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I. Introduccidén

En Ameérica Latina y en muchos paises en desarrollo, la produccion se ha basado en el desarrollo
del sector agricola, lo que ha significado que su oferta exportable sea principalmente de productos
primarios. Autores como Aghion y Durlauf (2005) y Restuccia, Yang y Zhu (2008) argumentan que la
mayor parte de los trabajadores de estos paises se desempefan en la agricultura y que en este sector
existe una baja productividad del trabajo, que afecta casi toda su productividad en el agregado. Por
otro lado, Lagakos y Waugh (2013) afirman que entender la razon por la cual, en algunos paises, las
diferencias de productividad en la agricultura son tan grandes en comparacion con las del sector no
agricola es la clave para comprender la desigualdad del ingreso mundial.

Alo largo de la transicion al desarrollo del Ecuador, los periodos de crecimiento mas acentuados
fueron impulsados por una demanda externa fuerte y precios internacionales elevados, que estimularon
las exportaciones, las cuales dependian principalmente de los productos primarios (Dominguez
y Caria, 2016). Asimismo, el pais se ha caracterizado por ser un productor y proveedor de materias
primas. Debido a la apertura econdmica y comercial de los ultimos anos, los productos ecuatorianos
—principalmente, el banano, el cacao y las flores— se han comercializado en el mercado mundial y han
ganado participacion con el paso del tiempo (Camino-Mogro, Andrade-Diaz y Pesantez-Villacis, 2016).
Sin embargo, varios han perdido eficiencia y participacion de mercado en el ambito internacional, lo
que puede ocasionar una pérdida de productividad que repercute en la rentabilidad del sector.

Un tema poco explorado es la relacion entre la productividad total de los factores (PTF) y la
rentabilidad del sector agricola. Foster, Haltiwanger y Syverson (2008) mencionan que la seleccion
de las empresas se basa en la rentabilidad, y no en la productividad (aunque es probable que
ambos elementos estén correlacionados), ya que la productividad es solo uno de los varios factores
idiosincrasicos que pueden determinar la rentabilidad. Por lo tanto, las ganancias del productor son
una funcion monotonica positiva de la productividad, y la seleccion de las ganancias es equivalente a
la seleccion de la productividad.

El objetivo de este documento es analizar los principales determinantes de la rentabilidad en
las empresas ecuatorianas dedicadas al sector agricola durante el periodo 2007-2017 y aportar
nuevos datos empiricos a la informacion existente a través de: i) el uso de datos administrativos poco
explorados, los cuales contienen informacion financiera de todas las empresas del pais, proporcionados
por la institucion supervisora de las empresas en el Ecuador; ii) la diferenciacion entre capital fisico
tradicional y terreno, ya que sin el Ultimo no existiria produccion; i) el analisis de la PTF como un posible
determinante de la rentabilidad, mediante un modelo dinamico que disminuye los posibles problemas
de endogeneidad y simultaneidad de los factores, vy iv) el andlisis de distintos subsectores agricolas,
con el animo de demostrar una posible heterogeneidad intrasectorial.

II. Revision bibliografica

Existe una gran cantidad de estudios que examinan la relacion entre el desarrollo agricola, el
crecimiento y el desarrollo de un pais, entre los cuales cabe destacar los de Syrquin (1988) y Foster
y Rosenzweig (2007). Algunos autores, como Mellor (2000) y Johnson (2000), resaltan la importancia
que tiene el crecimiento de la productividad del sector agricola para alcanzar el desarrollo econémico
en las naciones, particularmente debido a que un sector agricola con mayor productividad puede
producir de forma mas eficiente y cubrir la demanda local de alimentos y, ademas, exportar, lo que
genera una entrada de divisas en la economia.
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De acuerdo con Bustos, Caprettini y Ponticelli (2016), este resultado se presenta cuando:
i) la productividad laboral en el sector agricola es menor comparada con otros sectores econémicos
(Lagakos y Waugh, 2013; Gollin, Lagakos y Waugh, 2014; imrohoroglu, imrohoroglu y Ungbr, 2013)
y i) los otros sectores se caracterizan por ser economias a escala que demandan gran cantidad de
capital humano, pues compiten a través del aprendizaje con la practica (learning-by-doing) (Ngai
y Pissarides, 2007).

