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RESUMEN
El presente trabajo de investigacion analiza el efecto que tiene el porcentaje de
financiamiento interno y externo sobre la productividad laboral de las compafiias
ecuatorianas, durante los afios 2009-2014 donde se emplea un banco de datos
obtenido del IESS. Con el fin de realizar las estimaciones, se utiliza de una regresion
cuantilica de datos de panel y una regresiéon de Minimos Cuadrados Ordinarios, para
asi obtener resultados relevantes y confirmar los hallazgos. El estudio realiza una
contrastacion empirica entre variables explicativas con caracteristicas financieras
(financiamiento externo y financiamiento interno) y otras con caracteristicas
empresariales (nUmero de empleados, origen de capital extranjero, innovacion de
servicio nuevo y adquisicién de maquinaria y equipo) sobre la productividad laboral. Los
hallazgos muestran que el financiamiento externo, el nUmero de empleados, el origen
de capital extranjero y la adquisicion de maquinaria y equipo tienen un impacto positivo
sobre la productividad laboral. Sin embargo, el financiamiento interno no presenta
impacto sobre la variable dependiente y la innovacion de servicio nuevo tiene un
impacto negativo sobre esta. En el desarrollo de la economia ecuatoriana se presentan
barreras como la falta de innovacién y desarrollo tecnoldgico, y falta de gestion de
financiamiento interno y externo. Por ello, identificar los factores que afectan a la

productividad laboral, ayuda al desarrollo econémico empresarial del pais (Olaya, 2017).

PALABRAS CLAVE:

e PRODUCTIVIDAD LABORAL
e FINANCIAMIENTO EXTERNO
e FINANCIAMIENTO INTERNO
e INNOVACION

e REGRESION CUANTILICA
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ABSTRACT
The present research work analyzes the effect of the percentage of internal and external
financing on the labor productivity of Ecuadorian companies, during the years 2009-2014
where a data bank obtained from IESS is used. In order to make the estimates, a
guantilic regression of panel data and a regression of ordinary minimum squares, in
order to obtain relevant results and confirm the findings. The study performs an empirical
contrast between explanatory variables with financial characteristics (external financing
and internal financing) and others with business characteristics (hnumber of employees,
foreign capital origin, new service innovation and equipment and equipment acquisition)
on labor productivity. The findings show that external financing, the number of
employees, the origin of foreign capital and the acquisition of machinery and equipment
have a positive impact on labor productivity. However, internal financing does not
present an impact on the dependent variable and new service innovation has a negative
impact on this. In the development of the Ecuadorian economy, barriers are presented
as the lack of innovation and technological development, and lack of internal and
external financing management. For this reason, identify factors that affect labor

productivity, aid to the country's business economic development (Olaya, 2017).

KEYWORDS:

e | ABOUR PRODUCTIVITY
e EXTERNAL FINANCING
e [INTERNAL FINANCING

e [NNOVATION

e QUANTILE REGRESSION
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INTRODUCCION

Antecedentes y justificacion de la investigacion

El ambito empresarial actual se ha caracterizado por un desarrollo constante de
nuevas tecnologias, lo que genera un mercado dinamico y competitivo. Por ello, las
organizaciones deben enfocar sus esfuerzos a la adquisicién de nuevos conocimientos,

acompafiados de innovacién y avance tecnoldgico.

En este sentido, Dess (2011) plantea que las organizaciones requieren recursos
financieros, que les permita mantenerse vigentes el contexto empresarial actual, a
través de la persecucién de un proceso de innovacion constante. Coincide con lo
propuesto por Gutiérrez (2014), donde define al mercado actual como un entorno
cambiante, donde las empresas, se ven obligadas a implementar estrategias de
competitividad que les permita volver relevante su participacion en el mercado y
posteriormente generar beneficios econémicos atractivos acompafiados de desarrollo

empresarial.

Actualmente, segun Munch (2015) la mayor parte de las empresas, no realizan
un proceso adecuado de toma de decisiones inherentes al financiamiento de sus
operaciones. En consecuencia, para mantenerse competitivos en el mercado, es
esencial que las empresas basen su toma de decisiones en adecuadas estrategias de

financiamiento.

Del mismo modo, Van Horne y Wachwicz (2002) interpretan a las fuentes de
financiamiento como herramientas estratégicas importantes, que persiguen la
sostenibilidad financiera de la organizacion. Esto significa, que una adecuada politica de
financiamiento, se traduce en un aumento de la capacidad empresarial para generar
fondos suficientes que impulsen su permanencia en el mercado a través de

conocimiento, innovacion y tecnologia.
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Actualmente, son numerosos los estudios que abordan al tipo de financiamiento
como factor influyente de la productividad. Pilay, Palacios, Mufioz, Benavides, y Pico
(2019), analizando las principales formas de financiamiento sobre las Pymes de la
provincia de Santa Elena, determinan que la mayoria de estas empresas optan por el
financiamiento externo para sus proyecciones de crecimiento, sin embargo, el éxito de
estas operaciones dependera de la toma de decisiones para adquirir créditos mas

oportunos.

Por otro lado, Mora (2017) estudiando las fuentes de financiamiento a corto
plazo como estrategia para el incremento de la productividad empresarial en las pymes,
establece al financiamiento externo en forma de créditos bancarios, como uno de los

principales recursos de financiamiento a corto plazo de las pymes.

El presente estudio, tiene como principal objetivo determinar la influencia del tipo
de financiamiento sobre la productividad laboral de las empresas ecuatorianas, sin
tomar en cuenta a las microempresas (mipymes), basandose en La Encuesta Nacional

de Actividades de Ciencia, Tecnologia e Innovacién, en el periodo del 2009 al 2014.

Los resultados obtenidos, proporcionan contribuciones relevantes al estudio del
tipo de financiamiento en las empresas ecuatorianas. El presente analisis, ayuda a
entender de forma teérica el porqué de los efectos del tipo financiamiento sobre la
productividad laboral. Con lo cual, se podria generar politicas y estrategias, que faciliten
la obtencion de mayores indices de productividad laboral destinadas a gerentes, duefios

de empresas y organismos gubernamentales.

Por otro lado, la formulacion de un debate tedrico sobre los principales métodos

de calculo de la productividad, considerando las principales ventajas de cada uno.
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Permite aprovechar la disponibilidad de variables de la Encuesta Nacional de

Actividades de Ciencia, Tecnologia e Innovacion de la cual se baso el presente estudio.

Entre los principales aportes de la presente investigacion se observé que, dentro
de las variables financieras tomadas en cuenta, se pudo determinar al financiamiento
externo como principal factor influyente sobre la productividad laboral en las empresas
ecuatorianas. Lo cual contribuye para una mas adecuada toma de decisiones
empresarial y consecuente formulacion de adecuadas estrategias de inversion, que
sean determinantes para el crecimiento de la productividad en las organizaciones

ecuatorianas.

Objetivos

Objetivo general

Determinar el efecto del financiamiento externo e interno sobre la productividad
laboral en las empresas ecuatorianas por el periodo del 2009 al 2014, medido a través
de la relacién de ventas netas con el nimero de empleados, utilizado variables
explicativas con caracteristicas financieras y empresariales (porcentaje de
financiamiento interno y externo, nimero de empleados, porcentaje de capital
extranjero, innovacion de servicio nuevo, adquisicién de maquinaria y equipo). Con el fin
de obtener resultados que sirvan para la formulacion de politicas empresariales
relacionadas a la innovacion que permitan incrementar la probabilidad de mejorar la

productividad laboral de las empresas.
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Objetivos especificos

Proseguimos poniendo a consideracién los objetivos especificos con la meta de

cumplir el objetivo general de nuestra investigacion:

1. Establecer el marco teodrico relacionado con el efecto del financiamiento externo
e interno sobre la productividad laboral en las empresas ecuatorianas, revisando
investigaciones anteriores con el fin de poder sustentar dicha relacion.

2. Referir de la base de datos a emplear, técnica utilizada para establecer la
muestra final, medicion de las variables dependiente e independientes,
determinacion y estimacion del modelo de crecimiento.

3. Determinar la influencia de las variables con caracteristicas financieras y
empresariales (financiamiento externo, financiamiento interno, nimero de
empleados, porcentaje de capital extranjero, innovacion de servicio nuevo,
adquisicion de maquinaria y equipo) sobre la productividad laboral.

4. Realizar la contrastacion de los resultados obtenidos a través de nuestro modelo
de crecimiento con las hipétesis planteadas con el fin de aceptarlas o
rechazarlas.

5. Proporcionar las conclusiones, recomendaciones y aportes de mayor relevancia
de nuestra investigacién y dejar claro las mas importantes limitaciones para

investigaciones futuras en este mismo ambito.

Metodologia

El Estudio realizado es determinado bajo un enfoque mixto, ya que la relacion
gue se establece para explicar la variable dependiente es un conjunto de variables
cualitativas y cuantitativas, las mismas que dentro del estudio representan
caracteristicas financieras y empresariales sobre la productividad laboral. Para esto,

empleamos una muestra de 738 empresas ecuatorianas; esta muestra se obtuvo de las
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bases de datos disponibles de las encuestas oficiales sobre la Innovacién a empresas
ecuatorianas aplicadas por el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC),

encuestas correspondientes a los periodos 2009-2011 y 2012-2014.

La base de datos utilizada se encuentra integrada por observaciones de corte
transversal, y se emplea la metodologia de datos de panel. Con el objetivo fin de
determinar los resultados significativos asociados al efecto del financiamiento externo y
financiamiento interno sobre la productividad laboral, se emplea la regresion cuantilica
para datos de panel como estrategia de estimacién, adicionalmente para reforzar los

resultados, se aplica la regresiéon de minimos cuadrados ordinarios.

Estructura
La estructura de investigacion se plantea de acuerdo a los objetivos previamente

establecidos.

El primer capitulo, se enfoca en establecer las definiciones primordiales que se
relacionan con la productividad laboral, de igual forma, se analiza la Teoria del Capital
Tecnoldgico de Griliches, a continuacion se desarrolla una exploracién sobre los
estudios que tienen una relacién con la productividad laboral, y dentro de ellos se
analizan las seis principales variables explicativas y su relacion con la variable

dependiente, con el propdsito de determinar las hip6tesis de la investigacion.

Posteriormente, en el capitulo segundo, se expone el proceso que se emplea
para establecer la muestra final utilizada; se realiza una descripcion de las variables
explicativas empleadas. Asimismo, se determina la estrategia de estimacion y

finalmente se plantea el modelo de crecimiento.
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Mas adelante el tercer capitulo, da a conocer los resultados obtenidos de los
estadisticos descriptivos utilizados, la estimacion de densidad de Kernel, y ademas se
plantea la evolucién que han sufrido las variables de estudio a lo largo del tiempo
durante los periodos analizados. Posteriormente, en el capitulo tres, se presenta el
andlisis multivariante, en el cual, se evidencian los resultados obtenidos de la regresion
cuantilica para datos de panel y la regresion de minimos cuadrados ordinarios, para
determinar el efecto de las variables con caracteristicas financieras y empresariales

sobre la productividad laboral.

En el cuarto capitulo, se determinan las conclusiones mas significativas, de igual
forma, se establecen las recomendaciones orientadas a mejorar la productividad laboral
en las empresas, ademas, se especifica los aportes mas significativos de la presente
investigacion. Finalmente, se determinan las principales limitaciones del estudio, lo cual

permite establecer las futuras lineas de investigacion.

CAPITULO I. REVISION DE LA LITERATURA

Introduccién

Las organizaciones actualmente se desenvuelven dentro de un proceso de
globalizacién constante, que se introduce en todos los contextos de la vida del hombre.
Cuando nos referimos al &mbito empresarial, esta premisa adquiere una particular
importancia, teniendo en consideracion el deseo de las empresas por adaptarse a los

mercados actuales, que se caracterizan por su competitividad y dinamismo.

En este contexto, la realidad actual de las empresas se enfoca en el manejo y la
toma de decisiones de las finanzas, la cual ha tomado una orientacion mas estratégica
para poder mantenerse vigentes en el mercado, Mora (2017) argumenta que los

administradores y gerentes de las empresas son los que se deben enfrentar al desafio



30

de crear valor agregado en este contexto empresarial competitivo. Para lo cual, es
fundamental que las empresas desarrollen estrategias adecuadas de financiamiento

gue se traduzcan en mayores beneficios econémicos.

Por su parte, Munch (2015) destaca que la toma de decisiones en torno al tipo
de financiamiento, se convierten en un factor de suma importancia, y que es
fundamental llevar a cabo un proceso de decision acorde al tamafio, las intenciones de
reinvertir y la antigiedad de las empresas. Asimismo, Mora (2017) sugiere que, para
lograr elevar la productividad y la competitividad en el mercado, tanto las empresas
como los gobiernos, deben adquirir una cultura de constante formulacion de estrategias

en el ambito financiero.

Teniendo en cuenta el grado de importancia del tipo de financiamiento sobre la
productividad laboral de las empresas y enfocado en el objetivo de encontrar relaciones
inherentes a estas variables, el propdsito del presente capitulo se centra en desarrollar
una base tedrica suficiente que pueda exponer la relacion de los tipos de financiamiento
y la productividad laboral de las empresas, para posteriormente, realizar la
contrastacién empirica de la Teoria del Capital Tecnolégico de Griliches, para asi

obtener la evidencia suficiente y relevante que nos permita validar a las misma.

Para conseguir el objetivo planteado, el presente capitulo se estructura de la
siguiente manera, en la primera seccion se pone a consideracion las principales
definiciones que se utilizan en el estudio, a continuacion en la segunda seccion, con el
fin de sustentar la investigacion se expone de manera minuciosa los principales aportes
a tener en cuenta sobre La Teoria del Capital Tecnolégico de Griliches y ademas se

desarrolla un debate tedrico en torno al método que se utilizaré para célculo de la
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productividad, donde se profundiza los principales estudios, ventajas y desventajas de

cada método.

En la tercera seccidn se presentan los principales estudios relacionados al tipo
de financiamiento y la productividad, donde analizamos los principales aportes de cada
uno. En la cuarta seccion, se revisa los principales estudios y aportes de las demas
variables explicativas y finalmente en la quinta seccion se plantea las conclusiones mas

relevantes del capitulo.

Definiciones de productividad laboral y financiamiento interno y externo

Productividad laboral

El término de productividad laboral, se puede prestar para diversas
interpretaciones, su concepto mas basico, independientemente del tipo de sistema de
produccién, econémico o politico es siempre la relacion entre la cantidad y calidad de

los bienes o servicios producidos y los recursos utilizados para producirlos.

Sumanth (1996) argumenta que el impacto en el desempefio empresarial y en el
crecimiento econémico que tiene la productividad laboral se lo puede medir
estableciendo una relacién entre el crecimiento econémico y la entrada de capital de

trabajo.

En tanto que, Song y AbouRizk (2008) mencionan a la productividad laboral
como el total de bienes que produce una unidad de trabajo. Ademas, argumentan que el
resultado de esta produccion se basa en los requerimientos independientes de cada
sector industrial; en el cual pueden utilizar sus propias modificaciones, nivel de detalle y

especificaciones que reflejan el resultado esperado de su productividad laboral.
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Por otro lado, Nasirzadeh and Nojedehi (2013) definen a la productividad laboral

como la relacion entre trabajo y el total de horas trabajadas en el desarrollo de un

proyecto y su forma de calcularla es: Ventas / numero de empleados.

Preenen, Vergeer, Kraan, y Dhondt (2015) consideran a la productividad laboral

como una medida dinamica muy util para medir el desempefio organizacional y

competitivo, y se representa como el valor agregado por empleado. Ademas, la

productividad laboral tiene una estrecha relacién con la innovacion empresarial, ya que

se espera que esta tenga sinergia con los procesos innovativos y generen mayores

rendimientos econémicos. Adicionalmente, Barbosa, et al. (2017) establece que

mediante la productividad laboral se establece la relacién entre la mano de obra

utilizada con el total de productos fabricados de esta. En la Tabla 1, se expone una

recopilaciéon de algunas definiciones sobre productividad laboral.

Tabla 1

Definiciones sobre la productividad laboral

Autor

Concepto

Sumanth (1996)

Song y AbouRizk
(2008)

Nasirzadeh and
Nojedehi (2013)

La productividad laboral, tiene un impacto en el desempefio empresarial
y también en el crecimiento econdmico y se puede calcular como la
relacion entre la salida del proceso productivo y la entrada de capital de
trabajo.

Entienden que la productividad laboral determina la cantidad de bienes
producidos dentro de una unidad de trabajo. Sin embargo, cada campo o
sector industrial utiliza sus propias modificaciones, especificacion o nivel
de detalles para obtener un resultado que refleje la productividad laboral
centrados en sus necesidades particulares.

Afirman que la productividad laboral se define como la relacion entre el
trabajo completado y las horas de trabajo gastadas para ejecutar el
proyecto y la forma de célculo de la esta es: Ventas / nimero de
empleados.
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Autor Concepto

La productividad laboral puede definirse como el valor agregado por
empleado a tiempo completo para las empresas, y es una medida
dindmica importante tanto del desempefio organizacional como de la
competitividad. Ademas, la productividad laboral a menudo se combina
con el desempefio en innovacién de la empresa, porque se espera que
los procesos innovativos generen valor agregado para la misma, y que
este Ultimo se traduzca en mayores rendimientos econémicos.

Preenen, Vergeer,
Kraan, y Dhondt
(2015)

Barbosa, Woetzel, Mencionan que la productividad laboral es una de las partes de la
Mischke y otros productividad que relaciona la mano de obra utilizada en términos de
(2017) costo con la cantidad de productos producidos por ella.

Nota: Esta tabla expone una recopilacién de algunas definiciones sobre

productividad laboral.

Financiamiento Interno

Esta variable es revisada desde varios enfoques, Dobrovolsky (1958) sostiene
gue la mayoria de las empresas de Latinoamérica, tienen un alto grado de dependencia
hacia el financiamiento interno, ya que acceder a este es mas factible que acceder a un

financiamiento externo.

Asimismo, Bougheas (2004) menciona que el método de mayor relevancia que
tienen las pequefias empresas para financiar sus actividades de | + D es el
financiamiento interno; ya que durante la ejecucion de los primeros modelos de | + D, la

tasa de innovacion dependia de la disponibilidad de financiamiento interno.

