -0,029%*
(0,011) (0,010) (0,014)
ADBSOMDENTE, .o 0,006 0,007 0,006
(0,727) (0,692) (0,714)
ESCISION, vt eeeee et 0,004 0,002 0,005
(0,861) (0,931) (0,836)
ADBSOrDIda; v -0,015 -0,015 -0,014
(0,779) 0,771) (0,780)
ODSEIVACIONES ...t 16.777 16.777 16.777 16.517 16.777
R-cuadrado intragrupos .........ccceeeeiiaiiiiiiieieeeee 0,156 0,249 0,250 0,252 0,251
N.2 dE @MPIESAS ..vviiiiiiiiiiieiie e 2.165 2.165 2.165 2.106 2.165
Notas:
1. Todas las regresiones incluyen los logaritmos del factor trabajo y del capital, una interaccion completa de variables ficticias de industria con variables ficticias de los distintos periodos
temporales considerados en el andlisis, mas efectos fijos a nivel de empresa.
2. Se rechaza siempre la H, de no existencia de efectos individuales (p-values = 0,000).
3. Se rechaza siempre la H, de ausencia de correlacion de los efectos individuales con las explicativas (contrastes de Hausman con p-values = 0,000).
4. p-values robustos entre paréntesis.
5. *** **y*indican significatividad estadistica al 1, 5y 10%, respectivamente.
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evidencia empirica previamente obtenida por De
Loecker y Warzynski (2012) para empresas eslovenas
exportadoras frente a no exportadoras (7,8 por 100
de diferencia en markups) (11) y la obtenida por
Cassiman y Vanormelingen (2013) para empresas
manufactureras espafolas innovadoras frente a no
innovadoras (2,8 por 100 de diferencia en markups
para empresas que innovan de proceso y 3,9 por
100 para empresas que innovan de producto).

Dado que los markups vienen determinados por
los costes marginales y los precios, parte de la rela-
ciéon estimada entre la actividad exportadora y de in-
version en |+D de las empresas y sus markups puede
deberse al hecho de que las empresas que exportan
y realizan actividades de 14-D son mas productivas.
Las empresas mas productivas (con mayor eficiencia
técnica) disfrutan de costes marginales menores, y
si no hay una transmision completa de la rebaja en
costes marginales a los precios, las empresas expor-
tadoras o aquellas que realizan actividades de |+D
pueden mantener markups mas elevados sin perder
competitividad frente a sus rivales debido a sus ven-
tajas en costes. Con el objeto de proporcionar cierta
evidencia sobre esta cuestién, en la columna 2 del
cuadro n.° 3 se amplia la especificacion en [18] por
medio de la inclusion como variable de control de
la productividad estimada para cada empresa (@,
variable en logaritmos):

Inu, = o+ B,SE, + B,SID,, + [19]
+ BAMBAS, + B, + Xy + B+ v,
Los resultados de la columna 2 indican, como era
esperable, un descenso en los coeficientes estima-
dos respecto a los obtenidos en la columna 1 (2,6
por 100 frente a 3,1 por 100 para las empresas solo
exportadoras y 6,5 por 100 frente a 7,5 por 100
para las que realizan ambas actividades). Téngase
en cuenta que Inu, = In P, —In 4,y que, por tanto,
si @, controlara totalmente las diferencias en costes
marginales (In A,), entonces los coeficientes de las
variables ficticias de exportacién y de inversién en
I+D de las empresas captarian esencialmente dife-
renciales en sus precios de venta asociados a su es-
tatus exportador o de realizacién de actividades de
I+ D (es decir, captarian cuestiones relacionadas con
su poder de mercado y con las caracteristicas de la
demanda a la que se enfrentan). Sin embargo, tal y
como sefalan De Loecker y Warzynski (2012), @
puede todavia potencialmente captar diferencias en
precios y, por tanto, se espera que 3, capte una
variacion adicional entre markups de empresas re-
lacionada con su poder de mercado y con las con-
diciones de la demanda. La conclusion de este

argumento es que si a pesar de tener en cuenta w,
todavia existe un coeficiente significativo para la ac-
tividad exportadora (o para la realizacion conjunta
de ambas actividades), se puede interpretar como
evidencia de que otros factores, que se reflejan en
diferencias en precios, tienen un importante papel
a la hora de explicar diferencias en markups entre
exportadoras y empresas domésticas (o entre em-
presas que tanto exportan como invierten en [+D
y empresas que no realizan ninguna de las dos ac-
tividades).