1. Productividad y crecimiento

Es de conocimiento general el hecho de que, a nivel agregado, la productividad es un determinante del
crecimiento econdmico. El marco conceptual de crecimiento econdmico desarrollado por Kendrick (1961),
Solow (1957) y otros pioneros del estudio de los factores determinantes de dicho crecimiento establece
que, a nivel agregado, el producto es una funcion del capital, el trabajo y un nivel determinado de
productividad, fuente importante del crecimiento en una economia. Otros autores, como Scarpetta
y otros (2000), Fukao y otros (2004), Mundlak, Butzer y Larson (2008) e Ivanic y Martin (2018), han
analizado el crecimiento a nivel sectorial y desglosado la tasa de crecimiento del sector en: contribucion
de los productos intermedios utilizados en el proceso de produccion, capital, trabajo y crecimiento de
la productividad (Jorgenson, 1991).

A pesar de que los modelos de crecimiento se elaboraron bajo el supuesto de exogeneidad de
los insumos, distintos autores han cuestionado esta idea y han introducido el criterio de endogeneidad
(Romer, 1994; Crafts, 1995; Bernanke y Glrkaynak, 2001), que significa que las decisiones respecto
de los insumos pueden estar influenciadas por el crecimiento de la produccion. Ademas, el aumento de
los insumos puede ir acompanado por estrategias de especializacion —investigacion y desarrollo (1+D)
e innovacion—, las cuales afectan la productividad de los factores que intervienen en el proceso de
produccion (Ruttan, 2001; Nelson y Winter, 2009). Sahal (1981) estudio los factores determinantes de la
innovacion tecnoldgica en el caso particular del tractor de granja, y determind que el tamafo de la granja
(hipotesis de escala) y la experiencia adquirida en el proceso de produccion (hipotesis de aprendizaje) son
factores importantes de espacio y tiempo del progreso técnico. Vieira Filho y Fishlow (2017) analizaron,
en el caso del Brasil, el proceso de modernizacion agricola a partir de dos fases: la fase de difusion,
que toma en cuenta factores macroeconémicos, y la fase de adopcion tecnoldgica, relacionada con
la capacidad de absorcion y las decisiones de las empresas del sector, y concluyeron que la difusion
tecnoldgica aumenta la productividad y disminuye el precio de los productos. Por otro lado, los autores
mencionan que el proceso de intensificacion tecnoldgica también puede disminuir el precio de insumos
tales como la tierra y la mano de obra.

En esta misma linea, McArthur y McCord (2017) consideran que el aumento del uso de fertilizantes
y practicas vinculadas a la Revolucion Verde' es una forma de aumentar la productividad en el sector,
tiende a generar un cambio estructural y desencadena formas de crecimiento econémico en paises
con tasas de productividad bajas y gran participacion de trabajo no calificado en el sector agricola.
Ademas, observaron resultados favorables relacionados con el aumento de la productividad laboral
en los sectores no agricolas, al igual que McMillan y Rodrik (2011); es decir, estas practicas trasladan
la fuerza laboral, lo que permite incrementar la productividad laboral en otros sectores y, por ende,
en el agregado.

El estudio de los determinantes de crecimiento y rentabilidad de las empresas que conforman
el sector agricola han sido un tema poco explorado a nivel empresarial, principalmente debido a la

1 Este concepto hace referencia al incremento de la productividad en el sector agricola a través del uso de técnicas y practicas
mas eficientes.
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falta de disponibilidad de datos, ya que en la mayoria de los paises se trata de un sector con un gran
componente de informalidad. Zouaghi, Sanchez-Garcia y Hirsch (2017) analizaron el caso de Espana
y hallaron que algunas variables como la localizacion, la estructura del mercado, las actividades de
innovacion, el tamano y la antigliedad de la empresa son factores determinantes de la rentabilidad de las
companias del sector agricola. Por otro lado, Galarza y Diaz (2015), quienes estudiaron el sector agricola
peruano, concluyeron que existe una relacion positiva entre la productividad agricola de las empresas
y la edad, el sexo y la educacion de los duenos, a la vez que la relacion es negativa con el tamano y
el poder de mercado de la empresa. Asimismo, Vieira Filho, Campos y Ferreira (2005) estudiaron el
caso del sector agricola en el Brasil y observaron que la innovacion tecnoldgica, un determinante de la
productividad en el sector, crece a medida que aumenta el tamarno de los complejos agroindustriales
y la concentracion del mercado.