Por su parte, Levy (2008) manifiesta que se puede definir al financiamiento

interno como todas las fuentes internas que se generan las operaciones de una
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empresa, entre las cuales tenemos: aportaciones de los socios, utilidades reinvertidas,
depreciaciones y amortizaciones, incrementos de pasivos acumulados y venta de

activos.

Por otro lado, Sasidharan, Lukose y Komera (2015) se refieren a las finanzas
internas como la principal fuente con la que se financian los proyectos de | + D en las
empresas, considerando el caricter intangible de las inversiones en | + D, el
financiamiento interno resulta en un determinante decisivo para cubrir las necesidades
propias de la | + D. Sin embargo, la propia naturaleza de la | + D, sus riesgos, la

incertidumbre y la ausencia de garantias actian juntas como una barrera financiera.

En una investigacion realizada por Kerr y Nanda (2015) argumentan que el
financiamiento interno es utilizado por las empresas tecnolégicas jovenes para financiar
sus inversiones en | + D. Esta accion puede repercutir en problemas de informacion,
provocando escenarios inciertos sobre el retorno de la inversion; por lo que financiar sus
inversiones con financiamiento interno resulta en una disminucién de la productividad de
las mismas. Entonces, en la medida que estas empresas busquen otro camino para

financiar sus inversiones, deberian tener efectos significativos positivos en la | + D.

Tandaipan y Manuel (2018) proporcionan evidencia sélida que la
autofinanciacion, financiamiento interno o financiamiento propio, se representa por
todos los recursos financieros propios de la empresa, sin necesidad de acudir al
mercado financiero externo. Este financiamiento es utilizado para apalancar el
crecimiento de la empresa, sin embargo, significa un esfuerzo para los accionistas
cubrir sus necesidades con fondos propios y asi generar valor agregado para la
empresa. A continuacion, en la tabla 2 se presenta un resumen compilado sobre

concepciones relacionadas al financiamiento interno.



Tabla 2

Definiciones de Financiamiento Interno

Autor

Concepto

Dobrovols
Ky (1958)

Bougheas
(2004)

Levy
(2008)

Sasidhara

n, Lukose
Komera
(2015)

Kerr
Nanda
(2015)

y

y

Menciona que las corporaciones americanas se han caracterizado
generalmente por un alto grado de dependencia del método interno de
financiamiento ya que un sistema financiado internamente seria en
realidad mas flexible que acceder a un financiamiento externo, ya que
las ganancias no necesitan reinvertirse en la misma industria, sino que
podrian canalizarse hacia otros sectores de la economia.

Sostiene que el financiamiento interno es el método mas importante
disponible de las pequefias empresas para financiar inversién en | + D;
ya que es evidente en la metodologia de los primeros modelos de | + D,
donde suponen que la tasa de innovacion depende de la disponibilidad
de financiacion interna.

Se refiere al financiamiento interno como las fuentes internas producto
de las operaciones propias de la empresa, dentro de las que se
encuentran: aportaciones de los socios, utilidades reinvertidas,
depreciaciones y amortizaciones, incrementos de pasivos acumulados
y venta de activos.

Manifiestan que dada la naturaleza intangible de la inversion en | + D,
las finanzas internas seran las principales determinantes en proyectos
de | + D, acceder a un financiamiento interno es mas decisivo para
financiar inversiones en | + D que para inversiones de capital. Sin
embargo, la propia naturaleza de la | + D, sus riesgos, la incertidumbre
y la ausencia de garantias actdan juntas como una barrera financiera.

Proporcionan evidencia de que las empresas jévenes, de alta
tecnologia y que cotizan en la bolsa financian una parte de su inversién
en | + D con financiamiento interno, esto puede desencadenar
problemas de informacién, retornos de inversién sesgados y altamente
inciertos lo que hacen que depender de este financiamiento resulte en
una baja productividad en los proyectos. Por lo tanto, en la medida en
gue estas empresas enfrentan restricciones financieras internas, tienen
efectos significativos en la | + D.

35
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Autor Concepto

Argumentan que la mejor forma de financiar las operaciones en una
entidad es el financiamiento interno, o también conocido como

Tandaipan . o L ) :
y  Manuel autofinanciacion, la cual esta integrada por los recursos financieros
(2018) generados por la misma organizacion sin recurrir a mercados

financieros. Utilizadas para apalancar el crecimiento y significan en
principio un esfuerzo de los accionistas existentes para generar valor
para la empresa.

Nota: Esta tabla presenta un resumen compilado sobre concepciones

relacionadas al financiamiento interno.

Financiamiento Externo

Para entender al financiamiento externo Dobrovolsky (1958) sugiere que la
participacién del financiamiento externo en la actualidad tiene un notable protagonismo
como el método de financiacion mas utilizado por las empresas en gran medida. Su
gran participacion en las empresas se debe a que, en ausencia de financiamiento
externo, la expansion de capital de cualquier industria no excederia el monto de sus

propias ganancias reinvertidas.

En tanto que, Hoshi (1991) manifiesta que usualmente las empresas que se
desarrollan en los sectores industriales de alta tecnologia llegan a tener vinculos con
instituciones financieras para poder acceder a un financiamiento externo. En el
desarrollo de proyectos de inversion, la probabilidad de que estos tengan mayor éxito se
debe al acceso de una inversion externa. El problema de esto es que las empresas
pequefias, jévenes o0 en crecimiento no tienen acceso a los mercados de capital
externos, por lo que dependen del financiamiento interno para realizar sus proyectos de

I+ D.
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Ademds, Bougheas (2004) enfatiza que las limitaciones para acceder a un
financiamiento interno por parte de las empresas se deben a sus restricciones de
liquidez. Por otra parte, el riesgo moral, problemas de evaluacion del riesgo, no
permiten que las empresas accedan a los mercados financieros externos para financiar
sus actividades. Ademas, los proyectos de inversion en | + D no cuentan con activos

fisicos que puedan utilizarse como garantia.

Sasidharan, Lukose y Komera (2015) mencionan que existe duda en las
empresas sobre financiar sus proyectos en | + D con fondos externos, debido al miedo
de que exista filtracién de informacion sobre sus actividades de innovacion en el
mercado. En conclusion, por este riesgo la forma mas sencilla de financiar la inversion
en | + D es la de recurrir a los recursos financieros internos. Sin embargo, las empresas
no pueden impulsar sus proyectos de | + D, si no se obtiene un financiamiento externo

durante cualquier crisis econémica.

Por su parte Hernandez, Rios y Garrido (2015) argumentan que el tamafio es un
factor importante a tomar en cuenta si el acceso a un financiamiento externo es méas
favorable, ya que las grandes empresas estan mas diversificadas respecto de sus
actividades, lo que minimiza los riesgos de la empresa ante choques internos y
externos; ademas, los costos de transaccion por la emision de nuevas acciones o bonos

disminuyen al ser mas grande la empresa (Hernandez, Rios, y Garrido, 2015).

Finalmente, Kerr y Nanda (2015) manifiestan que los riesgos de financiamiento o
refinanciamiento externo pueden ocurrir con necesidades de capital importantes, solo si
las empresas deben regresar repetidamente a los mercados de financiamiento. Algunos
modelos de innovacion y su financiamiento externo, suavizan los golpes tanto como sea

posible (por ejemplo, para proteger el conocimiento tacito dentro de la empresa)



mientras que otros se involucran en un ajuste mucho mas rapido; la Tabla 3, muestra

las definiciones encontradas sobre financiamiento externo.

Tabla 3

Definiciones de Financiamiento Interno

Autor

Concepto

Dobrovols
ky, (1958)

Hoshi
(1991)

Bougheas
(2004)

Sasidhara
n, Lukose y
Komera
(2015)

Manifiesta que el método de financiamiento externo también se ha
utilizado en gran medida. De hecho, el financiamiento externo ha
mostrado una notable participacién en la actualidad ya que, en
ausencia de financiamiento externo, la expansiéon de capital de
cualquier industria no excederia el monto de sus propias ganancias
reinvertidas.

Sugiere que las empresas que pertenecen a industrias de alta
tecnologia y alto crecimiento tienen estrechos vinculos con los bancos
y pueden obtener financiamiento externo. La probabilidad de éxito de
un proyecto es creciente cuando se accede a una inversion externa, el
problema radica en que las empresas no tienen acceso a los mercados
de capital externos y dependen de la financiacién interna para financiar
lal+ D.

Menciona que las restricciones de liquidez pueden limitar la capacidad
de las pequefias empresas de acceder al financiamiento externo en | +
D; el riesgo moral, problemas de evaluacion del riesgo, impiden que las
empresas accedan a los mercados financieros externos para financiar
sus actividades. Ademas, los proyectos que implican una inversion
sustancial en | + D carecen de activos tangibles que puedan utilizarse
como garantia.

Enfatizan que las empresas dudan en financiar sus proyectos de | + D
con fondos externos debido a la posibilidad de divulgar el contenido de
su innovacion al mercado. Por lo tanto, la inversion en | + D debe
realizarse utilizando los recursos financieros internos de la empresa.
Sin embargo, las empresas no pueden preservar proyectos | + D si la
empresa no puede obtener financiamiento externo durante cualquier
crisis (especifica de la empresa o de toda la economia).

38



39

Autor Concepto

Mencionan que el tamafio de la empresa favorece el acceso al
financiamiento externo debido a que las empresas mas grandes
tienden a estar mas diversificadas en relacidon con sus actividades, lo
gue disminuye el riesgo de la empresa ante choques internos y
externos; y los costos de transaccion por la emision de nuevas
acciones o

Hernandez
, Rios vy
Garrido
(2015)

Argumentan que los riesgos de financiamiento o refinanciamiento
externo pueden ocurrir con necesidades de capital importantes, sélo si

Kerr y las empresas deben regresar repetidamente a los mercados de
Nanda financiamiento. Algunos modelos de innovacion y su financiamiento
(2015) externo suavizan los golpes tanto como sea posible (por ejemplo, para

proteger el conocimiento tacito dentro de la empresa) mientras que
otros se involucran en un ajuste mucho mas rapido

Nota: Esta tabla muestra las definiciones encontradas sobre financiamiento externo.

Teoria del Capital Tecnolégico de Griliches.

El analisis empirico de la relacion entre productividad laboral y las variables con
caracteristicas financieras y empresariales se basa, principalmente, en el modelo
tedrico de Griliches (1979) donde la innovacion es una funcion de la productividad,
entendiendo que el output es dependiente de la cantidad y calidad de elementos
productivos no convencionales, donde las variables explicativas representan factores
empresariales determinantes y la introduccién o mejoramiento de innovaciones de

proceso, producto y organizativas de la empresa.

Es fundamental sefialar que Griliches (1979), modifica la funcion de
productividad agregada, afiadiendo un nuevo coeficiente, a los ya conocidos elementos
productivos como mano de obra y capital, utilizando una funcién de produccién
aumentada el capital tecnolédgico (Gastos en I+D) para estimar los resultados de la I+D.

Yie = AitF (Lig, Kigy My, Gi)
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Donde los subindices i y t denotan, la empresa y el periodo (se refiere
generalmente al afio,) la variable Y es la que representa la productividad, L, Ky M son,
respectivamente, la cuantia de trabajo, capital e insumos intermedios y G es la cantidad
capital de conocimientos tecnoldgico y de innovacion y A es el grado de eficiencia

logrado por la organizacion.

Consecuentemente, el presente modelo se centra desde la oferta. El impacto del
capital de 1+D se obtendria estimando esta funcién produccién de Cobb-Douglas en
niveles o en diferencias:

Yie = aye + aylie + agkye + ammye +v9ie + Ui
AY; = Aay + ajAly + ap Ak + aAmy + yAge + Auy,

La revision literatura destaca la investigacion Maté y Rodriguez (2002) que
basan su contrastacion empirica en el modelo teérico de Griliches (1979) el cual analiza
el crecimiento de la produccion e inversion de I+D de las empresas manufactureras
espafiolas de 18 sectores, en el periodo de 1993 a 1999, donde se evidencia una tasa
de rendimiento elevada que motiva a la inversion espafiola en capital tecnoldgico,
también analiza el elevado riesgo asociado a ciertos proyectos de 1+D y la dificultad de

obtener en exclusiva todos los beneficios derivados de la innovacion.

De igual manera, Muinelo (2012) en su investigacion que analiza la relacion
entre la productividad, innovacion e investigacion del sector manufacturero espafiol en
el periodo comprendido del 2000 al 2004, utiliza como base las funciones de produccion
de Crepon, Duguet y Mairesse (1998) y de Griliches (1979), en donde determinan que el
financiamiento publico, el tamafio de la empresa y el porcentaje de participacion en
mercados internacionales son determinantes claves para desarrollar actividades de

investigacion en las empresas espafiolas relacionadas a la actividad manufacturera.
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En tanto que Bravo (2016), analiza el efecto de la cooperacion, innovacioén, y
productividad en 3249 empresas manufactureras de Chile en los periodos del 2008 al
2012, a través del modelo CDM de Crepon, Duguet y Mairesse (1998), para definir la
principal ecuacién de su investigacion, el cual resalta las contribuciones tedricas de
Griliches (1979) y modela la relacion entre innovacion y sus determinantes, en una
funcion de la productividad. Ademas, se determind que la cooperacion al incrementar la
inversion en innovacion impulsa la adquisicion de nuevas tecnologias, lo que resulta en

un incremento en la productividad de las empresas.

Por su parte Oyarzum, Pefa, y Sanchez (2018) utilizan la teoria de Griliches
(1979) para analizar el impacto de la las leyes de incentivo tributario de I+D sobre la
productividad, en una muestra de 5620 empresas chilenas, en el periodo 2009-2014,
donde su principal resultado a través de un modelo Probit es que la innovacion,
tecnologia y la 1+D, el financiamiento publico, la innovacion organizativa, ventas y
exportaciones son variables que explican la probabilidad de que una empresa se acoja

a la ley de incentivo tributario.

Finalmente Mate y Molero (2020) en su estudio del efecto de gasto en I+D
interno en la eficiencia tecnoldgica de 1930 empresas espafiolas a lo largo del periodo
2008-2012, hacen referencia a la contribucién teérica establecida por Griliches (1979)
para establecer la principal hip6tesis de su investigacion, donde pudieron demostrar que
las empresas que invierten en I+D interna son capaces de adaptarse mejor en época de

crisis y reaccionar.

Los resultados y contribuciones de los estudios mencionados, permitieron
confirmar la utilizacion de la teoria del capital tecnologico de Griliches, en la Tabla 4, se

pone a consideracion los estudios que usan esta teoria.



Tabla 4

Estudios empiricos que utilizan la Teoria del capital tecnoldgico de Griliches
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Variable Variables
Autor/es Pais Periodo Muestra dependiente independie
p ntes
Maté y Crecimiento
Rodriguez I~Espa 1993-1999 18 sectores Productividad laboral en
a Manufactureros .,
(2002) Innovacion
. Empresas .
('\gléllnze)lo E:pa 2000-2004 manufactureras Productividad ::1_\IIDEYSIOI‘1 en
espafolas
Cooperacion
3249 empresas
Bravo 2016 Chile 2008-2012 Manufactureras Productividad Innovacion
chilenas
Capital
humano
Oyarzim
~ ’ Leyes de
Pefa, Y chile 2000-2014 2020 - empresas o4 chividad incentivo
Sanchez chilenas tributario
(2018)
Mate y
Molero I~Espa 2008-2012 193O~ empresas Productividad _Gasto enl+D
(2020) fia espafiolas interno

Nota: En esta tabla presenta y pone a consideracion los estudios que usan esta teoria.
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Debate Tebrico

La revision de la literatura constata que varios estudios abordan la relacién entre
productividad y variables con caracteristicas financieras y empresariales, y gracias a
gue en ciertos paises han aumentado los datos disponibles, las técnicas econométricas

han avanzado y los estudios empiricos han tenido un crecimiento notable.

Aunque existe un debate sobre las medidas de la productividad, no existe un
consenso absoluto sobre el calculo mas adecuado, la mayoria de estudios se enfocan
en dos métodos para calcular la productividad que son: Productividad del trabajo (PL) y

Productividad Total de los Factores (PTF).

La Productividad del trabajo (PL) se calcula normalmente como la relacién entre
las ventas y el nimero de personas empleadas en la organizacién Britto (2009);
Chudnovsky, Lopez y Pupato (2006); Mairesse y Robin (2009); Santana, Cavalcanti y

Bezerra (2011) y Goedhuys (2007).

L VENTAS
~ PE

Segun Carvalho y Macedo (2016) la principal ventaja de este célculo es la
abundante disponibilidad de datos y la simplicidad del calculo. Sin embargo, surge una
critica y es que esta medida muestra mucho mas las mejoras de productividad que
resultan de las eficiencias en la adquisicion de materiales, componentes que las

ganancias de un uso mas eficiente de la mano de obra y la energia.

Por otra parte la PTF segun Bravo, cocchi y Olavarria (2004); Diaz y Gonzalez
(2001); Gonzalez (2020); Delfin y Navarro (2015); Diaz y Sdenz (2002); Camino Armijos
y Cornejo (2018) y Pérez y Torrent (2020) se usa como un método para incorporar las

productividades de cada recurso en una sola expresion, y su ventaja segun Carvalho y
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Macedo (2016) constituye el instrumento mas adecuado para medir el cambio técnico
por industria y el papel de los insumos intermedios en la produccion, su desventaja y
critica es la dificultad de medir los diversos insumos de produccion utilizados en los
procesos productivos y su poca disponibilidad de datos en las encuestas de innovacion

y tecnologia.

En la Tabla 5y Tabla 6, se pone a consideracién los estudios empiricos que
utilizan el método de calculo de la Productividad del trabajo (PL) y Productividad Total

de los Factores (PTF) respectivamente.