El hecho de que tanto las empresas que solo
exportan como las que combinan exportar con la
realizacién de actividades de |+D disfruten de ma-
yores precios de venta y, al menos en parte, por ello
de mayores markups, puede tener su origen en di-
ferencias en la elasticidad de la demanda y/o la ca-
lidad de los productos vendidos. En esta linea Kugler
y Verhoogen (2012) y Hallak y Sivadasan (2009) en-
cuentran evidencia de una mayor calidad de los pro-
ductos vendidos por las empresas exportadoras. La
inversion en |+D, si se materializa en la introduccién
de innovaciones de producto, también puede resul-
tar en productos de mayor calidad. En cuanto a las
diferencias en la elasticidad de demanda que justi-
fiquen un mayor precio en los mercados de expor-
tacion que en el mercado doméstico, y para
empresas innovadoras que para empresas que no
innovan, la explicacién procede posiblemente de la
coexistencia de bienes no homogéneos (diferencia-
cion de producto) y de la venta de productos de
mayor calidad (con demanda mas inelastica) en
mercados internacionales o del aumento de la de-
manda de una empresa innovadora provocado por
su innovacién de producto. Todos estos factores
afectan al poder de mercado de las empresas, al
grado de competencia al que se enfrentan en los
mercados que abastecen y, por ende, a su habilidad
de establecer precios por encima de sus costes mar-
ginales.

La columna 3 del cuadro n.° 3 repite la especifi-
cacién [19] pero ademas incluye en el vector de con-
troles X, variables ficticias que indican cese de la
empresa, empresa que absorbe o fusiona a otra, em-
presa que resulta de una escisién, o empresa que es
fusionada o absorbida, y que pueden estar simulta-
neamente correlacionadas con sus markups y sus
estatus de exportacién o de realizacion de activi-
dades de |+D. La categoria de referencia es la de
empresa sin movimiento, y de entre las demas ca-
tegorias tan solo es estadisticamente significativa la
de cese de la empresa, que presenta una relacién
negativa con los markups. Sin embargo, su inclusién
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no cambia los resultados obtenidos previamente y
mostrados en la columna 2 del cuadro n.° 3.

En la columna 4 del cuadro n.° 3 incluimos tres
variables ficticias adicionales que controlan, respec-
tivamente, cuantos anos de los dos afnos previos a
t, t=1y t-2, la empresa ha sido solo exportadora,
solo inversora en actividades de |+D o si ha realiza-
do conjuntamente ambas actividades. Se pretende
con ello controlar, en cierta medida, por la persis-
tencia en el ejercicio de estas actividades. Se destaca
como resultado que su inclusiéon no afecta practi-
camente a los resultados obtenidos en la columna
previa (columna 3) y que, ademas, ninguna de las
variables ficticias adicionales resulta estadisticamen-
te significativa.

Por Ultimo, en la columna 5 del cuadro n.° 3 se
parte de la especificacidon correspondiente a la co-
lumna 3, a la que se anaden interacciones de las va-
riables de exportacién y de inversién en |+D con
una variable ficticia que identifica los afos 2008 y
2009 (anos de crisis en nuestro periodo de analisis).
De ese modo, tratamos de analizar si alguna de las
relaciones detectadas se ve afectada por la irrupcion
de la crisis. La relacién entre la estrategia de solo ex-
portar y markups no se ve afectada por el comienzo
de la crisis. Sin embargo, mientras que en el periodo
previo al comienzo de la crisis las empresas que op-
taban por hacer solo I1+D no disfrutaban de mayo-
res markups, tras el comienzo de la crisis estas
empresas disfrutan de markups que son un 15,7 por
100 mayores que los de las empresas que ni expor-
tan nirealizan 1+D. Finalmente, la crisis aumenta la
ventaja en markups de las empresas que exportany
realizan actividades de [+D conjuntamente (en el
periodo precrisis el coeficiente estimado para la es-
trategia conjunta es de 5,7 por 100 y en los dos
anos de crisis de 13 por 100) (12).