En general, el andlisis de los factores que pueden influir en la rentabilidad de las empresas
pertenecientes al sector agricola ha sido un tema poco abordado en la literatura actual, por lo que
resulta evidente la necesidad de crear conocimiento en esta area desde la perspectiva microeconémica
con el fin de generar politicas dirigidas a potenciar el sector para aprovechar los recursos naturales de
manera eficiente y contribuir al crecimiento y desarrollo econdmico del pais.

III. Caracteristicas del sector agricola en el Ecuador

La politica agropecuaria ha dejado numerosas lecciones, a raiz de los distintos enfoques y modelos de
politicas publicas dirigidas a reformar la estructura agraria implementados en el pais. En el siglo XXI, la
importancia del sector agricola respecto del PIB disminuyd, comparado con las décadas anteriores,
lo que refleja un menor dinamismo frente a los demas sectores y un deterioro de las condiciones de
intercambio del sector agropecuario con otras industrias de la economia. A pesar de ello, el sector agricola
tiene aun una importancia econémica y social enorme, ya que mantiene grandes encadenamientos
productivos hacia adelante, como en el caso del sector manufacturero a través de la agroindustria, y
hacia atras, como en el caso del sector de transporte y otros sectores proveedores de insumos agricolas.

En el grafico 1, se observa la evolucion de los ingresos por ventas de los subsectores agricolas que
tuvieron mayor protagonismo en la economia ecuatoriana durante el periodo 2007-2017. El subsector
de cultivo de frutas tropicales y subtropicales (subsector AO122 de la Clasificacion Industrial Internacional
Uniforme de Todas las Actividades Econdmicas (ClIU)) representa, en promedio, el 49% del total de
ingresos anual del sector agricola durante el periodo 2007-2017, de acuerdo con los datos informados
a la Superintendencia de Companias, Valores y Seguros?. El 81% de los ingresos generados por este
subsector provienen del cultivo de bananos y platanos; el 12%, del cultivo de mangos, vy el 6%, del
cultivo de frutas no tradicionales. El cultivo de bananos y platanos representa en promedio el 42% de
los ingresos registrados en el sector agricola analizado en el presente estudio.

El subsector de cultivo de frutas tropicales y subtropicales ha tenido un rapido crecimiento
en la generacion de ingresos, pues ha registrado una variacion promedio anual del 20% durante el
periodo 2009-2014. Sin embargo, su crecimiento ha disminuido en los Ultimos afios y, en 2017, alcanzd
un crecimiento anual de apenas el 2%. El subsector que presenta mayores tasas de crecimiento es el
de frutas no tradicionales, cuyo crecimiento promedio anual es del 42%. Cabe mencionar que en 2016
los ingresos por cultivo de frutas no tradicionales —el producto con mayor afectacion dentro de este
subsector— cayeron un 36%.

2 El sector agricola en este estudio hace referencia a los siguientes subsectores de la ClIU: plantas no perennes (A011), cultivo
de plantas perennes (A012) y propagacion de plantas (A013).
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Grafico 1
Ecuador: evolucién de los ingresos por ventas
de los subsectores agricolas méas representativos, 2007-2017
(En millones de ddlares)
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Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de Superintendencia de Companias, Valores y Seguros.

El cultivo de plantas no perennes (A0119) se ubica a continuacion, y representa en promedio
un 27% del total de los ingresos del sector agricola; el cultivo de flores representa aproximadamente
el 96% de este subsector (26% de todo el sector agricola). El subsector del cultivo de flores ha tenido
un crecimiento anual promedio del 12%, si bien en 2017 tuvo tasas negativas de crecimiento (-5%).