Tabla b

Estudios que utilizan la Productividad del Trabajo

Variable Variable
Autores  Pais Periodo Muestra ?eependlen independiente
Chudnovs
ky,
. Argenti  1992- 718 empresas Productivid
Lopezy na 2001 entrevistadas  ad laboral Nuevos productos
en las
Pupato .
encuestas de Nuevos servicios
(2006) . -
innovacion
Nuevos productos
Goedhuys Brasil 1997- 1352 empresas Productivid NUEVOS SErvicios
(2007) 2002 de diferentes ad laboral
sectores
Gasto I+D
: 47700 - o
(Bzrcl;[(c))g) Brasil 1998- empresas hasta ;’(gﬂgltj)(c)t:;:d Ggstuoi gn maquinaria
2006 el afio 2006 y equip
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Variable

. . . Variable
Autores  Pais Periodo Muestra fleependlen independiente
CIS3 - 3518 Productivid
empresas ad laboral  Innovacion de
Mairesse y manufactureras productos
Robin Francia 1998 ngnSA;esés 3467 Innovacion de
(2009) 2004 P procesos
manufactureras
Santana, Producto
Cavalcanti Brasil 1996- 21 sectores Productivid Proceso de
y 2009 distintos ad laboral innovacién
Bezerra
(2011)

Nota: En esta tabla pone a consideracion los estudios empiricos que utilizan el método

de calculo de la Productividad del trabajo (PL) y Productividad Total de los Factores

(PTF) respectivamente.

Tabla 6

Estudios empiricos que emplean la Productividad Total de los Factores

Autor/ . : Variable Variables
Pais Periodo Muestra . . .

es dependiente independientes
Capital humano

Diaz y Resultados  de Productividad Gastos en |1+D

otros

Gonzal ~_ 1970- . Condiciones

ez Espafa 1995 estudios total climaticas

(2001)
Estructura

productiva
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Autor/ . , Variable Variables
Pais Periodo Muestra : . .
es dependiente independientes
Crecimiento por
capital
. Poblacion de o Crecimiento por
Diaz y L Crecimiento .
México trabajo
Saenz México 1985- or regiones econémico Crecimiento por
(2002) 1998 P 9 productividad
Bravo Crecimiento
, producto %
Cocchi 1961- Precios y Crecimiento
Chile cantidades de 51 Productividad
1996 factores %
factores
Olavarr intermedios
ia laboral Crecimiento PTF %
(2004)
Delfin y Principales 8 Car_nblq en
puertos eficiencia
Navarr -
0 México 1982- de México Productividad Cambio tecnoldgico
2010 laboral
(2015)
Total ingresos por
ventas
Camin .
o 3995 empresas Productividad Num(_ero de
.. del trabajadores
Armijos
y .
Comej  £oyador 2997 sector empresarial  Activos fijos netos
0 2016 manufacturero
(2018)
Consumo de
materias primas
Cambio en la
eficiencia
Gonzal jicarag  1979- , Productividad o
ez ua 2008 14 paises en laboral Cambio técnico
(2020)
desarrollo Cambio en TFP

Gastos en |1+D
Pagos por licencias
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Autor/ . . Variable Variables
Pais Periodo Muestra : . .
es dependiente independientes
Pérezy Espafia 2012- 141  empresas Productividad Patentes
2016 del laboral registradas
Torrent tor olei Innovacion en
(2020) sector oleico procesos
Innovacion en
producto

Nota: En esta tabla pone a consideracion los estudios empiricos que utilizan el método
de calculo de la Productividad del trabajo (PL) y Productividad Total de los Factores

(PTF) respectivamente.

El presente estudio utiliza el método de calculo de productividad del trabajo (PL),
este método es elegido dado la disponibilidad de datos de la encuesta nacional del

INEC y por las ventajas que representa utilizar esta forma de célculo.

Variables explicativas del financiamiento interno y externo sobre la productividad

laboral.

A continuacién, detallamos la eleccién de las variables explicativas, utilizadas en
el modelo econométrico de la presente investigacion. Esta eleccién de variables se basa
en el marco teérico propuesto por Crepon, Duguet y Mairesse (1998) quienes
establecen como algunas de sus variables explicativas a los empleados totales, la

capacidad de innovacion, demanda de tecnologia, y otros determinantes.

Segun Liu, Parker, Vaidya y Wei (2001) la productividad laboral se modela como
dependiente del grado de presencia de capital extranjero en las industrias y otras
variables explicativas, que se sabe que tienen un impacto positivo en la productividad,
por ejemplo, la intensidad del capital extranjero, el capital humano y el tamafio de la

empresa para los factores de escala.
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Asimismo, Woltjer, Van Galen y Logatcheva (2021) sefialan el hecho de que el
uso de variables ficticias para explicar la productividad laboral de las empresas, puede
ser un problema si la medida esta relacionada con el tamafio de las empresas: las
empresas mas grandes generalmente tienen una mayor probabilidad de participar en
actividades de innovacion y financiamiento solo porque son mas grandes y tienen
productos mas diversificados, por lo tanto, las variables ficticias pueden no ser una
indicacion adecuada de innovacién, a menos que se establezca criterios para trabajar

con una muestra homogénea.

Para efecto de esta investigacion las variables explicativas se dividen en

variables con caracteristicas financieras y empresariales.

Variables con caracteristicas financieras

Financiamiento externo.

Las diferencias en el desarrollo financiero de las empresas afectan el
crecimiento de la productividad laboral en los diferentes sectores del pais en el que se
desarrollan, dependiendo de las caracteristicas especificas del sector, como la

dependencia de financiamiento externo dentro de los entornos especificos del pais.

Avarmaa, Hazak y Mannasoo (2013) investigando el impacto del apalancamiento
en la productividad laboral de las empresas que operan en los paises balticos por el
periodo de 2001-2008, se enfocan en las diferencias entre empresas locales y
multinacionales, establecen una relacién positiva entre el financiamiento externo y la
productividad laboral, ya que, en el caso de las empresas locales, un aumento en el

financiamiento externo genera una mejora en la productividad laboral.
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Asimismo, Osei (2013) analizando 5.057 empresas el crecimiento de Ghana
encuentra que, en comparacion con el financiamiento interno, las fuentes de
financiamiento externo se asocian positivamente con el crecimiento de la productividad
laboral, ademas, el acceso a la financiacién externa viene junto con el asesoramiento
técnico y de gestion, lo que permite generar una mayor probabilidad de crecimiento de

la productividad laboral.

Existe evidencia de que el crecimiento de la productividad esta relacionado con
la dinAmica empresarial de un mayor desarrollo financiero. Bravo, Criscuolo y Menon
(2013) encuentran tales efectos en datos a nivel de empresa que cubren 10 paises de la
OCDE por el periodo 2002-2005. Los investigadores argumentan que las industrias que
tienen acceso al financiamiento externo, estan asociadas con una distribuciéon de
crecimiento y productividad mas dinamica que las empresas que no tienen acceso a

este financiamiento, lo que conlleva a una menor productividad y estabilidad financiera.

Un estudio de 32 paises desarrollados y en desarrollo de Hsu, Tian y Xu (2014),
sugiere que las actividades de innovacion estan vinculadas positivamente con los
mercados de valores mas desarrollados, pero no con los mercados crediticios. En este
estudio los autores utilizan modelos de panel de efectos fijos con datos de 1976 a 2006
para explicar cinco variables sustitutivas de la innovacion. Los resultados muestran
consistentemente que los sectores que dependen de la financiacién externa, es decir
los mercados de valores méas desarrollados promueven una mayor innovacion y
productividad laboral, pero los mercados de crédito se asocian con una menor

innovacion.

En el aspecto empirico, un estudio reciente de Cole, Greenwood y Sanchez

(2016) modela la relacién entre la adquisicién de tecnologia en India, México y Estados
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Unidos con el financiamiento externo como un determinante critico. El estudio muestra
gue un sistema con acceso a financiamiento externo promueve la adopcion de
tecnologias avanzadas que impulsan una mayor productividad laboral. Las tecnologias
de produccion avanzadas implican altos costos de inversion iniciales; sin embargo,

generan ganancias al final del ciclo de desarrollo de la empresa.

En el estudio realizado por Demmou, Stefanescu y Arquie (2019) mencionan que
las diferencias entre paises en el ambito financiero afectan el crecimiento de la
productividad laboral en los diferentes sectores del pais de diferentes maneras,
dependiendo de las caracteristicas especificas del sector, como la dependencia de

financiamiento externo dentro de los entornos especificos del pais.

En este estudio desarrollan un andlisis empirico sobre un panel de 32 paises y
30 industrias, de 1990 a 2014 y el método utilizado en todas las regresiones por pais
incluyen efectos fijos divididos por sector y afo; los resultados demuestran una relacion
positiva entre el financiamiento externo y su repercusion en la productividad laboral con
una significancia menor a 0,001; evidenciando la veracidad de la hip6tesis de que la
disponibilidad de financiamiento, es importante para el crecimiento de la productividad

laboral.
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Tabla 7

Estudios que examinan la correlacion entre financiamiento externo y productividad

laboral
Autor/es Pais  Sectores Periodo Muestra Meétodos OR:suItad
Avarmaa, Manufacturero
Estoni , 2001 a 3.676 Efectos
Hazak y a Comercial 2008 empresas fijos +)
Mannaso L -
0 (2013) Construccion bélticas
Servicios
Microempresari Regresione
al S
Osei . 5.057 :
(2013) Ghana no agricola 2005-2006 empresas Lineales (+)
Bravo, -
Criscuolo Regresion
y Menon Franci . i . .
(2013) a Industias 2002-2005 10 paises Cuantifica  (+)
Industrial
Hsu, Tian Estado Electrénico
S
y Xu : i . Efectos
(2014) Unidos Transporte 1976-2006 32 economias fijos +)
Manufacturero
Demmou,
Stefanesc Franci 1990 a . Efectos
uy a Sector de salud 2014 32 paises 'y 30 Fijos +)
Arquie , , .
(2019) Varios sectores industrias

Nota: Esta tabla muestra la correlacion que existe entre el financiamiento externo y

productividad laboral.
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Tomando en cuenta los resultados obtenidos por Avarmaa, Hazak y Mdnnasoo
(2013); Osea (2013); Hsu, Tian y Xu (2014) y Demmou, Stefanescu y Arquie (2019), los
mismos que presentan una relacion positiva, podemos plantear la siguiente hipétesis:

H1: El porcentaje de financiamiento externo tiene una relacion positiva sobre la

productividad laboral.

Financiamiento interno.

La autofinanciacion o financiacién propia, se conceptualiza como los recursos
financieros que genera la empresa sin recurrir al mercado financiero. El cual es una
fuente importante de financiamiento a fin de generar un desarrollo sostenible de la
empresa, de tal manera que incremente su probabilidad de supervivencia en el

mercado.

En este sentido Carpenter y Petersen (2002) examinando el supuesto de que la
tasa de crecimiento de las pequefas empresas depende de la disponibilidad de
financiacion interna, analizan una muestra de mas de 1600 empresas y determinan que,
el crecimiento de la mayoria de las empresas pequefias esta limitado por el
financiamiento interno, junto con un pequeno efecto de apalancamiento. En contraste,
también se observo que el pequefio niumero de empresas que optan por la constante
emision de nuevas acciones, exhiben tasas de crecimiento muy por encima de las que

sélo se respaldan en financiacion interna.

Por su parte, Brown, Fazzari y Petersen (2009) desarrollan un modelo enfocado
en el crecimiento de las empresas de tecnologia de EEUU, durante el periodo 1990-
2004. Los resultados de la estimacion difieren segun la edad de la empresa. Entre las
empresas jovenes (de hasta 15 afios), el financiamiento interno es impulsor importante

de la | + D, lo que no sucede en las empresas con mas afios. Los autores sugieren que
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este contraste puede deberse al hecho de que las empresas mas jévenes impulsan en
gran medida la expansion de la | + D debido a sus deseos de buscar nuevos mercados

en sus primeros afios de operacion.

Por su parte Liu, Li y Xu (2018) utilizando una muestra de 1.747 empresas
manufactureras chinas durante el periodo de 2001 a 2016, examina como el
financiamiento interno afecta la productividad laboral. Considerando a la productividad
laboral como los ingresos por valor agregado sobre el total de empleados. Los
resultados muestran que el financiamiento interno tiene un efecto positivo en la
productividad de las empresas en su conjunto. Adicionalmente determinan que, el
hecho de que las empresas tengan propiedad estatal o no, es determinante de mejora

de la productividad impulsada por el financiamiento interno.

Por otro lado, Adegboye y Iweriebor (2018) utilizando un conjunto de datos de la
Encuesta de Empresas (ES) del Banco Mundial, analizan el papel del acceso a la
financiacion para mejorar la innovacion y la productividad entre las pequefias y
medianas empresas (PYME) de Nigeria, para lo cual clasifican el financiamiento de la
empresa en externo e interno, determinan que la dificultad para acceder al crédito
bancario, es la razén principal del porqué las pymes en Nigeria optan por el

financiamiento interno como principal motor de expansion y desarrollo

Asimismo, Li, Liao y Zhao (2018) investigando una muestra de mas de 600.000
empresas chinas (1998-2009), se enfocan en los efectos de las restricciones crediticias
en la productividad de las empresas. Sus hallazgos establecen que el financiamiento
interno a través del flujo de caja propio de la empresa y la oferta de crédito externo
promueven significativamente la productividad de la empresa y las tasas de crecimiento

de la productividad. Ademas, determinan que existe un efecto de sustitucion entre el
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financiamiento interno y la oferta de crédito externo: el efecto del financiamiento interno

sobre la productividad de las empresas es mas débil cuando las empresas tienen

suficiente crédito externo. Por Ultimo, se observé que el efecto de la oferta de crédito

externo como del financiamiento interno sobre la productividad de las empresas es mas

débil para las empresas estatales, que para las que no lo son.

Tabla 8

Articulos que estudian la relacion del financiamiento interno sobre la productividad

laboral
Autor/es Pais Sectores Periodos Muestra Métodos ORSSUItad
;:arpenter Estados 1600 pequeiias (Ij?:gresmnes
Petersen . Manufactur _—
(2002) Unidos ero 1980-1992 empresas crecimiento  (+)
Brown,_ Estados 1347 empresas
Fazzariy de
(Pzec}ce)gen Unidos Tecnoldgico 1990-2004  alta tecnologia GMM +)
OoLS
Liu,Liy China  ™Manufacr ,qq, 561 1747 FGLS +)
ero empresas
Xu (2018) GMM
Adegboye 2127
y actividades
lweriebor  \seria PYMES ~ 2012-2014  de innovacion  Logit (+)
(2018)
oLS
Zhao . Manufactur 600.000
(2018) China ero 1998-2009 empresas OP )
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Nota: En esta tabla muestra efecto de la oferta de crédito externo como del

financiamiento interno sobre la productividad de las empresas

Considerando el impacto positivo de los resultados obtenidos por Carpenter y
Petersen (2002); Brown, Fazzari y Petersen (2009); Liu, Liy Xu (2018) y Adegboye y

Iweriebor (2018), se formula la siguiente hipétesis:

H2: El porcentaje de financiamiento interno tiene una relacion positiva sobre la

productividad laboral.

Variables con caracteristicas empresariales

NUumero de empleados.

En un estudio realizado por Salis y Williams (2010) investigan si la adopcién de
practicas de gestion de recursos humanos en las empresas mejora el desempefio de los
empleados y si estan asociadas un el crecimiento de productividad laboral. El andlisis
se basa en una muestra representativa a nivel nacional de mas de 500 establecimientos
comerciales britanicos extraidos de la “Encuesta sobre relaciones laborales en el lugar
de trabajo de 2004”, en la cual se encuentran disponibles medidas objetivas de

productividad laboral (valor agregado por empleado).

Los resultados obtenidos evidencian una asociacion positiva entre productividad
con el nimero de empleados siempre que se adopten las practicas de gestion de
recursos humanos de manera continua. Los hallazgos sugieren que el sector comercial
britAnico podria aumentar su productividad laboral implementando estas practicas de tal
manera que se mejore el intercambio de conocimientos a través de las interacciones

personales entre los empleados.
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Por su parte Mahlberg, Freund, Cuaresma y Prskawetz (2013) utilizando un
conjunto de datos de panel en donde empareja al empleador y empleado en empresas
austriacas para el periodo 2002-2005, analizaron la relacién entre la de edad de los
empleados y la productividad laboral. Los resultados indican que la productividad de las
empresas esté relacionada positivamente con la proporcion de empleados mayores.
Ademads, los resultados demuestran una relacion negativa entre la proporcion de
empleados jovenes y la productividad laboral, esta relacion negativa es frecuente en el

sector industrial y el sector de la construccion.

Asimismo, Hagsten (2016) explora la relacion entre el nivel de acceso de los
empleados a las tecnologias de la informacion y la comunicacion (TIC) en las empresas
y la productividad laboral en 14 paises europeos durante los afios 2001-2010. Para este
estudio se us6 una estimacion de minimos cuadrados ordinarios basado en
aproximadamente 400.000 observaciones en conjuntos de datos armonizados y
representativos, y los resultados obtenidos muestran que en la mayoria de los paises
existe una relacién significativa y positiva entre el niumero de empleados con acceso a
las TIC y la productividad laboral en las empresas. Sin embargo, la fuerza de la relacion
varia entre paises e industrias. Esta relacién tiene mayor impacto en el sector
manufacturero ya que poseen mayor cantidad de empleados, en relacién con las

empresas de servicios.

Otro estudio realizado por Heshmati y Rashidghalam (2018) menciona que la
productividad laboral puede definirse simplemente como la produccién total o las ventas
por empleado a nivel de empresa. Para este estudio construyeron un conjunto de datos
multisectorial y de varios paises y cuantificaron empiricamente en Europa entre 1999 y
2005. Los resultados demostraron que el nimero de trabajadores tiene un efecto

positivo en la productividad laboral, su efecto vario en el intervalo 0,32y 0,42 y fue
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estadisticamente significativo a menos del 1 por ciento. Una posible explicacion seria
gue es ampliamente aceptado que la capacitacién y educacion del trabajo generalmente

aumenta las habilidades laborales, lo que resulta en una mayor productividad laboral.

Por otra parte, un articulo realizado por Abramova y Grishchenko (2020) tiene
como objetivo estudiar la relacion entre las TIC, la productividad laboral y el empleo en
las industrias en Rusia. La dinAmica del nUmero de empleados y la productividad laboral
por industrias en Rusia muestra sus cambios insignificantes para 2005-2017 en
consecuencia, no se observa un cambio significativo entre el nimero de empleados y la
productividad laboral. Por lo tanto, a pesar de la prevalencia de estereotipos sobre una
fuerte relacién entre el empleo y un aumento de la productividad laboral, los hallazgos

muestran cambios fragmentarios y suaves.