En el cuadro n.° 4 se repiten las estimaciones del
cuadro n.° 3 (a excepcion de la de la columna 4
del cuadro n.° 3) pero diferenciando los coeficientes
B, B,, B;y B, entre empresas grandes (con mas de
200 trabajadores) y empresas pequefas (con menos
de 200 trabajadores). En la columna 1, donde to-
davia no se incluyen como controles ni la producti-
vidad de las empresas ni los procesos de cambio
(absorcion, fusién o escision) en los que se pueden
encontrar inmersas, se observa que entre empresas
pequenas la estrategia de solo exportar conduce a
markups un 3,2 por 100 superiores y realizar ambas
actividades un 7,4 por 100 superiores. Por su parte,
entre las empresas grandes las diferencias porcen-
tuales en markups son de 5 por 100 y de 9,9 por

100 para empresas solo exportadoras y que realizan
ambas actividades, respectivamente. Ademas, para
las empresas grandes se detecta un coeficiente sig-
nificativo (8,1 por 100) para la estrategia de solo
realizar actividades de [4D.

En la columna 2 del cuadro n.° 4 se presentan
los resultados cuando también se incluye en la es-
pecificacion la variable de productividad de las
empresas. De nuevo, como en el cuadro n.° 3, se
aprecia una disminucién en los coeficientes de las
variables de interés, siendo esta disminucion espe-
cialmente relevante para las estrategias aisladas de
exportacion o de inversion en 14D en el caso de em-
presas grandes, estrategias que para estas empresas
dejan de ser estadisticamente significativas. Asf, una
vez que controlamos por la productividad (hetero-
geneidad en costes marginales) observamos que:
1) para las empresas pequefas se produce una re-
duccién de las ventajas en markups de las empresas
que solo exportan y que exportan y realizan activi-
dades de I+D conjuntamente; y, 2) para las empre-
sas grandes, Unicamente la realizacion de ambas
actividades conjuntamente reporta mayores markups.
Por lo tanto, podemos concluir que para las empre-
sas grandes los mayores markups de las empresas
que solo exportan o solo realizan actividades de [+D
estan relacionados con una mayor productividad
pero no con mayores precios. En cambio, en el caso
de empresas pequefas, aun controlando por costes
marginales a través de la productividad, la variable
ficticia de solo exportacién no pierde su significati-
vidad, lo que indica que todavia existe un papel
relevante de la heterogeneidad en precios de venta
a favor de empresas exportadoras. Manez et al.
(2010) encuentran, con datos de la ESEE para el pe-
riodo 1990-2002, que la productividad previa a
exportar de las empresas grandes supera a la de las
empresas pequefas, lo que segun el analisis en tér-
minos de umbrales en Melitz (2003) podria signi-
ficar que las empresas pequefas que exportan
lo hacen a mercados menos «dificiles». A este res-
pecto, Mayer y Ottaviano (2007) presentan eviden-
cia a favor de que en los mercados mas «dificiles»
exportan las empresas grandes, existiendo un gran
numero de empresas pequefas que exportan a mer-
cados maés «faciles». Manez et al. (2010) también
muestran que las empresas grandes obtienen una
rentabilidad mayor en términos de productividad
fruto de su actividad exportadora. En ese trabajo, la
dificultad de los mercados de exportacién se apro-
xima, entre otros factores, por el grado de presién
competitiva que declaran las empresas a través de
varias preguntas en el cuestionario de la ESEE. Del
analisis descriptivo de sus respuestas a estas pregun-
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CUADRO N.°4
RELACION ENTRE LOS MARKUPS DE LAS EMPRESAS Y SUS DECISIONES DE EXPORTACION Y DE INVERSION EN 1+D:
EMPRESAS PEQUENAS Y EMPRESAS GRANDES
In 1) 2 3) 4
S010_Ej, (PEQUENRAS) ..vviveiiieiiieieeeie et 0,032** 0,028* 0,028* 0,029*
(0,048) (0,074) (0,076) (0,072)
5010 _ID;, (PEQUENAAS) .vvvivieiiiieiieic et -0,020 -0,014 -0,014 -0,024
(0,317) (0,468) (0,465) (0,222)
AMDas;, (PEAUENAS) ..ot 0,074*** 0,067*** 0,067*** 0,063***
(0,001) (0,001) (0,001) (0,003)
5010 _E (Qrand@es) ...oceioeiiiiiioeiie e 0,050* 0,017 0,017 0,010
(0,094) (0,676) (0,668) (0,799)
5010 _ID;; (Qrand@es) .......oviieiiiiieie et 0,081** 0,058 0,059 0,026
(0,047) (0,204) (0,193) (0,592)
AMDbas;, (Grandes) ......coocviiiiiiiii i 0,099*** 0,064* 0,065* 0,049
(0,000) (0,085) (0,082) (0,193)
Crisis_S0lo_E; (PEQUENAS) .....cviviviiiiiiiiiieieieeeeees 0,001
(0,977)
Crisis_S0lo_ID;, (PEQUENAS) .......eviviriiiiiiiiiiiieeciee 0,121**
(0,016)
Crisis_Ambas;, (PEQUENAS) .......c.ccvevviiiiiiiiiiiiiiieieienes 0,032
(0,279)
Crisis_S0l0_E; (Grandes) .........ccccevvioviiviiviiniiiiiiiineenes 0,022
(0,664)
Crisis_S0lo_ID;; (Grandes) .........cccocveoviiviiviiviiniiiiiiiiinenns 0,287*
(0,077)
Crisis_ Ambas;, (Grandes) ........ccccocvvvivviiiiiiiiiiiiiiienns 0,108***
(0,000)
@ (PEQUEMAAS) ittt 0,484*** 0,483*** 0,486***
(0,000) (0,000) (0,000)
@y (GraNdES) oo 0,489*** 0,488*** 0,492***
(0,000) (0,000) (0,000)
COSE, e -0,031%** -0,030%*
(0,010) (0,011)
ADSOIDENTE, . 0,006 0,006
(0,716) (0,705)
ESCISION, oo 0,005 0,005
(0,832) (0,847)
ABSOIDIda; v -0,014 -0,017
(0,789) (0,743)
ODSEIVACIONES ...t 16.777 16.777 16.777 16.777
R-cuadrado intragrupos ... 0,156 0,250 0,251 0,254
N.c de empresas ............. 2.165 2.165 2.165 2.165
Notas:
1. Todas las regresiones incluyen los logaritmos del factor trabajo y del capital, una interaccion completa de variables ficticias de industria con variables ficticias de los distintos periodos
temporales considerados en el analisis, mas efectos fijos a nivel de empresa.
2. Se rechaza siempre la H, de no existencia de efectos individuales (p-values = 0,000).
3. Se rechaza siempre la H, de ausencia de correlacion de los efectos individuales con las explicativas (contrastes de Hausman con p-values = 0,000).
4. p-values robustos entre paréntesis.
5. %% %%y *indican significatividad estadistica al 1, 5y 10%, respectivamente.