Las exportaciones del sector agricola han sido una de las principales fuentes de ingresos en
el pais, a pesar de tratarse de una economia de tipo petrolera. Durante el periodo 2004-2014, las
exportaciones de la economia ecuatoriana correspondieron mayoritariamente al envio de petroleo a
mercados internacionales. Sin embargo, a partir de 2014, la mayor parte de los ingresos por exportaciones
se ha originado en el sector no petrolero. Esto se debe, en parte, a la caida de los precios del crudo a
nivel internacional, la cual ha repercutido directamente en la balanza comercial petrolera.

En promedio, a partir de 2014, las exportaciones no petroleras representaron el 61% del total
anual de exportaciones. En 2018, el 24% de las exportaciones no petroleras correspondieron a banano,
el 7% aflores naturales, el 5% a cacaoy el 2% a extractos y aceites vegetales, segun cifras informadas
por el Ministerio de Produccion, Comercio Exterior, Inversiones y Pesca en 2019. Las exportaciones
de banano han tenido un crecimiento sostenido a partir de 2016 (afo en el que presentaron una caida
del 3% debido a la disminucién del precio de los productos basicos a nivel internacional), con tasas
positivas de crecimiento del 11% vy el 5% en 2017 y 2018, respectivamente, lo cual evidencia una leve
recuperacion del sector.

Por otro lado, las exportaciones de flores naturales registraron su mayor monto en 2014
(918 millones de ddlares), pero luego presentaron una caida del 11% en 2015 y del 2% en 2016.
En 2017, las exportaciones de flores se recuperaron y aumentaron un 10%, aunque volvieron a caer
en 2018 un 3% respecto del afio anterior.

En este sentido, la matriz exportadora primaria se encuentra impulsada por productos tales
como el banano, el cacao, las flores y la palma africana, que desempenan un papel fundamental en la
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generacion de empleo e ingresos no petroleros en el pais. El auge de estos productos depende en gran
medida del aumento de la demanda en el mercado internacional y del uso eficiente de los insumos,
que permite obtener productos de calidad y competitivos con el resto del mundo.

IV. Metodologia y datos

1. Datos

Se utilizd un panel no equilibrado de datos que comprende el periodo 2007-2017 para estimar la
funcion de produccion en el sector agricola del Ecuador y determinar los factores que inciden en la
rentabilidad de las compafias pertenecientes al mismo. El panel cuenta con datos administrativos
a nivel de empresas provenientes de los estados financieros informados a la Superintendencia de
Compafiias, Valores y Seguros, ente encargado de supervisar y controlar el sector empresarial formal
en el Ecuador. En promedio, existen 1.015 compafias activas anualmente en el sector agricola, de las
cuales se tiene informacion financiera para todo el periodo de andlisis.

En el cuadro 1 se describe cada una de las variables utilizadas en la estimacion de la funcion
de produccion para el calculo posterior de la PTF.

Cuadro 1
Definicién de variables
Variable Definicion
Estimacion de la funcion de produccion
Y Total de ingresos por ventas: ingresos por ventas de actividades ordinarias de la empresa (se excluyen
los ingresos por actividades extraordinarias, como venta de maquinaria y otros activos fijos)
L Numero de trabajadores
K Stock de capital: total de activos fijos netos. Es la suma del valor real en dolares de

edificios, maquinaria y vehiculos, suponiendo una depreciacion del 5%, el 10% y el 20%,
respectivamente, similar a lo planteado en Bravo-Ortega, Benavente y Gonzalez (2014)

M Consumo de materias primas: gasto de combustibles + gasto de lubricantes + gasto de transporte
+ gasto de agua y gasto de energia + gasto en inventario inicial de materia prima + gasto en
compras locales + importacion de materias primas + gasto en mantenimiento y reparacion

R Terreno: valor contable informado por la empresa en concepto del activo terreno en délares
Estimacion de determinantes de la rentabilidad
Variable dependiente
ROA Rentabilidad de los activos
Variables independientes
K Stock de capital
Terreno Valor en dolares reales del terreno de las empresas
HHI indice Herfindahl-Hirschman
d.IED Variable ficticia que toma el valor de 1 si la empresa tiene inversion extranjera directa
(IED) y de 0 si la empresa no tiene ningun tipo de IED por cada afio de andlisis
PTF Productividad total de los factores
d.Exportacion Variable ficticia que toma el valor de 1 si la empresa exporta y de 0 si la
empresa no exporta ningun bien agricola por cada ario de andlisis
IPC Agri indice de precios al consumidor de los bienes del sector agricola obtenido
del Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INEC)
APIBpc Tasa de variacion del PIB per cépita
Antigiiedad Antigliedad de la empresa