Por otro lado, la confiabilidad estadistica de los valores de regresion se estimo
mediante la prueba de Fisher, estadistica t y la metodologia de investigacion incluyé
una evaluacion de la influencia por regresion de pares. Las fuentes de informacion

fueron datos del Servicio Federal de Estadisticas del Estado de Rusia.



Tabla 9

Investigaciones que examinan la relacion de la variable nUmero de empleados y

productividad laboral
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Autor/es Pais Sectores Periodo Muestra Métodos OR:suItad
Salis y Estad 500 Regresion
0s es de
Williams Unido . - productivid
(2010) S Comercial 2004 establecimientos ad (+)
Mahlberg,
Freund, 19.633 empresasy
Cuaresma  Austri | 4 i) 2002- aproximadamente Minimos )
y a 2005 1,9 cuadrados
Prskawetz Construccio millones de L
(2013) n empleados ordinarios
Manufactur 400 mil Minimos
ero cuadrados
Hagsten Cana - 2001- . L
(2016) da Servicios 2010 observaciones ordinarios  (+)
Heshmati y Manufactur 670 observaciones Analisis de
ero por
Rashidghal : - 1999- L
am (2018) Kenia Servicios 2005 sector regresion  (+)
Abramova Manufactur El numero de Regresion
y ero observaciones por
Grishchenk : - 2005- .
0 (2020) Rusia Servicios 2017 variade 7 a 13 pares ()

Nota: En esta tabla la relacion que existe entre la variable nimero de empleados y

productividad laboral.
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Considerando los resultados obtenidos por Salis y Williams (2010); Hagsten
(2016) y Heshmati y Rashidghalam (2018) y teniendo en cuenta su relacion positiva

recurrente, planteamos la siguiente hipoétesis:

H3: El nimero de empleados tiene una relacién positiva sobre la produccion

laboral.

Origen de capital extranjero.

Un estudio realizado por Liu, Parker, Vaidya y Wei (2001) argumentan que la
inversion extranjera directa (IED) puede tener un impacto positivo en la productividad
laboral en las industrias a través de la introduccién directa de capital, tecnologia y
habilidades de gestion. Este estudio utiliza un modelo destinado a examinar los efectos
generales de la entrada de IED en la industria electrénica china. Los datos oficiales se
utilizan para 41 subsectores de la industria en 1996 y 1997 con diferentes niveles de
IED. La productividad laboral se modela como dependiente del grado de presencia
extranjera en la industria. Los resultados econométricos sugieren que la presencia

extranjera en la industria esta asociada con una mayor productividad laboral.

Otro estudio del autor Vahter (2004) estudia los efectos de la inversién
extranjera directa sobre la productividad laboral en las industrias manufactureras de dos
paises en transicion, Estonia y Eslovenia. El estudio se basa en datos de panel a nivel
de empresa. Los resultados muestran que los diferentes tipos de inversién extranjera
directa pueden tener diferentes efectos en el pais receptor y que la existencia de
efectos secundarios positivos puede depender del nivel de desarrollo econémico del

pais receptor.
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Por su parte, Boghean y State (2015) analizan la relacién entre la inversion
extranjera directa y la productividad laboral en la UE. paises, sobre la base de los datos
extraidos del sitio web de Eurostat, para los periodos de tiempo 2000-2012. Los datos
se procesaron mediante el programa informatico SPSS, mediante el método de
correlacion. Los efectos de las inversiones extranjeras directas (IED) en las economias
de los paises receptores se relacionan principalmente con el aumento de la
productividad laboral a través de la transferencia tecnoldgica, la gestion y la
competencia comercial que permite el progreso tecnoldgico y el crecimiento econémico

a largo plazo.

Asimismo, Le, Duy y Ngoc (2019) tienen como objetivo investigar si la inversiéon
extranjera directa (IED) tiene un efecto positivo en la productividad laboral en Vietnam.
Para identificar el nivel de efecto de la IED en la productividad laboral, se utilizé el
modelo Autoregressive Distributed Lag (ARDL) para examinar el efecto de la IED en la
productividad laboral en Vietham de 1986 a 2014. Los resultados empiricos
proporcionan una sélida evidencia estadistica de que la inversion extranjera directa
tiene un impacto positivo en la productividad laboral en Vietham a largo plazo. Estos
hallazgos implican que se espera que los trabajadores mejoren alin mas sus
conocimientos y habilidades y que los responsables de la formulacién de politicas
deben establecer planes concretos para establecer unidades de produccién mas

eficientes.

Por su parte, Vinh (2019) argumenta que Vietnam es un pais que tiene un
atractivo nivel de atraccién de inversion extranjera directa en la regiébn con muchas
politicas preferenciales para los inversores. La atraccion de IED tiene como objetivo
ayudar al crecimiento econémico y aumentar la productividad laboral del pais. En este

estudio el autor realizé una investigacion sobre el impacto de la IED y el capital humano
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en la productividad laboral de Vietham. Con técnicas de analisis de datos que utilizan el

modelo ARDL con datos recopilados entre 1990-2017, los resultados de la investigacion

muestran que la IED tiene un impacto positivo en la productividad laboral a corto y largo

plazo por ejemplo la IED en educacién y capacitacion dirigida al recurso humano tiene

un fuerte impacto en la dindmica de la productividad laboral.

Tabla 10

Estudios que analizan la relacién entre el origen de capital extranjero y productividad

laboral
,SAutore Pais Sector Periodo Muestra Método ngsuIta
Liu, Método de
Parker, i
Vaidya regresiones
y Wei 1996- 41
(2001) China  Electrénico 1997 subsectore auxiliares  (+)
: Efectos
Estonio Fijos (+)
Vahter Esloven Manufactur 1996— 326 Efectos 0
(2004) ia ero 2001 empresas Aleatorios V
Boghe Estado
any S
State , , 2000- . Método de
(2015) Unidos Nacional 2012 13 paises correlacion +)
Le, IED _ Modelo
. 3 variables autorregres
Duyy Inversion .
ivo de
Ngoc Vietna Extranjera  1986- estacionari retardos +)
(2019) m Directa 2014 as distribuidos
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,SAutore Pais Sector Periodo Muestra Método ggsulta
Vinh Vietna |IED - 1990- 28 Modelo +)
(2019) m Inversién 2017 observacio ARDL
nes
Extranjera
Directa

Nota: La tabla presentan todos los estudios que analizan la relacion entre el origen de

capital extranjero y productividad laboral.

Al considerar los resultados procedentes de los estudios de Liu, Parker, Vaidya y
Wei (2001); Vahter (2004); Boghean y State (2015); Le, Duy y Ngoc (2019) y Vinh
(2019) los cuales presentan una relacion positiva, motivo por el cual formulamos la

siguiente hipoétesis:

H4: El capital extranjero tiene una relacion positiva sobre la produccion laboral.

Innovacién de un servicio nuevo.

Un estudio realizado por Griffith, Huergo, Mairesse y Peters (2006) compara el
papel que juega la innovacion en la productividad en cuatro paises europeos, Francia,
Alemania, Espafia y el Reino Unido, utilizando datos a nivel de empresa de las
Encuestas de Innovacion Comunitaria (CIS3) armonizadas internacionalmente.
Aplicamos un modelo estructural que describe el vinculo entre el gasto en | + D, la
produccion de innovacion y la productividad (modelo MDL). Los resultados sugieren
gue, en general, los sistemas que impulsan la innovacion (intensidad en | + D, gasto
bruto en | + D, crecimiento de la productividad laboral) son notablemente similares en

estos cuatro paises, aunque también encontramos diferencias interesantes,
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particularmente en la variacién en la productividad asociada con actividades mas o

menos innovadoras.

En otro estudio realizado por Mairesse y Robin (2009) investigan el efecto de la
innovacioén en la productividad laboral en Francia, utilizando un marco general que da
cuenta de las actividades de investigacion y de la innovacién tanto de productos y
servicios como de procesos. La ecuacion final identifica el impacto de cada tipo de
innovacion en la productividad laboral. El estudio arrojo resultados consistentes en
ambos periodos y tanto para las empresas manufactureras como para las de servicios.
La innovacion de procesos parece ser el principal impulsor de la productividad laboral,
mientras que la influencia de la innovacién de productos y servicios no es significativa o

cercana a cero.

Por su parte Kurt y Kurt (2015) mencionan que, generalmente se acepta que la
innovacién aumenta la eficiencia y la productividad del capital, también se puede decir
gue también aumenta la productividad laboral. En la investigacién su objetivo es
investigar los efectos de la innovacion en la productividad laboral para los 5 paises
definidos como BRICS (Brasil, Rusia, India, China, Sudafrica) mediante el uso de
paneles datos y métodos de datos de panel dindmico. En el periodo del 2000 al 2012,
inicialmente, se estimaron las ecuaciones de crecimiento de la productividad laboral y
luego se investigaron las relaciones a corto plazo y largo plazo mediante el uso de VAR
y pruebas de causalidad de Granger. Los resultados del estudio arrojaron una relacion
positiva entre innovacién y productividad laboral, ya que la innovacién en tecnologias de
informacion brind6 oportunidades de desarrollo especialmente para los paises con una

poblacién y una fuerza de trabajo elevadas.
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Por su parte, un articulo de Ismail (2018) tiene como objetivo analizar el impacto
del capital humano y la innovacion en la productividad laboral utilizando los datos de
4.661 empresas manufactureras de 2009 en Malasia. En este andlisis, el capital
humano se mide por la relaciéon entre el nimero de empleados profesionales y
directivos; y empleados profesionales técnicos y asociados al numero total de
empleados; y gastos totales de formacion; mientras que la innovacién se mide por los
gastos totales en investigacion y desarrollo (I + D) y en tecnologias de la informacion y
la comunicacién (TIC). El resultado muestra que el capital humano y la innovacién
desempefian un papel importante en el aumento de la productividad laboral en las
PYME de Malasia ya que los gastos de | + D y TIC que pueden elevar el nivel

tecnoldgico teniendo un impacto positivo en la productividad laboral de las empresas.

Woltjer, Van Galen y Logatcheva (2021) examinando la relacion entre la
innovacién a nivel de empresa y el crecimiento del empleo para las empresas
industriales en los Paises Bajos. El andlisis empirico utiliza cuatro oleadas de la
encuesta CIS para el periodo 2002-2010. Este articulo amplia la literatura al hacer una
division explicita entre el efecto de expansion de la innovacion y el efecto de
productividad laboral. Los resultados muestran que tanto la innovacion de servicios y
productos como de procesos aumentan la productividad laboral, pero que a su vez

inducen reducciones directas del empleo.



Tabla 11
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Estudios que analizan la relacién entre la innovacion de servicio nuevo y productividad

laboral
Autores Pais Sector Periodo Muestra Método (I?gsulta
Manufactur 3,625 obs -
ero Francia
Griffith
! . . 1,123 obs -
Hu_ergo, Reino Comercial Alemania
Mairesse
y Peters . . 1998- ) ~
(2006) Unido Mayorista 2000 3,588 - Espafia Modelo CDM (+)
Servicios 1,904 - Reino
Unido
3,518 obs -
CIS3
Mairesse Manufactur 1998- 4831 obs - +)
y ero 2000 Cls4
Robin Franci - 2002- 3,467 obs -
(2000) a Servicios 2004 Servicios Modelo CDM )
Publico 6 paises Mod_elq de
crecimiento de
Kurt y -
Kurt ;,I;Iurqu Privado éggg definidos ::b%r%?léce“vfﬁs: (+)
(2015) p
Ismail Malas Manufactur 4.661 Modelo de
; 2009 S (+)
(2018) ia ero empresas regresion lineal
Wolter, Minimos
Van
cuadrados
Galeny
Paise
Logatche Industrial ggcl)g 8210 empresas ordinarios (+)

S
va (2021) g
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Nota: Los resultados muestran que tanto la innovacion de servicios y productos como

de procesos aumentan la productividad laboral.

Teniendo en cuenta la relacién positiva obtenida entre la innovaciéon de un
servicio nuevo y la productividad laboral, en los diferentes estudios realizados por
Griffith, Huergo, Mairesse y Peters (2006); Mairesse y Robin (2009); Kurt y Kurt (2015);
Ismail (2018) y Woltjer, Van Galen y Logatcheva (2021) planteamos la siguiente

hipétesis:

H5: La innovacién de servicio nuevo tiene una relacion positiva sobre la

productividad laboral.

Adquisicion de maquinaria y equipo.

Un estudio realizado por Rao, Tang y Wang (2003) analiza el papel de la
acumulacién de capital en la brecha de productividad laboral entre Canada y EE. UU.
En la década de 1990. La variacion entre industrias en el nivel de productividad laboral
esta altamente correlacionada positivamente con las diferencias en la intensidad de
capital de MyE (maquina y equipo). De manera similar, las diferencias entre industrias
en la brecha del nivel de productividad laboral entre Canada y los EE. UU. También se
correlacionan alta y positivamente con las diferencias en la brecha de intensidad de
capital de MyE ya que la intensidad de capital de M&E es mas importante para la

productividad laboral que la intensidad de capital estructurada.

Por su parte Goodrum y Haas (2002) mencionan que a pesar de una
disminucion en las medidas a nivel de industria en la productividad en el sector de la

construccion, existe un aumento constante a nivel de actividad. Se examina la
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tecnologia de los equipos como un factor que puede explicar ese aumento. Se examina
la relacion entre los cambios en la tecnologia de los equipos y la productividad parcial
de los factores para 200 actividades durante un periodo de 22 afios. A través de
ANOVA y andlisis de regresién, se encuentra que las actividades que experimentaron
un cambio significativo en la tecnologia de los equipos también fueron testigos de
mejoras sustancialmente mayores a largo plazo en la productividad que aquellas que no

experimentaron un cambio.

Por otro lado, en una investigacion de Goodrum y Haas (2004) examina 200
actividades de construccion para determinar el efecto de la tecnologia, especificamente
la tecnologia de equipos, en su productividad laboral de 1976 a 1998. A través del
analisis de varianza y analisis de regresidn, se encuentra que las actividades que
experimentaron cambios significativos en la tecnologia de los equipos han
experimentado mejoras a largo plazo sustancialmente mayores en la productividad
laboral que aquellas que no han experimentado un cambio en la tecnologia de los

equipos.

En tanto que Apergis, Economidou y Filippidis (2008) exploran los vinculos entre
la productividad laboral, la innovacién y los efectos secundarios de la tecnologia, en un
panel de industrias manufactureras. Utilizando pruebas basadas en datos de panel y
andlisis de cointegracion, los resultados indican la existencia de una Unica relacion de
equilibrio a largo plazo entre la productividad laboral y la transferencia de tecnologia.
Ademas, la | + D, el comercio y el capital humano tienen un efecto estadisticamente
importante sobre la productividad laboral, ya que mejoran la difusién de la tecnologia.
Entre los mecanismos propuestos, el capital humano tiene el mayor impacto en la

productividad laboral, tanto a través de la innovacion como en la transferencia de
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tecnologia, especialmente para las industrias tecnolégicamente avanzadas del sector

manufacturero.

Asi mismo Goodrum, Zhai y Yasin (2009) mencionan la existencia de cambios
sustanciales tanto en la tecnologia como en la productividad de la construccion durante
las dltimas décadas. Al analizar los cambios tanto en la tecnologia como en la
productividad entre 100 actividades de construccion entre 1977 y 2004, a través del
andlisis de varianza (ANOVA) y andlisis de regresion, los investigadores encontraron
gue las actividades que experimentan cambios significativos en la tecnologia, de igual
manera mejoras sustancialmente mayores a largo plazo tanto en su trabajo como en la
productividad, finalmente determinan que los cambios en la tecnologia tenian una

relaciéon significativa sobre la productividad laboral.

Tabla 12

Estudios que analizan la relacién entre la adquisicion de maquinaria y equipo sobre la

productividad laboral

Autores Pais  Sector Periodo Muestra Método (I?ssulta
Goodrum Estad Analisis de
y 0S
Haas Unido : 1976- . .
(2002) S Industrial 1998 200 actividades regresiones (+)
Rao, Tang Manufactur 210 industrias - P

. Andlisis de
y ero Canada
Wang Canad Empresarial 1987- 273  industrias - regresiones  (+)
(2003) 4 P 1998 Estados Unidos 9
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Autores Pais Sector Periodo Muestra Método ggsulta
ANOVA

Goodrum Estad Manufactur 1976- 200 actividades Andlisis de  (+)

y 0s ero 1998

Haas Unido de construccion regresiones

(2004) s g

Apergis, . .

Economid 8,876 industrias SEstlmacmne

ou

y Filippidis . Manufactur 1980-

(2008) Grecia ero 1997 totales de MCO (+)
ANOVA

Goodrum, Estad Construcci6 1977- . _

Zhai s n 5004 100 actividades Andlisisde  (+)

y  Yasin Unido rearesion

(2009) s g

Nota: Esta tabla muestra toda la relacidén que existe entre la adquisicién de maquinaria

y equipo sobre la productividad laboral.

Considerando los estudios realizados por Goodrum y Haas (2002); Rao, Tang y

Wang (2003); Goodrum y Haas (2004); Apergis, Economidou y Filippidis (2008) y

Goodrum, Zhai y Yasin (2009) y su relacioén positiva de las empresas que adquirieron

magquinaria y equipo y la productividad laboral, podemos realizar la siguiente hipétesis:

H6: La adquisicion de maquinaria y equipo tiene una relacion positiva sobre la

productividad laboral.
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Conclusiones

Es importante remarcar la evidencia empirica que ha evolucionado sobre el
efecto del financiamiento interno y externo sobre la productividad laboral, no obstante, la
literatura previa, tiene un enfoque hacia paises desarrollados. Por lo que, se considera
relevante estudiar el financiamiento interno y externo en paises con economias en

desarrollo.

La relacion entre productividad laboral y variables con caracteristicas financieras
y empresariales se basa, principalmente, en el modelo tedrico de Griliches (1979),
donde argumenta que innovacién es una funcion de la productividad, entendiendo que
el resultado es dependiente de la cantidad y calidad de elementos productivos no
convencionales, a la vez que variables explicativas, representan factores empresariales
determinantes como el tipo de financiamiento, introduccion o mejoramiento de

innovaciones de proceso, producto y organizativas de la empresa.

Segun el debate tedrico, considerando las ventajas y desventajas de los
métodos de calculo de la productividad y debido a la disponibilidad de datos en el
Ecuador, el presente estudio hace uso del método de célculo de la productividad del

trabajo.