tas se obtiene que las empresas grandes que expor-
tan se enfrentan a mercados con mas competencia
que las pequefas (asi, por ejemplo, declaran en
media tener un mayor nimero de competidores con
cuota de mercado significativa, compiten en media
con empresas mas grandes, les cuesta mas aumen-
tar su cuota de mercado de un afo a otro, y decla-
ran en mayor proporciéon que sus cambios en

precios estan motivados por cambios en precios de
sus competidores o por la aparicién de nuevos
productos o competidores en el mercado). En defi-
nitiva, mas competencia en los mercados de expor-
tacion para las empresas grandes puede estar
disciplinando simultdneamente sus precios y elimi-
nando a las empresas mas ineficientes del mercado
(mecanismo de seleccidon), con lo cual el aumento
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de sus markups se produce via empresas con me-
nores costes marginales no totalmente trasladados
a sus precios.

Los resultados de la columna 3 del cuadro n.° 4
muestran que nuestras estimaciones son robustas a
la inclusién adicional como controles (frente a la co-
lumna 2) de las variables ficticias que indican los
procesos de cambio en los que se pueden encontrar
inmersas las empresas durante el periodo temporal
de anélisis. De nuevo, el cese de la actividad de una
empresa esta asociado a una cafda en sus markups.

Por Gltimo, la columna 4 incorpora interacciones
de nuestras variables de interés (distinguiendo entre
empresas pequenas y grandes) con la variable ficti-
cia que identifica los afios de crisis, 2008 y 2009.
Los resultados de esta estimacién sugieren que:
1) independientemente del tamafo de la empresa, el
inicio de la crisis no modifica la ventaja en markups
de las empresas que solo exportan; 2) mientras que
en el periodo previo a la crisis ni las empresas pe-
quenas ni las grandes que solo realizaban activida-
des de I+D disfrutaban de mayores markups, tras
el inicio de la crisis las empresas que solo realizan
actividades de I+D disfrutan de mayores markups
(9,7 y 31,3 por 100 para empresas pequenas y
grandes, respectivamente) (13);y, 3) tras el inicio de
la crisis, las empresas grandes que realizan ambas
actividades conjuntamente disfrutan de mayores
markups (en el periodo precrisis el coeficiente esti-
mado para la estrategia conjunta de las empresas
grandes no es estadisticamente significativo y en
los dos anos de crisis es de 15,7 por 100, con un
p-value = 0,000).