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de C. Bravo-Ortega, J. Benavente y A. Gonzélez, “Innovation, exports, and productivity:
learning and self-selection in Chile”, Emerging Markets Finance and Trade, vol. 50, N° 1, Milton Park, Taylor & Francis, 2014.
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Se seleccionaron las empresas activas que operan en actividades relacionadas con el cultivo de
plantas no perennes (A011), el cultivo de plantas perennes (A012) y la propagacion de plantas (A013) del
sector A de la Clasificacion Industrial Internacional Uniforme de Todas las Actividades Econémicas (CIIU).

En el cuadro 2 se presentan las estadisticas descriptivas de los factores de produccion incluidos
en la funcion estimada para el célculo de la PTF, como ingresos por ventas, activo fijo neto (stock de
capital), consumo de materias primas?, nimero de trabajadores y nimero de observaciones analizadas
durante el periodo de estudio (2007-2017).

Cuadro 2
Ecuador: estadisticas descriptivas de las variables
para la estimacion de la funcién de produccién, 2007-2017
(En ddlares, excepto valor de L)

N Media D:sst‘gﬁg'a"r” Min. Méx. Percentil 25  Percentil 50  Percentil 75
Y 7353 272581892 1018607080 0,01  285938880,00 238890,00 837 762,69 2 389 494,75
K 7353 90099819 589694396 0,00 23017699200 2101331 157227,53 592 734,50
Terreno 7353 68470057 367521729 0,00 9430551390 0,00 8416993 44548297
L 7125 108,00 407,00 1,00 13 679,00 5,00 23,00 96,00
M 7353 04176396 473702231 446 18524611200 2666563 15101352 618 447,69
N 7353

Fuente: Elaboracion propia.
Nota: Y:ingresos por ventas; K: stock de capital; Terreno: valor del terreno de la empresa; L: nimero de trabajadores; M: gastos
por insumos (incluido el consumo de materias primas); N: nimero de observaciones entre 2007 y 2017.

A nivel agregado, el ingreso (Y) promedio durante el periodo 2007-2017 es de 2,7 millones de
ddlares. El subsector con mayor nivel de ingresos (promedio) durante este periodo es el de cultivo
de frutas tropicales y subtropicales (A0122), en el cual el 81% de los ingresos provienen del cultivo
de bananos y platanos, el 12% del cultivo de mangos y el 6% del cultivo de frutas no tradicionales.
El cultivo de bananos y platanos representa en promedio un 42% de los ingresos registrados en el
sector agricola analizado en el presente estudio. El cultivo de plantas no perennes (A0119) se ubica a
continuacion y representa en promedio un 27% del total de ingresos en el sector agricola, y el cultivo
de flores representa aproximadamente el 96% de este subsector (el 26% de todo el sector agricola).

Por otro lado, respecto al nimero de trabajadores (L) que emplean las empresas pertenecientes
al sector agricola, estas contaron con 108 trabajadores en promedio (una mediana de 23 trabajadores)
durante el periodo 2007-2017, si bien existe una marcada heterogeneidad seguin el tamario de la empresa®.
Las grandes empresas informan, en promedio, una cifra de 524 trabajadores (una mediana de 321),
mientras que las empresas medianas registran un promedio de 103 trabajadores (mediana de 89).
Por otro lado, las pequefias empresas y las microempresas del sector registran un promedio de
22y 7 trabajadores, respectivamente.