Por otro lado, algunos autores argumentan que la implementacién de actividades
de innovacién es una estrategia cotidiana que mejora la rentabilidad y la recuperacion
sostenida de las empresas, también mencionan que impulsar estas actividades
controladas por los indicadores de innovacion e intensidad en |+D es una manera de

contribuir a acrecentar la probabilidad de crear productividad laboral.
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Ademads, la literatura nos ayuda a concluir que resulta indispensable que estas
estrategias de innovacion sean un proceso repetitivo y continuo para mantener una
productividad constante y sostenible. Por esta razén en el desarrollo de la investigacion

se incluyen variables afines a la innovacion.

Finalmente, la literatura previa evidencié que el porcentaje de financiamiento
interno tiene un impacto positivo sobre la productividad laboral en la mayoria de
estudios, ya que este viene acompafado de asesoria técnica y de gestion. Ademas, la
financiacién externa promueve la adopcién de tecnologias avanzadas, que a su vez se
refleja en incrementos de innovacion empresarial y de la productividad laboral en las

empresas.

El porcentaje de financiamiento externo por su parte, revel6 un efecto positivo en
la mayoria de los estudios encontrados, los resultados demuestran una relacién entre el
financiamiento externo y la productividad laboral, ya que, en una gran parte de las
empresas optan por la financiacion interna debido a la gran dificultad de acceder a
créditos externos, ademas la financiacion interna esté relacionada en gran medida con
la innovacion y productividad en las empresas con menos de 15 afios en el mercado,
debido a que las empresas mas jévenes son las que mas deseos tienen de sobresalir

en nuevos mercados en los primeros afios que operan.

De la misma forma, el nimero de empleados demostré una relacion positiva en
la mayoria de los estudios, siempre y cuando las empresas adopten una cultura de
mejoramiento de gestion de recursos humanos permanente. A través de capacitaciones
y educacion del trabajo, con el fin de generar nuevas habilidades laborales que se

traduzcan en un incremento en la productividad laboral.
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Por su lado, el origen de capital extranjero evidencia un impacto positivo en
todos los estudios, ya que la atraccion de inversion extranjera directa esté ligada a la
adquisicion de nueva tecnologia y habilidades de gestion y comerciales. Ademas, de
gue obliga a los administradores y gerentes a formular politicas que incentiven unidades

de produccion mas eficientes.

La innovacién de un servicio nuevo por su parte, refleja una relacion positiva
sobre la productividad laboral. Ya que la innovacion en servicio nuevo, principalmente
en tecnologias de la informacién, ha brindado oportunidades de desarrollo a paises con

poblaciones y mano de obra elevadas.

Finalmente, la variable adquisicion de maquinaria y equipo muestra un impacto
positivo sobre la productividad laboral, ya que las empresas que opten por cambios
significativos en tecnologia de los equipos, tienen mejoras significativas en su
productividad en comparacion a las que no experimenten un cambio. Por lo general la
adquisicion de maquinaria y equipo suele traer consigo, mayor numero de

capacitaciones y conocimiento para el recurso humano de las organizaciones.

La revision de la literatura representa el sustento tedrico para validar los
resultados de investigacion: el efecto del financiamiento interno y externo sobre la
productividad laboral de las empresas ecuatorianas, ademas de establecer las variables

idoneas para evidenciar este fendmeno en la investigacion.
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CAPITULO Il. METODOLOGIA

Introduccién

Las empresas dentro de un marco global deben dar una respuesta rapida ante la
gran movilidad de empleo dirigida a los sectores con mayor intensidad tecnoldgica; es
por esto que las actividades y estrategias de financiamiento interno y externo, de
innovacion y de desarrollo tecnologico se transforma en el motor de crecimiento

econdémico y bienestar social de las empresas (Galindo, 2008).

Para incentivar la productividad dentro de las empresas y mejorar su posicién en
el mercado, estas deben recurrir al financiamiento, teniendo en cuenta sus diferentes
tipos y la manera de gestionarlo para alcanzar los objetivos a mediano y largo plazo

(Velasquez, Pino, Restrepo y Viana, 2018).

En el contexto actual de las empresas ecuatorianas podemos observar que la
planificacion empresarial no abarca estrategias de financiamiento oportuno y adecuado,
lo que podria generar una disminucion de la productividad laboral en las empresas

ecuatorianas.

En el desarrollo de la economia ecuatoriana se presentan distintas barreras que
impiden el desarrollo de las empresas nacionales, como la falta de conciencia social y
cientifica, falta de iniciativa innovativa y el desarrollo tecnolégico, y falta de gestion de
financiamiento interno y ex terno. Por lo tanto, identificar los factores que afectan a la
productividad laboral de las empresas ecuatorianas, resulta un tema relevante para el
desarrollo econémico empresarial del pais, ya que al identificar estos factores las

empresas pueden incrementar su probabilidad de ser competitivas en el mercado.
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El objetivo del presente capitulo es definir los datos, y la muestra final,
determinar las variables de estudio, y finalmente el modelo de crecimiento. La primera
seccion determina la importancia de la productividad laboral y se establece el objetivo
correspondiente al capitulo; en la segunda parte, se lleva a cabo una descripcién del
tejido empresarial del pais estructurado para definir la poblacion de estudio. La tercera
seccion, se define el proceso de depuracién de los datos hasta obtener la muestra final,
para lo cual se utiliza las “Encuesta de Actividades de Ciencia, Tecnologia e Innovacion”
obtenidas del Instituto Nacional de Estadistica y Censos. En la cuarta seccion, se

describe todas las variables del estudio tanto dependiente como independientes.

En la quinta seccion, se determina como estrategia de estimacion fundamental la
regresion cuantilica para datos de panel. Asimismo, para reforzar los resultados
obtenidos, se emplea la regresion de minimos cuadrados ordinarios. En la sexta
seccion, se presenta el modelo de crecimiento empleado y finalmente, se realiza un

resumen de las principales conclusiones del capitulo.

Datos y Muestra

Las muestras fueron seleccionadas de la “Encuesta Nacional de Actividades de
Ciencia, Tecnologia e Innovacién” (ACTI) la primera correspondiente al periodo 2009-
2011, esta encuesta se realizé en el afio 2013 y la segunda y ultima encuesta para el
periodo 2012-2014 fue realizada en el afio 2015 con el fin de actualizar la informacion
de las actividades de ciencia, tecnologia e innovacion de las empresas del pais; ambas

encuestas son proporcionadas por el INEC.
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La ACTI es la primera encuesta que permite averiguar los principales
indicadores vinculados a la investigacion cientifica, desarrollo tecnoldgico e innovacion
del Ecuador, asi como el talento humano y los recursos que destinan a todas estas
actividades de los periodos 2009-2011 y 2012-2014 (INEC, 2016). Esta encuesta tiene
una cobertura geografica total del pais, esto provoca que sus resultados obtenidos a
nivel provincial y a nivel nacional, pueden ser considerados como representativos y sus
indicadores, levantados bajo parametros internacionales, permiten reconocer las
debilidades y fortalezas del Ecuador en cuanto a las actividades de investigacion,
desarrollo e innovacion (1+D), para contribuir al desarrollo social, econémico y ambiental

del pais.

La poblacion inicial de las encuestas tiene un total de 6.328 empresas
ecuatorianas, lo que representa 19.686 observaciones. Con el propoésito de explicar la
relacion entre la variable dependiente y las variables independientes se realizé una
comparacion entre las empresas; para esta comparacion se procedio a realizar un

proceso de depuracion de datos y asi evitar sesgos en la muestra.

En la Tabla 13 se establecieron algunos criterios para filtrar los datos
distorsionados y llegar a una muestra homogénea y comparable; de este modo 263
empresas fueron eliminadas porque tenian valores de cero en sus ventas o en el
namero de personas empleadas, también 4.517 empresas fueron eliminadas porque su
informacion no se reflejaba en ambas encuestas; este criterio se lo realizé comparando
el ID de las empresas de ambas muestras. De igual manera se excluyé 483 empresas
gue se crearon a partir del afio 2012 por lo que su informacién no se refleja en todos los
afos que se estadn comparando, también se excluyeron 178 empresas que muestran

datos atipicos.
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El dltimo criterio para la depuracién de la base es la eliminacion de las micro

empresas ecuatorianas, con el fin de evitar sesgos en nuestra estimacion. Para dar

paso a la eliminacion de las micro empresas se establecio las caracteristicas que la

definen, segln lo establece donde indica que el articulo 3 de la Decision 702 de la CAN

establece los parametros de personal ocupado y de valor bruto de las ventas anuales

de acuerdo a lo sefalado a continuacion:

Microempre Pequefas Medianas Grandes
Variable sa Empresas Empresas Empresas
Personal 1-9 10-49 50-199 >=200
ocupado
Valor bruto en <=USD $100.001- $1.000.001- >5.000.00
ventas anuales 100.000 $1000.000 $5.000.000 0
Monto de Hasta $100.001 - $750.001 >=4.000.0
activos $100.000 $750.000 $3.999.999 00
Tabla 13
Criterios de seleccién para definir la muestra
Muestra utilizada
Numero de Empresas Totales 6.328
Empresas Eliminadas
Empresas con Ventas 0 en todos los afios 6
Empresas con personas empleadas 0 en todos los afios 257
Empresas que no corresponden a ambas bases de datos 4.517
Empresas creadas a partir del 2012 483
Empresas con datos atipicos 178
Empresas con ventas menores a cien mil dolares y con
menos de 10 personas empleadas 233
Total de Empresas 738

Nota: En esta tabla muestra todos los criterios de seleccion para definir las muestras.

Para llegar a la muestra final de 738 empresas, se procedio a realizar un

proceso de filtracion bajo criterios especificos que la transformaron en una base

balanceada y estable con informacion congruente y significativa, permitiendo realizar

una comparacion de resultados bajo un analisis empirico.
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Definicién de variables

Para realizar el estudio empirico, se emplean siete variables con caracteristicas
financieras y empresariales, tenemos como principales indicadores de financiamiento al
financiamiento externo financiamiento interno (fire, irp) y como indicadores de
innovacién a empleados, origen de capital extranjero, innovacion de un servicio nuevo y
adquisicion de maquinaria y equipo (emp, cex, isn, ame). Segun Garrido y Granados
(2004) en las condiciones actuales el desarrollo competitivo de las empresas depende
de procesos de innovacién, lo cual introduce cambios significativos en la estructuracién
del financiamiento para la inversion en el conjunto de la economia nacional. En esta
organizacion financiera deben cooperar actores publicos, operadores financieros y

privados y empresas.

Garrido y Granados (2004) mencionan que el financiamiento a partir de la
innovacién crea un ciclo que afecta al flujo de efectivo de una empresa, si el proyecto de
innovacion tiene éxito los fondos obtenidos por financiamiento externo o fondos propios

se destinaran para pagar las obligaciones contraidas por las empresas.

Bravo Rangel (2012) argumenta que este ciclo presenta varios riesgos que no
son financiados por las instituciones financiera privadas, para lo cual requieren
soluciones institucionales y productos financieros que combinen distintas soluciones del

mercado.

A lo largo de esta seccidn se establecen y se describen la variable dependiente
y las variables independientes, a fin de aplicar la estrategia de estimacion al modelo

definido.
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Variable dependiente

Segun Daniel Cauas (2015) las variables dependientes reciben este nombre
porgue son las variables a explicar, o sea, el objeto de la investigacion, que se trata de
explicar en funcion de otros elementos; entonces el comportamiento de estas variables
independientes afecta los valores de las variables dependientes. En esta investigacion
para cumplir con el objetivo general y los objetivos especificos se establece como
variable dependiente a la productividad laboral, esta variable nos ayuda a explicar y

determinar el crecimiento de las empresas.

Productividad Laboral.

Griffith, Huergo, Mairesse y Peters (2006) argumentan que la productividad se
mide como productividad laboral, la misma que esta estrechamente relacionada con el
conocimiento medido en términos de resultados de innovacion tanto de productos como
de procesos. De igual manera Carvalho y Macedo de Avellar (2017) expone las ventajas
de poder utilizar la variable productividad laboral, principalmente por la simplicidad del

calculo, ademas de la facil disponibilidad de la informacion para la investigacion.

La variable dependiente productividad laboral es calculada a través de la

relacién de ventas netas para el nUmero de personas empleadas.

Variables independientes

De acuerdo a un estudio realizado por Cauas (2015) son las variables
explicativas, o sea, los factores o elementos susceptibles de explicar las variables
dependientes en un experimento son las variables que se manipulan. En el estudio de
Carvalho y Avellar (2017) con el propésito de analizar la productividad laboral en las
empresas industriales brasilefias utilizaron varias variables para explicarla entre las mas

compaginan con esta investigacion se encuentran se encuentran: financiamiento
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externo, financiamiento interno, el nimero de empleados, la innovacién de un servicio

nuevo, el origen de capital extranjero y la adquisicién de maquinaria y equipo.

Financiamiento Externo (fire).

Krkoska (2002) argumenta que el financiamiento externo representa una forma
de financiar las operaciones de una entidad a través de fondos externos como, por
ejemplo: préstamos totales otorgados por una entidad extranjera a una empresa
residente en otra economia donde el prestamista no tiene una participacion significativa

(10% o mas) en la propiedad.

Esta informacién se toma del valor registrado por cada empresa en sus estados
financieros y representa el porcentaje de financiamiento externo de cada empresa en

relacion al total de pasivos y patrimonio.

Financiamiento Interno (firp).

Kimari (2013) argumentaron que, en la busqueda de un mejor rendimiento
operativo y rentabilidad, las organizaciones buscan estrategias para mejorar su
productividad. A medida que la competencia se intensifica debido a los cambios en la
estructura de la industria y la aparicion de nuevas tecnologias, las organizaciones estan
decididas a reducir sus costos operativos y, al mismo tiempo, buscan formas de mejorar

su productividad accediendo a financiamiento internos.

El indicador de financiamiento interno, se representa en la base por el porcentaje

de financiamiento interno de cada empresa tomado de los estados financieros de estas.
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Numero de Empleados (emp).

Los recursos son administrados por las personas, quienes ponen todos sus
esfuerzos para producir bienes y servicios en forma eficiente, mejorando dicha
produccion cada vez mas, por lo que toda intervencién para mejorar la productividad en

la organizacidn tiene su génesis en las personas (Bernstein y Singh, 2008).

Las personas forman parte de una organizacién cuando su actividad en ésta
contribuye directa o indirectamente a alcanzar sus propias metas personales, bien sea

material o inmaterial (Vroom y Deci, 1992).

La productividad del factor humano segun (Quijano, 2006) es un elemento clave
para el logro de los objetivos de las organizaciones, de su desempefio econémico y
para su permanencia en el tiempo, por lo que la calidad de su recurso humano, los
sistemas de trabajo, las politicas de la organizacién y su cultura son vitales para su

sostenimiento y mejora (Cequea, Monroy, y Bottini, 2011).

Este indicador se obtiene segin parametros especificos de personal ocupado en
la empresa, en este sentido se considera a todas las empresas gue poseen una

cantidad igual o superior a 10 empleados.

Origen de capital extranjero (cex).
Para muchos paises en desarrollo la inversion extranjera directa (IED) se ha
convertido en una importante estrategia, si no es que, en la mas importante, fuente de

financiamiento externa (Torres, 2010).

La Inversidn Extranjera Directa tiene implicito la obtencién de un interés
duradero por parte de una entidad residente en una economia (inversor directo) en una

entidad residente en otra economia diferente a aquella del inversor.
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Zhang (2001) determina que el impacto del capital extranjero en la economia
receptora es especifico de un pais, pero es mas probable que la inversion de capital
extranjero promueva la productividad laboral cuando los paises receptores adoptan un
régimen comercial liberalizado, mejoran la educacion y, por lo tanto, las condiciones del
capital humano, fomentar la inversion de capital extranjero orientada a la exportacion

mantiene una estabilidad macroeconémica.

La segunda es que existe un vinculo de causalidad en sentido opuesto del
ingreso de pais receptor (PIB) hacia la IED, que supone que la inversion llega al pais
gue la puede absorber bien por el tamafio del mercado o por el desarrollo de una
infraestructura fisica y humana, que permite establecer unidades de produccién
eficientes; y la tercera es que se trata de un proceso bidireccional en el cual la IED v el
crecimiento del ingreso tienen una relacion de causalidad que se refuerza mutuamente

(Torres, 2010).

El indicador se obtiene de recopilar la informacion financiera registrada del
porcentaje total de capital extranjero utilizado por cada empresa y que se encuentra

registrado en los estados financieros.

Innovacién de Servicio Nuevo (isn).
Orejas y Martin (2004) argumentan que las organizaciones que llevan a cabo
actividades tecnoldgicas, fomentan la innovacion de bienes y servicio, las cuales

presentan un crecimiento de la productividad global, superior al resto de empresas.

Por su parte Calvo (2000) argumenta que un grupo de empresas espariolas del
sector manufacturero evidenciaron que el 30% del total de éxito de sus negocios se lo
pueden acreditar a la introduccién de nuevos productos, originados en la innovacién. En

retrospectiva, la innovacion en nuevos productos tiene un efecto significativo en los
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negocios. La creacion constante de nuevos productos se debe a que el mercado sigue
cambiando y las necesidades de la sociedad aumentan cada dia. Razon por la cual la
I+D en la innovacion de nuevos productos genera un impacto sobre la productividad.

(Sanchez, Sanchez, Sanchez y Cruz, 2015).

La variable Innovacion de Servicio Nuevo (isn) se establece como una variable

dicotémica en donde:

* 0 — la empresa no introdujo un servicio nuevo o significativamente mejorado.

* 1 —la empresa introdujo un servicio nuevo o significativamente mejorado.

Adguisicién de maquinariay equipo (ame).

La maquinaria y equipo como un elemento determinante en sus planes
estratégicos para alcanzar los objetivos planteados y sobre todo el éxito, por ende
resulta imprescindible establecer una dinamica especifica relacionada con su
administracién y mantenimiento, de tal manera que contribuyan a la generacion de valor
en la entidad, asegurando su estabilidad, competitividad y crecimiento en el mercado,
obtenida a través del aprovechamiento correcto de la capacidad maxima de los activos
en los procesos operativos y productivos, la reduccién de sus costos, siempre y cuando
esto no conlleva a repercusiones negativas en su desempenio, disminuir su incidencia

en el ambiente y minimizar los riesgos (Jiménez, Zurita, y Alvarez, 2019).
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La variable Adquisicién de maquinaria y equipo (ame) se establece como una

variable dicotémica en donde:

* 0 — la empresa no adquiri6 maquinaria y equipo.