En la tabla A.2 del anexo se presenta una prueba
de robustez de los resultados obtenidos en la co-
lumna 3, tanto del cuadro n.° 3 como del cuadro
n.° 4 (que no consideran las interacciones con la va-
riable ficticia de crisis), a la inclusion de variables
continuas que miden la intensidad exportadora y de
inversiéon en |4+D (como ratios sobre ventas).

V. CONCLUSIONES

En este trabajo se investiga conjuntamente la
asociacion existente entre las actividades de expor-
tacion y realizacion de actividades de 14-D por parte
de las empresas y sus markups (definidos como la
ratio de precios de venta sobre costes marginales).
Para ello se utiliza la reciente metodologia de esti-
macioén de markups a nivel de empresa en De
Loecker y Warzynski (2012), que presenta como

ventajas la necesidad de supuestos minimos y el no
requerimiento de supuestos sobre el sistema de de-
manda o el modo de competencia en los mercados.
Asimismo, precisa de datos procedentes del lado de
la produccion de las empresas, habitualmente dis-
ponibles en las bases de datos de empresas. Esta
metodologia descansa en la estimacién de funcio-
nes de produccién y, a este respecto, en este trabajo
se ha seguido el procedimiento de De Loecker
(2013) y Doraszelsky y Jaumandreu (2013), basado
en un proceso de Markov enddgeno para la evolu-
cién temporal de la productividad en las funciones
de produccién. Si bien existen muchos trabajos que
estudian la relacién entre las decisiones de exporta-
cion o de I+D de las empresas y su productividad,
el estudio de su relacién con los markups es mucho
mas escaso, y todavia lo es mas si consideramos el
estudio conjunto de las dos actividades. Esto ultimo
es precisamente el objetivo de este trabajo.

La base de datos utilizada proviene de la En-
cuesta sobre Estrategias Empresariales para el pe-
riodo 1993-2009. Los resultados obtenidos para el
conjunto de la muestra sugieren que las empresas
que solo exportan o exportan y hacen 14D conjun-
tamente disfrutan de mayores markups. Sin embar-
go, la realizacién de actividades de |+D solo esta
asociada a mayores markups si se acompafa de la
actividad exportadora. Estos resultados son robus-
tos (aunque con una reduccion de las magnitudes
correspondientes) al control de la posible heteroge-
neidad en costes marginales entre empresas (me-
diante la inclusion de la productividad como un
control adicional en las estimaciones). Este resultado
confirma la importancia de la heterogeneidad de
precios entre empresas como un factor explicativo
de las diferencias en markups para empresas con
distintas estrategias de exportacion/I+D.

Mientras que el inicio de la crisis no modifica la
ventaja en markups que disfrutaban las empresas
que solo exportaban, supone un aumento significa-
tivo de la ventaja en markups para las empresas que
combinan exportaciones y actividades de I+D, y la
aparicién de ventajas (que no existian antes del co-
mienzo de la crisis) para las empresas que solo rea-
lizan 14+D. Estos cambios sugieren una relevancia
creciente de las actividades de [4+-D como estrategia
que permite la fijacién de precios mas altos y, por
lo tanto, la obtencién de mayores markups.

Los resultados obtenidos para el grupo de em-
presas pequenas son practicamente idénticos a los
obtenidos para el conjunto de la muestra, siendo la
Unica excepcion que la ventaja en markups de las
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empresas que combinan exportaciones e [+D no
aumenta con la crisis. Por lo que respecta al grupo
de empresas grandes, el hecho de que las ventajas
en markups de las empresas que solo exportan o
solo realizan actividades de I1+D dejen de ser esta-
disticamente significativas al controlar por la hete-
rogeneidad de costes entre empresas, sugiere que
estos mayores markups estan basados en menores
costes y no en mayores precios. Sin embargo, la
ventaja en markups para las empresas grandes que
optan por simultanear exportaciones con |+D per-
siste (aunque atenuada) incluso cuando se controla
por la heterogeneidad en costes, lo que sugiere la
existencia de un papel relevante para la heteroge-
neidad en precios. Para las empresas grandes (como
para el conjunto de la muestra) el inicio de la crisis
supone un aumento significativo de la ventaja en
markups para las empresas que combinan exporta-
ciones y actividades de |+D, y la aparicion de ven-
tajas (que no existian antes del comienzo de la crisis)
para las empresas que solo realizan 1+D.