* 1 —la empresa adquirié6 maquinaria y equipo.

En la tabla 14 y tabla 15 se puede observar una descripcion por tipo y subtipo de

las variables con caracteristicas financieras y empresariales que forman parte del

estudio.
Tabla 14

Caracteristicas principales y su naturaleza

Variable explicativa Codificacién Tipo Subtipo
Financiamiento Externo Fire Cuantitativa Escala
Financiamiento Interno Firp Cuantitativa Escala
Numero de empleados Emp Cualitativa Binaria
Origen de capital extranjero Cex Cualitativa Binaria
Innovacion de Servicio Nuevo Isn Cuantitativa Escala
Adquisicion de maquinaria 'y equipo Ame Cuantitativa Escala

Nota: En la tabla muestra una descripcion por tipo y subtipo de las variables con

caracteristicas financieras y empresariales que forman parte del estudio.
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Formula de Calculo de las Variables de Estudio
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Formula
Tipo de Sigla de célculo
variable Grupo Variable S Descripcion Stata ,
Variable Productivida prd;t
dependiente d Laboral Prd |Ventas/Empleados
Porcentaje de .
Caracteristic | Financiamie | financiamiento externo de | fie
as nto Externo |Fire |las empresas
financieras | .. . . Porcentaje de i firpy
Financiamie financiamiento interno de
nto Interno | Firp | las empresas
Numero de empleados emp:
Numero de por empresa >= 10 Pit
empleados |Emp |empleados
Origen de Porcentaje capital | cex;;
capital extranjero utilizado por
Variables extranjero Cex |cada empresa
independient 0 - la empresa no
es Caracteristic introdujo  un  servicio
as y nuevo 0
Empresarial Innovacion: S|gr_1|f|cat|vamente
es de Servicio |Isn mejorado. _ _ .
Nuevo 1 — la empresa introdujo| 7t
un servicio nuevo O
significativamente
mejorado.
Adquisicién 0 — la empresa no adquirio
de Ame maquinaria 'y  equipo ame;;
maquinaria y 1 - la empresa adquirid
equipo maquinaria y equipo

Nota: En la tabla muestra una descripcion por tipo y subtipo de las variables con

caracteristicas financieras y empresariales que forman parte del estudio.
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Estrategia de estimacion

Una amplia gama de estudios se ha preocupado por analizar la temética del
financiamiento interno y externo, de la innovacion y su influencia sobre la productividad
laboral asi lo plantean Yasar, Nelson y Rejesus (2006) donde los autores examinan los
efectos en la productividad en diferentes puntos de la distribucion de produccién,
ademas investigan los efectos en la productividad de las empresas con diferente estado
de exportacion de las empresas manufactureras turcas mediante la técnica de regresion
cuantilica como modelo de estimacion principal, sin embargo, también utiliza un modelo
de minimos cuadrados ordinarios de efectos fijos como un medio para verificar la

“robustez” de los resultados.

Asi mismo, Coad y Rao (2008) en su estudio mencionan que una empresa, en
promedio, experimenta s6lo un crecimiento modesto y puede crecer por una serie de
razones que pueden o no estar relacionadas con la actividad innovadora, por esto,
relaciona a la innovacién con el crecimiento de las ventas para las empresas
establecidas en los sectores de alta tecnologia utilizando un enfoque de regresion
cuantilica para datos de panel. Este estudio se compagina con el de Geroski (2005)
quien analiza 209 empresas lideres del Reino Unido y observan que la innovacion tiene
un efecto positivo significativo en el crecimiento de las ventas, cuando se incluye en un
modelo de regresion de minimos cuadrados ordinarios entre muchas otras variables

explicativas.
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Por su parte Baronio y Vianco (2014) mencionan que las principales ventajas de
usar datos de panel son disponer de un mayor numero de observaciones, asi como
eliminar la colinealidad mejorando las estimaciones de estudios econométricos. De igual
manera Raymond, Mairesse, Mohnen, y Palm (2015) en su estudio obtienen datos
significativos relacionados a una fuerte causalidad entre innovacién y productividad; a

través de un modelo dinamico basado en datos de panel.

Carvalho y Macedo de Avellar (2017) mencionan que las empresas brasilefias
industriales, utilizan otro modelo alternativo basado en datos de panel, donde obtienen
resultados significativos que relacionan la innovacion con la productividad. Con este
propésito considerando los resultados el modelo que se usé es un estimador de

regresion cuantilica de datos de panel.

Otra investigacion relevante fue la de Wang, Pang, Ding, y Miao (2020) quienes
analizan el papel gue juegan ocho factores con caracteristicas empresariales y
financieras dentro de la productividad en sector industrial de China, utilizando una
regresion cuantilica para datos de panel como modelo de estimacion principal apoyada
del modelo de minimos cuadrados de ordinarios, para lograr una conclusién mas
completa del mecanismo de influencia de las variables independientes sobre la

productividad.

Por esta razén, el presente estudio utiliza el método de regresion cuantilica para
datos de panel, que permitira definir las relaciones entre las variables independientes y
la variable dependiente, apoyada por los resultados obtenidos de la aplicacion de la

regresion de minimos cuadrados ordinarios.
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Partiendo de la investigacién de Koenker y Bassett Jr (1978), el modelo de
regresion cuantilica se expresa de la siguiente manera:
YieBoXickte + €ic

Dénde:

e Y _it: es la variable dependiente.

B_0: parametro a estimar (correspondiente al cuantil)

X_it: variable independiente.

M_1: corresponde perturbacion aleatoria (correspondiente al cuantil).

€ _it: es el error aleatorio.

Las ventajas al utilizar la regresion cuantilica segun Koenker y Bassett Jr (1978),
radica en la determinacion del efecto sobre la variable de respuesta que tiene el vector
de las variables regresoras en distintos puntos de la distribucion, lo que permite analizar

e interpretar de manera individual cada cuantil.

Especificacion del modelo.

Con el fin de investigar la influencia del tipo de financiamiento sobre la
productividad laboral, como punto de partida se considera a las variables con
caracteristicas financieras: financiamiento interno (firp;;) y financiamiento externo
(fire;;). Por otro lado, también se considera una combinacion de variables con
caracteristicas empresariales relevantes que son: nimero de empleados (emp;;),
porcentaje de capital extranjero (cex;;), adquisicion de maquinaria y equipo (ame;;) €

innovacién de servicio nuevo (isn;;).
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El modelo de investigacion propuesto, es el mismo utilizado por varios autores
que estudian la influencia de variables con caracteristicas financieras y empresariales
sobre la productividad como Wang, Pang, Ding, y Miao (2020); Coad y Rao (2008) y
Carvalho y Macedo de Avellar (2017). A continuacion, se expresa el modelo utilizado de

la siguiente manera:

prdi=Bo + By firpit+ B, firey + Bz empyt By amey + Psisngtug + &

Dénde:

o prd;: crecimiento de productividad laboral en la empresa.
o Po: coeficiente de las variables explicativas.
o pq: corresponde a los efectos invariantes de la empresa en el tiempo.

o ¢&;: eselerror de la observacion i en el periodo de tiempo t.

Es importante mencionar, que para confirmar resultados de la regresion

cuantilica, también se utiliza un estimador de minimos cuadrados ordinarios.

Conclusiones.

Con el proposito de obtener una muestra homogénea, la presente investigacion
elimind a las micro empresas, por cuanto estas empresas requieren un estudio propio

dentro del tejido empresarial ecuatoriano.

La muestra analizada proviene de la Encuestas Nacionales de Actividades de
Ciencia, Tecnologia e Innovacion, desarrolladas por el INEC, que comprende los

periodos del 2009 al 2014.
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Para la determinacién de la muestra final, se realizdé un proceso de depuracién,
la base inicial empezo6 con un nimero de 6.328 empresas; una vez realizado el filtro de
datos se determind una muestra final de 738 empresas activas ecuatorianas por los
periodos 2009-2014, la misma que ha generado un total de 4428 observaciones. Es
importante indicar que la presente investigacion utilizé a las empresas ecuatorianas en

su totalidad sin segmentarse en un sector especifico.

De igual manera, se elabora una revision de todas las variables, tanto
dependientes como independientes, utilizadas para explicar el andlisis del
financiamiento interno y externo sobre la productividad laboral. Para lo cual, se
establecio la forma de medicion y célculo de la productividad laboral utilizada y la
relacién de ésta con las variables explicativas: financiamiento interno y externo, nimero
de empleados, origen de capital extranjero, innovacién de un servicio nuevo y

adquisicion de maquinaria y equipo.

La estrategia de estimacion utilizada es la regresion cuantilica para datos de
panel, y con el propésito de reforzar los resultados se empleé minimos cuadrados
ordinarios. Con el objetivo de explicar el efecto del financiamiento externo e interno
sobre la productividad laboral, el modelo utiliza las variables con caracteristicas
financieras y empresariales, las mismas que permiten establecer la existencia de
relacion entre ellas. Asimismo, es fundamental enfatizar que algunos autores
mencionan que no existe un modelo de estudio preestablecido para analizar la

productividad laboral.
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CAPITULO lIl. RESULTADOS EMPIRICOS

Introduccién

Todas las empresas se desenvuelven en un marco global, lo que implica que
deben dar una respuesta rapida ante la gran movilidad de empleo dirigida
especialmente a los sectores con mayor intensidad tecnolégica; es por esta razén que
las actividades y estrategias de financiamiento, innovacion y de desarrollo tecnolégico,
se transforma en el motor de crecimiento econdmico y bienestar social de las empresas

(Galindo, 2008).

Para mejorar la productividad de las empresas y mejorar su posicién en el
mercado, estas deben recurrir al financiamiento; para lo cual deben considerar los tipos
de financiamiento existentes y la manera de gestionarlos, para alcanzar los objetivos a

mediano y largo plazo (Veladsquez, Pino, Restrepo y Viana, 2018).

En Ecuador en retrospectiva, tanto las actividades de financiamiento cémo las
actividades de innovacion, tienen distintas barreras, mismas que impiden el desarrollo

econdmico, tecnoldgico, y el financiamiento interno y externo (Olaya, 2017).

El objetivo del capitulo es determinar el efecto del financiamiento interno y
externo sobre la productividad laboral de las empresas ecuatorianas, en este sentido se
toman en cuenta las principales variables explicativas de estas empresas por el periodo
2009-2014. La contrastacion empirica, utiliza como base, las encuestas del Instituto
Nacional de Estadistica y Censos (INEC), donde la muestra del presente estudio esta
conformada por una muestra de 738 empresas, que generan 4428 observaciones. Para
realizar las estimaciones se utiliza una regresion de minimos cuadrados ordinarios

(MCO) y una regresion cuantilica para datos de panel (RQ).
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El presente capitulo esta distribuido de forma: en que en la primera seccién se
pone a consideracion una introduccion y se plantea el objetivo, en la segunda seccion
se realiza el analisis univariante, en la tercera seccion de desarrolla el analisis
descriptivo, en la cuarta seccién de determina la evolucién de las variables, en la quinta
seccion se establece la correlacion de las variables, en la sexta seccién se determina el
analisis multivariante y finalmente en la séptima seccion se establecen los resultados

mas relevantes del estudio y la contrastacion de las hipotesis anteriormente planteadas.

Analisis Univariante

Durante seccion, se realiza un analisis complementario al modelo econométrico,
con el propésito de establecer estadisticos descriptivos, utilizando medidas de
tendencia central y de dispersion, a fin de establecer las relaciones existentes entre las

variables que se determinan en la base de datos utilizada para el presente estudio.

Pituch y Stevens (2015) mencionan que el analisis univariante, permite realizar
un analisis estadistico de las variables, es decir, describe y analiza la distribucion de las

mismas, dentro de la investigacion.

Anédlisis de Kernel

La estimacion de la densidad de kernel (EDK) segin Ning y You (2018) es un
método de suavizado de datos, de naturaleza no paramétrical, que permite hacer
inferencias estadisticas sobre la poblacion. Este argumento concuerda con Montenegro

(2012) que manifiesta que la EDK, es una excelente alternativa para el analisis y

! Las pruebas no paramétricas o de distribucion libre, son las que se basan en determinadas hipoétesis, pero
los datos observados no tienen una distribucion normal (Gonzélez Estrada, 2014).
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presentacion de datos, ya que nos brindan una representacion menos gruesa de los

mismos.

En la Figura 1, se visualiza el crecimiento de la productividad laboral (prd), la
cual tiene una forma de carpa (Laplace), esta variable presenta heterocedasticidad? y se
puede observar una curtosis positiva de 4.3973 (Palmero y Benitez, 2017). Ademas, las
observaciones se concentran mas en la parte central de la distribucion y presentan
colas mas estrechas en los extremos. Estos resultados se ajustan a los encontrados por
Altomonte, Gamba, Mancusi y Vezzulli (2016) al analizar las inversiones en I+D,
limitaciones del financiamiento, exportacion y productividad en las empresas
manufactureras de Francia, Alemania, Italia y Espafia, por lo tanto, mientras mayor sea

la curtosis de la distribucién, mas apuntada es la forma de la curva.

Adicionalmente se puede observar una asimetria positiva, que se genera debido
a la existencia de datos atipicos en la cola derecha de la distribucién. Lo cual significa
gue la mayor concentracion de observaciones, tienen tendencia hacia los indices de

productividad mas bajos.

2 Es la existencia de una varianza no constante en las perturbaciones aleatorias de un modelo econométrico
(De Arce y Mahia, 2009).
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Figura 1

Estimacion de Kernel de la variable Productividad Laboral
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Estadisticos Descriptivos

Esta seccion analiza una parte fundamental de la investigacién, por cuanto
describe las caracteristicas basicas de las variables de estudio; proporcionando
resumenes sencillos sobre la muestra, a través de medidas de tendencia central y de
dispersién (Mishra, Pandey, Singh, Grupta, Sahu y Keshri 2019). Ademas, son
herramientas que nos ayudan a organizar y resumir observaciones, cuando se trabaja

con bases de datos grandes que necesitan ser interpretadas (Holcomb, 2016).

Rendon, Villasis y Miranda (2016) aseguran que es primordial antes de realizar
un analisis descriptivo, el retomar los objetivos de investigacion, asi como tener en
cuenta las escalas de medicion de las distintas variables que participen en el estudio,

basados en esta interpretacion se procede a examinar la dinamica de las variables de

forma descriptiva y evolutiva.
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En la Tabla 16 se puede observar los valores promedio de las variables: la
productividad laboral se ubica en USD. 62.324,10, el financiamiento externo en 0,85%,
la variable financiamiento interno en 48,43%, el nimero de empleados es de 336, el
capital extranjero representa el 8,69%, las empresas que presentan innovacién de un
servicio nuevo presentan un promedio de 9,69% y la adquisicion de maquinaria y equipo
es de 44,85%.

Tabla 16

Estadisticos Descriptivos de las variables de estudio.

Variable  Obs Med Desv. Est Min Max

Prd 4.428 62.324,10 48.860,93 57 248.772

Vts 4.428 23.900.000 64.100.000 100.500 943.000.000
Fire 4.428 0,8550136 7,66289 0 100

Firp 4.428 48,43089 45,56899 0 100

Emp 4.428 336,033 724,8023 11 11.205

Cex 4.428 8,696477 25,63787 0 100

Isn 4.428 0,0968835 0,2958324 0 1

Ame 4.428 0,4485095 0,4973978 0 1

Nota: Obs= NUmero de observaciones, Med= Media, Desv. Est= Desviaciéon Estandar,

Min= Valor minimo, Max= Valor Maximo.

Evolucion de Variables.

Total de Ventas.

En cuanto al crecimiento total de las ventas, en la Figura 2 se puede observar el
promedio anual de la variable, la cual evidencia una tendencia de crecimiento, iniciando
en el 2009 en USD 18.251.934,05 y se ubica en el 2014 en USD 28.713.144,02. Segln
el informe “Panorama laboral y empresarial del Ecuador” publicado por el Instituto
Nacional de Estadistica y Censos (2015), las empresas jovenes representan mas del

30% de las empresas ecuatorianas en el periodo 2012 — 2015, las cuales alcanzaron un
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crecimiento anualizado superior al promedio del total de empresas. Ademas, se observa
una productividad laboral por encima del promedio del total de empresas activas, las
cuales superan el 39% de la productividad media de la economia nacional (INEC
2016a).

Figura 2

Evolucién promedio del total de las ventas
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Financiamiento Interno (firp) y Financiamiento Externo (fire)

En lo relacionado al financiamiento interno de las empresas; la Figura 3 muestra
gue el promedio de esta variable, en los periodos comprendidos del 2009 al 2011 se
encuentra en 51,94%; sin embargo, este porcentaje cae hasta 44,92% para el periodo
2012 - 2014, lo que significa que hubo una tendencia a la baja de las empresas que

financian sus operaciones mediante financiamiento interno.
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Figura 3

Evolucién promedio del financiamiento interno
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Asimismo, la Figura 4 muestra el porcentaje de financiamiento externo en las
organizaciones, la cual alcanza un 0,65% en el periodo 2009-2011, a su vez es evidente
gue a lo largo del tiempo no ha existido una variacion significativa, por cuanto para el
periodo del 2012-2014 se ubica en 1,06%. Esto posiblemente se origina por la ausencia
de estrategias definidas de financiamiento y desconocimiento de su administracion, lo
gue se ve reflejado en las numerosas barreras que deben enfrentar para poder acceder

al financiamiento (Mantilla et al, 2015).



Figura 4

Evolucion promedio del financiamiento externo
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Numero de Empleados (emp).