Finalmente, para la muestra completa se detecta
que no solo se captan diferencias en markups liga-
das a la decision dicotémica de realizar ambas acti-
vidades (exportar e invertir en 14+D) sino también
ligadas a la intensidad en el ejercicio de estas activi-
dades realizadas conjuntamente (definida como la
ratio de exportaciones mas inversiéon en 14D sobre
ventas). Este resultado se reproduce para empresas
pequefas. Para el caso de empresas grandes se de-
tecta que la variable dicotémica conjunta pierde
toda su significatividad a favor de la variable de in-
tensidad correspondiente. El papel de las estrategias
aisladas no se ve afectado por la inclusion de sus
correspondientes variables de intensidad (que resul-
tan ser estadisticamente no significativas).

NOTAS

(*) Los autores agradecen los comentarios recibidos por Fernando
MERINO, comentarista del trabajo, y de Maria José MoraL, editora de
PAPELES DE EcoNomia EspaNoLA, que han ayudado a mejorar la calidad
de nuestro trabajo. Asimismo, también agradecemos la ayuda financiera
recibida del Ministerio de Ciencia e Innovacién (proyectos ECO2014-
55745-R, ECO2011-25033, ECO2011-30323-C03-02 y SEJ2010-
19088/ECON), de la Generalitat Valenciana (proyecto PROMETEOQ I
2014/054) y de la Fundacién BBVA.

(1) Para los efectos de la innovacion sobre la productividad véanse
GRILICHES (1979, 1995), Benemo (2001), HUERGO y JAUMANDREU (2004),
MAREz et al. (2005), HaLL et al. (2010), ROCHINA-BARRACHINA et al. (2010),
DoRASZELSKI 'y JAUMANDREU (2013) y MAREz et al. (2013), entre otros; para
los efectos de la exportacion sobre la productividad véanse DELGADO
et al. (2002), BalbwinN y Gu (2003), VAN BIESEBROECK (2005), WAGNER
(2007, 2012), DE Loecker (2007, 2013), MARTINS y YANG (2009), SINGH
(2010), Siva et al. (2010), MeriNo (2012) y MaNioN et al. (2013), entre
otros; y véanse ademas, para una consideracién conjunta de los efectos
de la innovacion y de las exportaciones sobre la productividad, Aw et al.
(2007, 2008, 2011), Damuan et al. (2008), MAREz et al. (2009), LiLeeva

y TRerLER (2010), Cassiman et al. (2010), Bustos (2011) y MAREz et al.
(2014).

(2) El'ano 1990 no se ha utilizado por la imposibilidad de calculo
de la variable productividad total de los factores para ese ano con los
datos de la ESEE. Asimismo, la estimacion tanto de la variable produc-
tividad total de los factores como de la variable de markups se ha rea-
lizado desde el afio 1993 puesto que por cuestiones metodoldgicas
precisamos de instrumentos retardados para la estimacién de las elas-
ticidades de los inputs en las funciones de produccién.

(3) Véase https://www.fundacionsepi.es/esee/sp/spresentacion.asp
para mas detalles.

(4) Para calcular estos porcentajes hemos considerado tanto las em-
presas que solo exportan (solo hacen 1+D) como las que llevan a cabo
ambas actividades conjuntamente.

(5) Esto puede estar relacionado con la naturaleza de las innova-
ciones que resultan de las actividades de 1+D. Asi, mientras que las in-
novaciones de las empresas pequefas son generalmente incrementales,
las de las empresas grandes suelen ser de mayor calidad.

(6) La ley de movimiento del capital sigue el siguiente proceso de-
terministico dindmico: k, = (1 - ) k,_, + [,_,. Por tanto, se supone que
el capital que usa una empresa en el periodo t fue realmente decidido
en el periodo t-1 (es necesario un periodo de produccion completo
para que el capital sea adquirido, recibido e instalado por la empresa
antes de que se convierta en plenamente operativo). Trabajo y mate-
riales (a diferencia del capital) son elegidos en el periodo t, el periodo
en que son utilizados (y, por tanto, ambos pueden ser una funcién de
,). Estos supuestos temporales implican que tanto trabajo como ma-
teriales sean considerados inputs no dindmicos, en el sentido de que (a
diferencia del capital) las elecciones de estos inputs en un determinado
momento t no tienen implicaciones en decisiones futuras.