En la Figura 5 se puede observar la evolucion del crecimiento del nimero de

empleados en las empresas ecuatorianas durante el periodo del 2009-2014, en la que

se evidencia una tendencia creciente. En el 2009 inicia con un promedio de 297

empleados, y termina en el 2014 con 365 empleados. Estos valores pueden originarse

debido a que, en el Ecuador, a partir de diciembre 2009, presenta una

tendenciacreciente de hombres y mujeres trabajadores segun el informe presentado por

el Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC 2016a).
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Figura 5

Crecimiento Promedio del NUmero de Empleados
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Origen de capital extranjero (cex)

En la Figura 6 se puede observar el promedio del origen de capital extranjero en
las empresas ecuatorianas en los periodos 2009-2011 y 2012-2014, estos porcentajes
se ubican en 10,67% y 6,72% respectivamente. Lo que indica una tendencia a la baja,
originada posiblemente por la inestabilidad en el ambiente politico, de negocios, de

capital humano, deficiencias en los sistemas de innovacion (Chicaiza 2020).
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Figura 6

Evolucién promedio del origen de capital extranjero
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Innovacién de Servicio Nuevo (isn)

En la Figura 7 observamos la evolucion de la innovacién de un servicio nuevo de
las empresas ecuatorianas segun la encuesta proporcionada por el INEC (2015), para el
periodo 2009-2011 se ubic6 en un promedio de 10,84%; en tanto que para el periodo de

2012-2014 se establecio en 8,54%.

La evidente disminucién en la innovacion de un servicio nuevo, se puede
entender como un resultado generado por la disminucion del nimero de empresas que
realizan algun tipo de innovacion (producto, proceso, organizacional o de
comercializacién), segun la encuesta del INEC (2015). Por cuanto en el periodo 2009 al
2011, el porcentaje de empresas que realizan algun tipo de innovacion se ubicé en el

58,88%, en tanto que para el periodo 2012-2014 se establecié en 54,51%.
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Figura 7

Evolucion promedio de innovacion en un servicio nuevo.
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Adquisicion de maquinariay equipo (ame)

La Figura 8 presenta la evolucion relacionada a la adquisicion de maquinaria y
equipo de las empresas ecuatorianas, en la misma se puede observar una la tendencia
decreciente, por cuanto en el periodo 2009-2011 inicia en un 48,24% y en el periodo
2012-2014 se ubica en el 41,46%. Este descenso se debe a que el Ecuador dentro del
panorama internacional de los Ultimos afios, se ha ido rezagando como uno de los
paises con mas bajo perfil en ciencia, tecnologia e innovacién de la region (Astudillo y

Briozzo 2015).

Otro motivo relacionado a la caida en adquisicion de maquinaria y equipo se
debe a la fuerte barrera de financiamiento que existe en Ecuador, leyes tributarias
fluctuantes, incertidumbre del mercado, estancamiento en la tecnologia y su débil poder
negociacion lo que produce, que la capacidad de adquirir maquinaria y equipo

disminuya (Carranco 2017).
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Figura 8

Evolucién promedio de la adquisicién de maquinaria y equipo
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Correlacion de variables

La correlacion entre variables segin Alvarez (2010) es un coeficiente estadistico
para medir la relacion lineal de varias variables, estas pueden tomar valores entre -1y
1. En consecuencia, las correlaciones con valor absoluto de 1, implican que existe una
asociacion matematica lineal perfecta, la cual puede ser positiva 0 negativa. En tanto

gue al tomar el valor de 0, evidencia que no existe asociacion.

Martinez, Tuya, Martinez, Pérez y Canovas (2009) mencionan que, para definir
una correlacion de variables, es importante el contexto de la investigacion, a fin de

establecer intensidad, relacion, y el planteamiento de la escala de interpretacion.



Tabla 17

Coeficientes de correlacion
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Opcidn Valor de R

Interpretacion

1 -1
-0.5
0
0.5
1

2 111
10.9-11
10.5-0.9 1|
10.5.0.81
<1051

3 10.75-11
10.51-0.75 |
10.26-0.50 |
10-0.251

Correlacion negativa perfecta
correlacion negativa moderna
Ninguna correlacion
Correlacion positiva moderada
Correlacion positiva perfecta

Perfecta
Excelente
Buena
Regular
Mala

Entre fuerte y perfecta
Entre moderada y fuerte
Débil

Escasa o nula

Fuente: Martinez Ortega, Tuya Pendas, Martinez Ortega, Pérez Abreu y Canovas

(2009, p. 6).

Considerando los argumentos anteriores, en la Tabla 18 podemos observar la

matriz de correlacion de las variables de estudio, donde la mayoria de coeficientes no

sobrepasan el 0.3 de significancia, es decir no existe problemas de colinealidad?.

3 Colinealidad. - Las variables independientes tienen un coeficiente de correlacidn simple o multiple igual

a 1 (Belsley, 1991).
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Tabla 18

Matriz de correlacién de variables

Prd Fire Firp emp cex isn ame
Prd 1.0000
Fire 0.0378 1.0000
Firp 0.0360 -0.0663  1.0000
Emp 0.0823 0.0425 0.1073 1.0000
Cex 0.1190 0.1204  0.0390 0.1927 1.0000
Isn -0.0113 0.0128 0.2418 0.0557 -0.0043 1.0000

Ame 0.0581 0.0740 0.4639 0.0345 -0.0043 0.1375 1.0000

Analisis Multivariante.

Es una herramienta que se utiliza para describir y analizar los datos que se
obtienen de numerosas observaciones o variables, para cada individuo o unidad
estudiada. Kachigan (1991) define al analisis multivariante como una parte del andlisis
estadistico, que se caracteriza por la investigacion simultanea de dos 0 mas variables

medidas en un conjunto de objetos (personas, cosas o entidades).

Por su parte, Rios (2008) menciona que el analisis multivariante permite al
responsable de la investigacion explicar el comportamiento de las variables de estudio
de acuerdo con la evolucion de otras variables. El proceso de este analisis es utilizado
para desarrollar nuestros modelos de relacion entre la productividad laboral y el
financiamiento interno y externo, el nimero de empleados, el origen de capital

extranjero, la innovacion de un servicio nuevo y la adquisicién de maquinaria.
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Para nuestra constatacion empirica se realiza una regresion una regresion
cuantilica para datos de panel, con el fin modelizar la relacién entre una variable
dependiente y otra independiente en los diferentes cuantiles, con el fin de determinar si

existe alguna relacién entre ellas (Galvao y Kato 2016).

Por otra parte, para realizar una adecuada estimacion, realizamos la prueba de
Hausman, que es un método importante en el andlisis de datos de panel, por cuanto
sugiere e implementa un procedimiento para estimar las propiedades de la prueba y a
su vez permite comparar el chi cuadrados (Sheytanova 2015). Los resultados se
pueden observar en la Tabla 20, la cual evidencia que es pertinente el emplear en la
estimacion, efectos fijos, debido a que este resultado es menor a 0,05
(Prob>chi2<0.05).

Tabla 19

Test de Hausman

Hausman fixed random
Coefficients

sqrt(diag(V_b-

(b) (B) (b-B) V_B))

Fixed random Difference S.E.
Fire 148.9111 149.8063 -0.8951644 13.26237
Firp -3.703623 0.6600764 -3.043547 2.730666
Emp -17.06171 -5.247284 -11.81442 1.563704
Cex -100.4269 -55.92639 -44.50054 6.558436
Isn 2765.478 2037.54  727.9376 387.2975
Ame  296.687 1222.859 -926.1722 302.657

b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg

B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2(6) = (b-B)'[(V_b-V_B)*(-1)](b-B)

=98.91
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Una vez seleccionado el estimador de efectos fijos se emplea el método de
regresion para minimos cuadrados ordinarios (MCO) ya que es robusto a las violaciones
del supuesto de normalidad, a menos que también se infrinjan otros supuestos, por
ejemplo, homocedasticidad (Gillman, Wright, Cusens, McBride, Malhi y Whittaker 2015).
La regresion de minimos cuadrados ordinarios es una técnica que utiliza una regresion
lineal para inferir la correlacién entre una variable y un resultado, especialmente en
presencia de otros factores (Kilmer y Rodriguez 2017). Asimismo, se utiliza a menudo
en estadistica para establecer una correlacién entre un atributo y una etiqueta en

presencia de otras caracteristicas (potencialmente correlacionadas).

El método por MCO asume un modelo particular que genera aleatoriamente los
datos y los valores derivados, lo que representa la probabilidad de que cada valor real,
muestra la correlacion verdadera usando valores t; el método MCO puede liberar un
intervalo de confianza, y cuando este intervalo no se cruza con el origen, podemos
rechazar la hipétesis nula, es probable que la correlacién verdadera sea distinta de cero
(Sheffet 2017).

El efecto de las variables con caracteristicas financieras y empresariales sobre la

productividad laboral

En esta parte, se pone a consideracion los resultados de las estimaciones en los
cuantiles 0,10; 0,25; 0,50; 0,75 y 0,90, con el objetivo de modelizar la relacion entre
variables a través de la creacion de diferentes rectas de regresion para distintos

cuantiles de la variable enddgena (Vicéns y Sanchez, 2012).

Asimismo, Mora (2017) menciona que las fuentes de financiamiento toman una
orientacion mas estratégica, debido a que los actuales gerentes o administradores de

las organizaciones se enfrentan al problema constante de generar continuamente
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productividad laboral en sus empresas con la incertidumbre del mercado actual, por ello
es fundamental conocer los posibles cambios del ambiente interno y externo de la

organizacion y la influencia que estos puedan generar a corto y mediano plazo.

Un estudio aplicado en las empresas ecuatorianas de Subia, Barzaga, y
Nevares Barberan (2018) mencionan que los directivos empresariales evitan optar por
la deuda interna o externa y no la conciben como un posible factor de desarrollo
organizacional y de crecimiento, sino como un costo de alto riesgo, la cual es una vision

conservadora en la gestibn empresarial y mercado actual.

Esto se debe al panorama de incertidumbre legal, tributario, econémico y politico
en el que se desenvuelven las empresas ecuatorianas, Garzén, Ahmed, y Pefiaherrera
(2018) hacen una comparativa relevante y mencionan que en el Ecuador la contribucion
tributaria ha crecido en méas de siete puntos porcentuales en los ultimos afios, en 1997

era de 5,20% y el 2016 lleg6 a ser de 12.80.

En la Tabla 21 se exponen los resultados obtenidos utilizando la regresion de
minimos cuadrados ordinarios y regresion cuantilica para datos de panel, donde la
variable financiamiento externo (fire) tiene una relacion positiva significativa sobre la
productividad laboral Unicamente en el cuantil 0,25, para el resto de cuantiles no
presenta significancia, en consecuencia, se acepta parcialmente la hipotesis 1. Es
probable que esta relacion se genere en virtud que las empresas de menor
productividad laboral necesitan mayor apoyo financiero, con el propésito de financiar su
crecimiento. Estos hallazgos se ajustan con los obtenidos por Hazak y Médnnasoo
(2013), Osei (2013), Hsu, Tian y Xu (2014) Cole, Greenwood y Sanchez (2016) quienes

manifiestan, que el incremento en el financiamiento externo mejora la productividad
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laboral, promueve la innovacion y adopcién de tecnologias avanzadas, por cuanto este

tipo de financiamiento viene acompafiado de asesoramiento técnico y de gestion.

En cuanto la variable financiamiento interno (firp) se observa que no presenta
impacto sobre la productividad laboral de las empresas, por tanto, se rechaza la
hipétesis 2, esto se debe a que las limitaciones que tiene este tipo de financiamiento

provocan un rendimiento decreciente sobre la productividad laboral a largo plazo.

Este resultado se ajusta con los estudios de Carpenter y Petersen (2002),
Adegboye y Iweriebor (2018) y Li, Liao y Zhao (2018), quienes argumentan que el
crecimiento empresarial esta limitado por el financiamiento interno, dado que las
inversiones con financiamiento interno tienden a tener rendimientos decrecientes sobre
la productividad laboral, dado que no viene acompafiado de asesoria técnica y por su

naturaleza limitada.

En relacién a la variable nimero de empleados (emp) se evidencia una relacion
positiva significativa sobre la productividad laboral, en todos los cuartiles excepto en el
cuartil 0,10, por lo que se acepta la hipétesis 3. El impacto de esta variable sobre la
productividad laboral, se origina en la adecuada gestion del talento humano en la
empresa, el cual se encuentra enfocado en aprovechar las oportunidades de
crecimiento. Estos resultados se ajustan a los obtenidos por Salis y Williams (2010),
Hagsten (2016), Ekos (2017) y Heshmati y Rashidghalam (2018), donde en sus
estudios mencionan que la adopcion de practicas de gestion de recursos humanos, el
nivel acceso a las TICs y los procedimientos de control de los empleados tienen una
relacion significativa positiva sobre la productividad laboral, lo cual, beneficia el
crecimiento continuo de las empresas siempre que acojan estas politicas de

administraciéon de recursos humanos de manera continua; estas politicas junto a la
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capacitacion y educacion del trabajo aumenta las habilidades laborales de los

empleados dando como resultado una mayor productividad laboral.

Con respecto a la variable origen de capital extranjero (cex), esta muestra un
impacto positivo significativo en todos los cuartiles y en la regresion MCO, por lo cual se
acepta la hipotesis 4. El efecto de esta variable sobre la productividad laboral se debe a
gue la presencia de IED mejora la productividad laboral ya que mejora, simplifica 'y
automatiza procesos en las empresas; estos resultados coinciden con los obtenidos por
Liu, Parker, Vaidya y Wei (2001), Vahter (2004), Boghean y State (2015) y Le, Duy y
Ngoc (2019) donde argumentan que las empresas a traves de la introduccion directa de
capital, tecnologia y habilidades de gestion, ademas la transferencia de competencia
comercial estan asociadas con una mayor productividad laboral ya que permiten el
progreso tecnoldgico dependiendo del sector econémico del pais donde se desarrolla.
Esto se debe a que el capital extranjero trae consigo conocimiento y asesoria técnica lo

gue mejora los conocimientos y habilidades de los trabajadores de las empresas.

Por otro lado, la variable innovacion de servicio nuevo (isn) posee una relacion
negativa significativa en los cuartiles 0,10 y 0,25 y en la regresién de minimos
cuadrados ordinarios el resultado no presenta ningln impacto sobre la productividad.
Por lo cual se rechaza la hip6tesis 5, este efecto se debe a que no siempre las
inversiones destinadas a innovacion de productos y servicios nuevos, poseen un
margen de retorno atractivo para las empresas, especialmente cuando estas carecen de
politicas y estrategias de inversion basadas en estudios de mercado confiables, lo que
se traduce a un incremento de costos innecesarios, estos hallazgos se ajustan a los
obtenidos por Mairesse y Robin (2009), quienes determinaron en su investigacion que la
inversion en innovacion de productos y servicios nuevos no tiene una relacion

significativa sobre la productividad laboral.
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Finalmente, la variable adquisicion de maquinaria y equipo (ame) evidencia un
impacto positivo significativo sobre la productividad laboral en los cuantiles 0,10, 0,25 y
0,50, razdén por la cual se acepta la hipétesis 6. El impacto que tiene esta variable en la
productividad laboral se origina por la automatizacién tecnolédgica constante de las
empresas lo que reduce costos y mejora la eficiencia de los procesos estos resultados
se ajustan a los obtenidos por Goodrum y Haas (2002) y Goodrum, Zhai y Yasin (2009),
quienes mencionan que las actividades que experimentan cambios en la tecnologia y
equipos, mejoran sustancialmente la productividad laboral a largo plazo, mientras que
las actividades que no sufrieron ningdn cambio no tuvieron repercusiones en la

productividad.

Los gerentes y administradores de las organizaciones deben procurar la
constante adquisicion de maquinaria y equipo para las empresas con menores indices
de productividad, ya que estas, son una fuente externa de conocimiento que integra
nuevas destrezas entre sus colaboradores, lo cual influye positivamente en la

productividad laboral.

Cabe sefalar, que la participacion de las empresas altamente innovadoras, esta
relacionada positivamente sobre la productividad, esto parece confirmar que las
organizaciones se benefician, al ser activas dentro de un entorno de constante

innovacioén (Altomonte, Gamba, Mancusi y Vezzulli 2016).
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Resultado de la relacion entre productividad y financiamiento interno y externo

Variable MCO Q10 Q25 Q50 Q75 Q90
- 296.1742*
FIRE 148.9111* 30.21489 ** 150.1186 214.27 324.5535
67.97764 45.68465 63.12992 105.3724 189.1091 304.3873
(0.029) (0.508) (0.000) (0.154) (0.257) (0.286)
FIRP -3.703623 .2308277 7.019764 23.7555 13.1673 -25.77936
13.39825 8.809081 7.019764 20.3183 36.4647 58.69307
(0.782) (0.979) (0.564) (0.242) (0.718) (0.661)
17.06171* 2.347297* 6.066069* 7.175676* 11.23021*
EMP *k 3287775 ** ok xk xk
2.245882 .4863718 .672099 1.121825 2.013309 3.240594
(0.000) (0.499) (0.000) (0.000) (0.000) (0.001)
100.4269* 62.9702* 88.92598* 208.9239* 373.0173* 346.6296*
CEX *% **% *%* *%* *% *%
2412889 13.77244 19.03163 31.76638 57.01026 91.76292
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
2909.492 5035.736*
ISN 2765.478 * * -2703.823 1667.486 -13167.84
1844.637 1199.307 1657.277 2766.221 4964.463 7990.73
(0.134) (0.015) (0.002) (0.328) (0.737) (0.099)
2917.78* 4228.883* 5344.433*
AME 296.687 xk ok * 4176 8596.649
1279.61 786.6644 1087.062 1814.455 3256.354 5241.381
(0.817) (0.000) (0.000) (0.003) (0.200) (0.101)
NUmero de
grupos 738 738 738 738 738 738
NUmero de
observacion
es 4428 4428 4428 4428 4428 4428
R°2/Pseudo
R°2 0.0019 0.0119 0.0091 0.0152 0.0257 0.0466

Nota: La significancia de los valores en la Tabla 20 esta representada por. *p<0.05;
**p<0.01 y ***p<0.001. Los errores estdndar robustos se presentan entre paréntesis.
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Tabla 21

Resultados de la relacion entre productividad y financiamiento interno y externo

Variable MCO Q10 Q25 Q50 Q75 Q90
FIRE (+) () (+) () () ()
FIRP () () () () () ()
EMP ) () (+) (+) (+) (+)
CEX ) (+) (+) (+) (+) (+)
ISN () ) () () () ()
AME () (+) (+) (+) () ()

Nota: + =Positivos, - = Negativos, =Sin estrellas



112

Conclusiones

La realidad actual de las empresas ecuatorianas se enmarca en un mercado
globalizado, de frecuentes avances tecnologicos, que inducen a las empresas a renovar
y crear productos y procesos, con el fin de desarrollar caracteristicas competitivas que

se traducirdn en mayores beneficios econémicos.

Al realizar el andlisis univariante utilizando el analisis de densidad de Kernel
(suavizado de datos) de la variable productividad, se determin6 que la mayor
concentracion de observaciones, tienden a los indices de productividad mas bajos de
esta variable. Asimismo, al realizar la matriz de correlacion, se determind que no existe
colinealidad, ya que la mayor parte de coeficientes no sobrepasan una significancia

mayor a 0.30.

En tanto que al desarrollar los Estimacion de Kernel de las variables, se pudo
observar que el promedio de las ventas es de 23 millones de délares, el promedio de
financiamiento extranjero se situ6 en 0,85%, el financiamiento interno tiene un promedio
de 48,43%, el nimero de empleados llega a un promedio de 336, las empresas
ecuatorianas que utilizan capital extranjero es del 8,69% y las empresas que adquirieron

maquinaria y equipo es del 44,85%.

Es importante considerar en este analisis que sélo el 9,68% de las empresas
ecuatorianas realizan actividades de innovacion y las empresas que realizan estas
actividades, deben afrontar diferentes entornos en el mercado, lo que origina el

establecimiento de nuevas estrategias que impulsen las actividades de innovacion.

La contrastacién empirica de las empresas ecuatorianas, se llevé a cabo desde

una base de datos de panel, donde se aplicé regresion cuantilica y para reforzar los
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resultados, se estimé a través del método de minimos cuadrados ordinarios (MCQO) con

efectos fijos.

Del andlisis multivariante se determiné que, el financiamiento externo tiene una
incidencia positiva en la productividad laboral de las empresas, originada posiblemente
por la necesidad de expandir su mercado. En cuanto a la variable interno no presenta
impacto sobre la productividad laboral, una causa de este aspecto, puede ser debido a
gue las inversiones con financiamiento interno tienden a generar rendimientos
decrecientes sobre esta, debido a varias causas, como, las cargas fiscales excesivas y

las inversiones en |+D.

Respecto a la variable empleados, se evidencia una relacién positiva
significativa, esto se debe a que las empresas eligen seguir estrategias y politicas de
control de recursos humanos y esto ejerce una influencia que motiva la productividad
laboral. En relacién de la variable origen de capital extranjero, esta muestra un impacto
positivo significativo en todos los cuartiles, esto posiblemente se genera por la
presencia de capital extranjero, el cual es muy ventajoso para las empresas, ya que

permite importar adicionalmente, tecnologias superiores.

En cuanto a la innovacion de servicios nuevos posee una relacion negativa
significativa en los cuartiles 0,10 y 0,25, este efecto se traduce como las pérdidas
economicas y aumentos de costos, derivadas de las politicas y estrategias de inversion
fallidas, en las empresas con indices de productividad mas bajos y que no se han

podido adaptar al dinamismo del mercado actual.

Finalmente, en relacion a la variable adquisicion de maquinaria y equipo
evidencia un impacto positivo significativo sobre la productividad laboral en los cuantiles

0,10, 0,25y 0,50; este efecto se origina debido a que la incorporacién de nuevas
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tecnologias mejora la ejecucién de actividades, mejora las practicas laborales y

incrementa la productividad laboral de las empresas.

Los hallazgos obtenidos permiten concluir que acceder a un financiamiento
externo, contar con capital extranjero, brindar apoyo por parte del recurso humano,
aplicar actividades de innovacion, y adquirir maquinaria y equipo contribuye al
crecimiento de la productividad laboral de las empresas ecuatorianas, sin embargo, los
resultados nos muestran que acceder a un financiamiento interno no es un factor

determinante de la productividad laboral.

CAPITULO IV. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Introduccion

El &mbito empresarial se desenvuelve en un entorno globalizado, el cual se
caracteriza por ser competitivo y dindmico, por ello Boscan y Sandrea (2009)
mencionan que para que las empresas se logren posicionarse en el mercado o por lo
menos puedan sobrevivir a la competencia, es necesario formular estrategias de
financiamiento correctas, que permitan la adquisicién de nuevas tecnologias y procesos
innovativos, con el fin de de alcanzar los objetivos propuestos por los accionistas a corto

y mediano plazo.

En el mismo sentido, Boscan y Sandrea (2006) resaltan que la formulacion de
las estrategias de financiamiento se debe basar en la consideracion técnica de ciertas
variables, donde destaca principalmente al tipo de financiamiento. Concuerda con los
propuesto por Munch (2015) que considera a la correcta eleccion del tipo de
financiamiento, como uno de los principales factores influyentes de la posibilidad de

permanencia de las organizaciones en el mercado.
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El objetivo del capitulo IV, es el de examinar las conclusiones y hallazgos
relevantes, con el proposito de establecer recomendaciones. Ademas, se detallan las
principales contribuciones del estudio, las limitaciones del estudio y las futuras lineas de

investigacion.

Con el proposito de cumplir con el objetivo planteado, la distribucién del capitulo
es la siguiente: la primera seccién, presenta una introduccion y descripcion del capitulo,
la segunda seccidn, presenta las conclusiones de investigacion, la tercera seccién
detalla las contribuciones mas relevantes. Finalmente, la cuarta seccién expone las
limitaciones de la investigacion con sus recomendaciones respectivas, las mismas que

pueden ser utilizadas para desarrollar futuros trabajos de investigacion.

Conclusiones y recomendaciones

En esta seccion se especifican las conclusiones y las recomendaciones
respectivas, mismas que son corroboradas en la revision literaria, la muestra, y en los
resultados mas relevantes, mismos que fueron expuestos en el capitulo I, Il y 1lI

respectivamente.

Revisién de la literatura previa

La revision literaria dio como resultado que una de las formas de realizar un
andlisis empirico y relacionar a la productividad laboral con diferentes variables con
caracteristicas financieras y empresariales es el modelo teérico de Griliches (1979)
donde la innovacién es una funcion de la productividad y las variables explicativas
representan factores empresariales determinantes en el proceso de innovacion. La
Teoria del Capital Tecnoldgico de Griliches (1979), modifica la funcion de productividad
agregada, afladiendo un nuevo coeficiente (Gastos en I+D) para estimar los resultados

de la I+D.



116

Yie = AiF (Lie, Kit, My, Git)
Donde iy t denotan, la empresay el periodo; Y es la que representa la
productividad; L, Ky M, G y A son, respectivamente, la cuantia de trabajo, capital,
insumos intermedios, cantidad capital de conocimientos tecnolégico y de innovacion vy el

grado de eficiencia logrado por la organizacion.

Para definir el método de célculo de la productividad laboral para el presente
estudio se dio paso a un debate tedrico sobre las medidas de la productividad, y aunque
no existe un consenso absoluto sobre el calculo mas adecuado, el estudio hace
referencia a dos métodos para célculo que son: Productividad del trabajo (PL) y
Productividad Total de los Factores (PTF). Después de comparar las ventajas y
desventajas de cada método de calculo se decidié utilizar la productividad del trabajo
(PL), este método es elegido dado la disponibilidad de datos de la encuesta nacional del
INEC la principal ventaja de este célculo es la abundante disponibilidad de datos y la

simplicidad del célculo.

La Productividad del trabajo (PL) calcula a la productividad laboral como relacion

entre las ventas y el nimero de empleados.

L VENTAS
~ PE

Para definir las variables explicativas del estudio utilizadas dentro del modelo
economeétrico se tomd en consideracion el marco tedrico que propuso Crepon, Duguet y
Mairesse (1998) los cuales establecieron entre algunas de sus variables explicativas a
los empleados totales, la capacidad de innovacion, demanda de tecnologia, y otros
determinantes. Asi mismo, otras variables podrian explicar a la productividad laboral y
como la presencia de capital extranjero en las empresas, el capital humano y el tamafio

de la misma y que estas tienen un impacto positivo en la productividad laboral.
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Por ello para el desarrollo del modelo econométrico y de la investigacion las
variables explicativas seleccionadas se dividen en variables con caracteristicas
financieras y empresariales. Entre las variables con caracteristicas financieras tenemos
a el: financiamiento externo y financiamiento interno y para las variables con
caracteristicas empresariales se encuentran: nimero de personas empleadas, origen de
capital extranjero, innovacion de un servicio nuevo y adquisicion de maquinaria y
equipo. En la Figura 9 se pone a consideracion una recopilacion de los factores mas

importantes dentro de la revision de la literatura:



Figura 9
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La muestra

El actual estudio tomo la muestra de las bases de datos de la ACTI
correspondiente a los periodos de 2009-2011 y 2012-2014 respectivamente con el
fin de actualizar la informacion de las actividades de ciencia, tecnologia e innovacion
de las empresas ecuatorianas; ambas encuestas son proporcionadas por el INEC.
“La Encuesta Nacional de Actividades de Ciencia, Tecnologia e Innovacion” permite
averiguar cudles son los principales indicadores que intervienen en la investigacion
cientifica, desarrollo tecnolégico e innovacion del Ecuador (INEC, 2016). La ACTI
tiene una cobertura nacional total, es decir en ella intervienen las microempresas, las
PYMES vy las grandes empresas y los resultados de esta son representativos ya que
permiten reconocer las debilidades y fortalezas del Ecuador en cuanto a las

actividades de investigacion, desarrollo e innovacion (1+D).

En cuanto al sector al cual se orienta el estudio, no se estratific6 en un sector
en especifico; el estudio realizado es a nivel nacional. La muestra inicial tiene un
total de 6.328 empresas ecuatorianas; esta muestra fue sometida a un proceso de
depuracién para alcanzar una muestra homogénea y estable. Los criterios que se
establecieron para filtrar los datos inconsistentes son: empresas con ventas y
empleados en cero, empresas que no constan en ambas bases segun su ID,
empresas creadas a partir del afio 2012 por lo que su informacion no se refleja en

todos los afios que se estan comparando, y otras empresas con datos atipicos.

Finalmente, se excluy6 a las micro empresas ecuatorianas, con el fin de
evitar sesgos en la estimacion segun los criterios establecidos por el articulo 3 de la
Decision 702 de la CAN. La muestra final esta conformada por 738 empresas, de

donde se derivan 4428 observaciones.

En la Figura 9 se pone a consideracion un andlisis de las conclusiones y

recomendaciones mas relevantes de la investigacion.



Figura 10

Conclusiones y recomendaciones relevante de la muestra
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Resultados del financiamiento interno y financiamiento interno sobre la

productividad laboral

Los hallazgos obtenidos durante la contrastacion empirica sobre la

productividad laboral arrojaron resultados obtenidos utilizando la regresion de

minimos cuadrados ordinarios y regresion cuantilica para datos de panel para cada

una de las variables de estudio. Los resultados que arroja la investigacion permiten

medir la relacién de cada una de las variables explicativas sobre la productividad

laboral y si esta es dependiente de ellas.
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En cuanto al financiamiento externo (fire) el andlisis revel6 que esta variable
tiene una relacion positiva significativa sobre la productividad laboral en el cuantil
0,25, para el resto de cuantiles no presenta significancia, por ello, se acepta
parcialmente la hipétesis 1 posiblemente porque esta relacién se genera en virtud
gue la empresa de menor productividad laboral necesita mayor apoyo financiero, con
el propadsito de financiar su crecimiento por cuanto el financiamiento externo mejora
la productividad laboral, promueve la innovacién y adopcién de tecnologias

avanzadas.
Figura 11

Resultados principales del financiamiento externo sobre la productividad laboral

CONCLUSION

Se acepta parcialmente la
hipdtesis 1

]

HIPOTESIS 1

RECOMENDACION

'

Promover el incremento  de
financiamistite externe en las
empresas con el proposito de
financiar su crecimiento,

L ~

Por otra parte, el financiamiento interno (firp) no presenta impacto sobre la
productividad laboral en ningun cuantil, por tanto, se rechaza la hipétesis 2, esto se

debe a que las limitaciones que tiene este tipo de financiamiento provocan un
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rendimiento decreciente sobre la productividad laboral a largo plazo ya que las
empresas generan un efecto de sustitucion financiera al acceder a créditos externos

y sustituir al financiamiento interno por un financiamiento externo.

Figura 12

Resultados principales del financiamiento interno sobre la productividad laboral

CONCLUSION

En relacion a la variable niumero de empleados (emp) se evidencia una
relacion positiva significativa sobre la productividad laboral, en todos los cuartiles
excepto en el cuartil 0,10, por lo que se acepta la hipétesis 3, esta variable tiene este
impacto sobre la productividad laboral ya que la adecuada gestién del talento
humano en las organizaciones, aprovechan las oportunidades de crecimiento
continuo al crear una cultura de capacitacion sobre el recurso humano de las

empresas y mejorar la productividad laboral.
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Figura 13

Resultados principales del nUmero de empleados sobre la productividad laboral

Con respecto a la variable porcentaje de capital extranjero (cex), esta
muestra un impacto positivo significativo en todos los cuartiles y en la regresiéon
MCO, por lo cual se acepta la hipotesis 4, esta relacion positiva se debe a que la
presencia de IED mejora la productividad laboral ya que mejora, simplifica y
automatiza diferentes procesos en las empresas ademas que generan un proceso
de introduccion directa de capital, tecnologia y habilidades de gestion, ademas la
transferencia de competencia comercial y esto finalmente repercute en una mayor

productividad laboral.
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Figura 14

Resultados principales del origen de capital extranjero sobre la productividad laboral

RECOMENDACION
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directa de capital, tecnologia y
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Por otro lado, la variable innovacion de servicio nuevo (isn) posee una
relacion negativa significante en los cuartiles 0,10 y 0,25 y en la regresion de
minimos cuadrados ordinarios el resultado no presenta ningun impacto sobre la
productividad por lo cual se rechaza la hipétesis 5, esto se debe a la falta de
politicas y estrategias de inversion en los proyectos de innovacion de productos y

servicios lo que genera costos extras y un margen de retorno poco atractivo.
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Figura 15

Resultados principales de la innovacién de un servicio nuevo sobre la productividad

laboral

CONCLUSION

RECOMENDACION

Finalmente, la variable adquisicion de maquinaria y equipo (ame) evidencia
un impacto positivo significativo sobre la productividad laboral en los cuantiles 0,10,
0,25y 0,50; razon por la cual se acepta la hipétesis 6. La relacion que genera esta
variable sobre la productividad laboral se debe a que la automatizacion tecnol6gica
constante de las empresas reduce costos, mejora la eficiencia de los procesos;
representan una fuente externa de conocimiento, lo que refleja un progreso en las
destrezas de los colaboradores, generando un resultado positivo en la productividad

laboral.



Figura 16

Resultados principales de la adquisicién de maquinaria y equipo sobre la

productividad laboral
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Aportes de la investigacion

Los resultados de la investigacién permiten entender los efectos del
financiamiento externo y financiamiento interno sobre la productividad laboral de las
empresas ecuatorianas y se constituyen a partir del analisis multivariante, que utiliza
una técnica econométrica basada en una regresion cuantilica, reforzada con una
regresion de minimos cuadrados ordinarios (MCO), por lo tanto, los aportes

principales de la presente investigacion son:

1. Se determina al financiamiento externo como principal factor influyente sobre
la productividad laboral en las empresas ecuatorianas lo cual contribuye para
una mas adecuada toma de decisiones empresariales y consecuente
formulacion de adecuadas estrategias de inversion, gue sean determinantes
para el crecimiento de la productividad.

2. Laidentificacion de las ventajas y desventajas de los principales métodos
para el célculo de la productividad, posteriormente a partir de la formulacién
de un debate tedrico, sustentado en los estudios més relevantes
relacionados a la productividad, se determiné como el método mas apropiado
para el estudio el de la Productividad Laboral (PL).

3. Laaplicacion de la utilizacién de una técnica econométrica basada en una
regresion cuantilica, reforzada con una regresion de minimos cuadrados

ordinarios (MCO).
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Limitaciones de la investigacion
Al igual que cualquier otra investigacion, el presente estudio consta con
diferentes limitaciones, las mismas que detallamos a continuacién y que permitiran

desarrollar futuras lineas de investigacion:

1. Los hallazgos obtenidos no pueden ser generalizados para todas las
organizaciones ecuatorianas, ya que la muestra no considero a las
microempresas, debido al diferenciado tipo de crecimiento que estas tienen con
las pequefias, medianas y grandes empresas.

2. En segundo lugar, se emple6 un numero limitado de variables financieras,
considerando que se pueden utilizar indicadores financieros, para una mejor
determinacion del crecimiento de la productividad.

3. Ya que Unicamente se han realizado 2 encuestas actividades de ciencia,
tecnologia e innovacion a nivel nacional en los periodos del 2009-2011 y del
2011-2014, no tenemos un contexto mas amplio de la evolucion de las variables
a lo largo del tiempo, al igual que estudios de la misma naturaleza a nivel

regional.
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Futuras lineas de investigacion
Las principales limitaciones mencionadas anteriormente, dan pie a futuras
lineas de investigacion, asi como los hallazgos encontrados en el modelo de

estimacion, las cuales ponemos a consideracion:

1. Utilizar variables con caracter financiero como la rentabilidad, activos totales,
apalancamiento financiero y capital, como lo realiza Simbafia, Rodeiro,
Fernandez, Morales y Morales (2018), a fin de lograr un entendimiento
integral de la situacion actual de las pymes ecuatorianas y generando una
discusion acerca del desarrollo empresarial de las pymes en Latinoamérica.

2. Los hallazgos presentados pueden utilizarse para formular estudios
comparativos con paises de la region con realidades econémicas similares,
con el fin de determinar ventajas y desventajas relacionadas a los efectos del
financiamiento sobre la productividad. Como lo realiza Génzalez y Becerra
(2021) donde logra determinar un diagnéstico general de las empresas en
Ameérica Latina y proporciona un analisis de la productividad laboral y los
salarios, donde evidencia una brecha del rendimiento laboral entre las micro,
pequefias y medianas empresas.

3. En el mismo sentido, analizar otras técnicas econométricas con el fin de
reforzar resultados, como el método generalizado de momentos (GMM). Al
igual que en un estudio realizado por Simbafia (2017) que, a partir de la
comprension de las caracteristicas del tejido empresarial, busca determinar
los principales factores que influyen sobre el crecimiento de las empresas

ecuatorianas.
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