(7) Del mismo modo, podriamos haber derivado esta condicién de
optimalidad para la demanda de materiales, o para cualquier otro fac-
tor variable y sin costes de ajuste que incluyamos en la funcion de pro-
duccién.

(8) Se supone que tanto las funciones de demanda de inversion en
capital y de demanda de materiales son estrictamente crecientes en @, (en
el caso de la demanda de inversion en capital este supuesto se restringe a
la regién en que i, > 0). Esto es, condicionando a k;, una empresa con
una mayor @, invierte dptimamente mas (o demanda mas materiales).

(9) Nétese que S/DEA a5 waoa % H; (kiw my) = By + B Ky + Bymy

+ h, (k, m;), donde la constante de la funcion de produccion ha sido
incluida dado que no es posible identificarla separadamente de la cons-
tante del polinomio.

(10) Siguiendo a DorAszeLsk y JAUMANDREU (2013) agrupamos las 20
industrias de la ESEE en 9 industrias. El objetivo es disponer de un nu-
mero suficiente de observaciones para llevar a cabo las estimaciones in-
dustria por industria.

(11) Moreno MARTIN y RoDRiGUEZ RoDRIGUEZ (2010), utilizando datos
de la ESEE para el periodo 1990-1999, también encuentran que los
markups son mas altos para empresas exportadoras.

(12) Sobre esta columna que incorpora los cruces con la variable
ficticia de afos de crisis se ha contrastado la diferencia entre los coefi-
cientes de las variables ficticias temporales de 2007 y 2008, y de 2008
y 2009, respectivamente. Los resultados obtenidos de los contrastes in-
dican, por un lado, que el coeficiente de 2008 es inferior al de 2007 (la
diferencia entre ellos es de —0,079, p-value = 0,074) y, por otro lado,
que el coeficiente de 2009 también es inferior al de 2008 (-0,173, p-
value = 0,000). Ademas, estas caidas en los coeficientes de las variables
ficticias anuales son las de mayor cuantia detectada durante nuestro
periodo temporal de andlisis. Incluso el coeficiente pasa de ser positivo
a negativo del ano 2008 al 2009.

(13) Ambas diferencias son significativas al 5 por 100.
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ANEXO
TABLA A1
ESTIMACION DE ELASTICIDADES DE LA FUNCION DE PRODUCCION (POR INDUSTRIA Y TOTAL)
B B B
MGM (Markov endégeno) MGM (Markov endégeno) MGM (Markov endégeno)

1. Metales y productos metalicos ..........ccoooveviviiniriirinnnn 0,102%** 0,288*** 0,503***
(0,023) (0,007) (0,082)

2. Minerales N0 MEetaliCoS .........ooviviiiiiiiiiieeeie 0,050** 0,118%** 0,783***
(0,022) (0,005) (0,066)

3. Productos QUIMICOS .....cvvieiiiiiiieeiiceieeee e 0,112%** 0,221%** 0,685***
(0,043) (0,009) (0,114)

4. Maquinaria agricola e industrial ........c.ccccoocviiiiiiiins 0,000 0,227*** 0,584***
(0,043) (0,015) (0,170)

5. EqUipos de transporte .........ccocveveeieiiiiiiie e 0,043** 0,220%** 0,696***
(0,018) (0,007) (0,070)

6. Alimentacion, bebidas y tabaco ...........cccoociiiiii 0,047** 0,236*** 0,627***
(0,020) (0,006) (0,059)

7. Textil, piel y calzado .....ccoooviiiiiiiii 0,052%** 0,273*** 0,603***
(0,016) (0,007) (0,064)

8. Maderay mueble .........ccccooiiiiiiiii 0,062 0,337*** 0,631***
(0,046) (0,018) (0,134)

9. Papel y productos de imprenta ..........ccccoovvevrenciinnnnn, 0,080%** 0,313*** 0,659%**
(0,029) (0,012) (0,070)

Todas 185 INAUSTIAS .....vvveeeeeeee e 0,062*** 0,245** 0,655***
(0,011) (0,003) (0,337)

Notas:

1. Errores estandar robustos entre paréntesis. Nivel de significatividad: ***p < 1%, **p < 5%y * p < 10%.

2. La estimacion para todas las industrias no solo controla por variables ficticias de tiempo sino también de industria.

Analisis de robustez de los resultados

Enla columna 1 de la tabla A.2, donde no se distingue entre tamafos de empresas, se obtiene que Uni-
camente la intensidad conjunta en exportacion e inversion en |1+D refuerza el papel de la variable ficticia
de ejercicio de ambas actividades sobre los markups. El resto de intensidades aisladas no presentan un
papel extra significativo sobre sus ficticias correspondientes. En la columna 2 de la tabla A.2, donde se dis-
tingue entre tamafos de empresas, se obtiene que el papel extra de la intensidad conjunta (de nuevo, la
Unica significativa) proviene tanto de empresas pequefias como de empresas grandes.
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TABLA A2
RELACION ENTRE LOS MARKUPS DE LAS EMPRESAS Y SUS DECISIONES DE EXPORTACION Y DE INVERSION EN I+D:
IMPORTANCIA DE LA INTENSIDAD EXPORTADORA Y DE INVERSION EN I+D
In 1, (1) In 2)
SOI0 Ejy o 0,026* Solo_E; (pequenas) ........ccccceieiiiiiiiiniiee 0,027*
(0,088) (0,086)
SOI0 Dy e -0,000 Solo_ID; (Pequenas) ..........ccceveririiiiirire -0,020
(0,992) (0,333)
AMDBAS; i 0,042** Ambas;, (PEYUENAS) ......ccoviiiiiiiiiiiii e 0,039*
(0,034) (0,086)
Solo_E; (grandes) ........ccoccveviiiiiiiiiiin i 0,031
(0,498)
S0lo_ID; (grandes) .......cccoccvviiiiiiiiiiini e 0,072
(0,125)
Ambas; (grandes) .........ccooviiiiiiiii 0,051
(0,200)
S0l0_INtens E; ...ccocviiiiiiiiiiii e 0,019 Solo_Intens_E; (pequefas) ..........ccccceeverirenennnn. 0,039
(0,688) (0,467)
S0l0_INtens IDy .....ccovcoiiiiiiiiiiiiiiee -0,007 Solo_Intens_ID,, (pequefias) .........c.cccceererenennnn. 0,134
(0,981) (0,647)
AMbas INteNS;, ......coccvviiiiiiiiii i 0,091** Ambas_Intens;, (pequenas) .............cccceveriririinae 0,117**
(0,014) (0,029)
Solo_Intens_E; (grandes) .........ccccceeeviiiiirinennn. -0,008
(0,909)
Solo_Intens_ID, (grandes) ..........ccccoeviiiiinennn. -0,573
(0,305)
Ambas_Intens;, (grandes) ............cocveiiiiiiiiiine 0,067*
(0,100)
(ff ettt 0,486*** @ (PEUENAS) ... 0,484%**
(0,000) (0,000)
@ (Grandes) ..o 0,489%**
(0,000)
COSE i -0,029%* COSE vt -0,030%*
(0,014) (0,012)
ABSOIDENTE, ... 0,005 ADSOrbeNnte, ......cccoviiiiiiiiii 0,005
(0,757) (0,764)
ESCISION;: v 0,002 ESCISION; v 0,003
(0,927) (0,892)
ABSOrDIda,; .. -0,014 ADSOrbIda; ..ooviiiiii -0,014
(0,784) (0,789)
ODbSErVACIONeS ..o 16.777 16.777 16.777
R-cuadrado intragrupos ..........ccccevververeiieernanne 0,251 0,250 0,252
N.© de EMPresas .......covverieeeeieieae e 2.165 2.165 2.165
Notas:
1. Todas las regresiones incluyen los logaritmos del factor trabajo y del capital, una interaccion completa de variables ficticias de industria con variables ficticias de los distintos periodos
temporales considerados en el analisis, mas efectos fijos a nivel de empresa.
2. Se rechaza siempre la H, de no existencia de efectos individuales (p-values = 0,000).
3. Se rechaza siempre la H, de ausencia de correlacion de los efectos individuales con las explicativas (contrastes de Hausman con p-values = 0,000).
4. p-values robustos entre paréntesis.
5. %** %%y *indican significatividad estadistica al 1%, 5% y 10%, respectivamente.
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