El nivel de stock de capital (K) informado por cada empresa del sector agricola®, el cual se ha
aproximado a partir de la medicion del activo fijo neto (descontando la depreciacion acumulada vy el
deterioro segun el tipo de activo), se sitda en alrededor de 900.000 ddlares (mediana de 157.000 ddlares)
en promedio durante el periodo 2007-2017. El stock de capital promedio informado difiere segun
el subsector en el que se emplea; por ejemplo, el subsector que emplea el mayor nivel de stock de
capital es el de cultivo de otros frutos y nueces de arboles y arbustos (A0125), en que cada empresa
emplea un promedio de 11,5 millones de ddlares en stock de capital®. Otro subsector que emplea un

3 En este rubro se incluye el gasto en combustibles y energia eléctrica.
4 El tamafo de la empresa se define en el Codigo Orgéanico de la Produccion, Comercio e Inversiones del Ecuador.
5 No incluye el terreno, ya que este factor se analiza de forma separada.

6 Es preciso mencionar que este sector posee un nimero limitado de empresas y esta muy concentrado. En 2017 contaba con
aproximadamente cuatro empresas.
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alto nivel de capital es el de cultivo de frutos oleaginosos (A0126), con un promedio de 3,4 millones
de dolares por empresa durante 2007-2017. Las empresas del sector del cultivo de frutas tropicales y
subtropicales (A022) y el cultivo de plantas no perennes (A019) informan, respectivamente, un promedio
de 1,8 y 1,5 millones de ddlares anuales en stock de capital.

Debido a la naturaleza del sector agricola y al uso intensivo de la tierra como factor de produccion,
el analisis se realiza ponderando este factor de forma separada del stock de capital. En general, no
todas las companias informan sobre este activo, ya que muchas de ellas optan por rentar este factor
a terceros, lo que se considera parte de los insumos empleados en la produccion. Los gastos por
insumos (M), que incluyen los gastos que reflejan el consumo de materias primas, son, en promedio,
de 942.000 dolares (mediana de 151.000 ddlares) por empresa perteneciente al sector agricola
(AO11, A0O12 y AD13).

En el cuadro 3, se detallan los factores utilizados en el anélisis de determinantes de la rentabilidad
empresarial del sector agricola, en el cual se incluyen: la rentabilidad de los activos, el stock de capital
(enlogaritmo natural), el valor del terreno informado en ddlares (en logaritmo natural), la PTF, el indice de
precios al consumidor (IPC) de los productos del sector de agricultura, ganaderia y pesca, la antigliedad
de la empresa y la tasa de crecimiento del producto interno bruto (PIB) per capita. Por otra parte, se
incluyen estadisticas descriptivas de las variables ficticias incluidas, como la IED, las exportaciones y
el tamafno empresarial.

Cuadro 3
Ecuador: estadisticas descriptivas de las variables utilizadas para la estimacién
de las determinantes de la rentabilidad, 2007-2017

N Media D::t\gsg;;n Min. Max. Percentil 25  Percentil 50  Percentil 75

ROA 7347 0,156 3,585 0,000 234,790 0,000 0,018 0,067
Ka 6 640 11,865 2,565 -13,393 19,254 10,679 12,249 13,453
Terreno? 4928 12,254 1,967 3,595 18,362 11,307 12,534 13,468
d.IED 7353 0,259 0,438 0,000 1,000 0,000 0,000 1,000
PTF 6649 12,677 1,686 -5,175 17,985 11,786 12,870 13,768
d.Exportacion 7353 0,305 0,460 0,000 1,000 0,000 0,000 1,000
Antigiiedad 7353 12,639 11,241 0,000 78,000 4,000 10,000 18,000
IPC Agri 7353 0,882 0,109 0,601 1,005 0,779 0,895 0,975
d.Microempresa 7353 0,147 0,354 0,000 1,000 0,000 0,000 0,000
d.Pequefia 7353 0,395 0,489 0,000 1,000 0,000 0,000 1,000
d.Mediana 7353 0,342 0,475 0,000 1,000 0,000 0,000 1,000
d.Grande 7353 0,115 0,320 0,000 1,000 0,000 0,000 0,000
APIBpc? 5933 0,015 0,027 -0,027 0,061 -0,012 0,016 0,033
HHI 7353 205,747 34,327 165,572 309,611 179,186 200,689 226,149
d.Exportacion x d.IED 7353 0,126 0,331 0,000 1,000 0,000 0,000 0,000
N 7353

Fuente: Elaboracion propia.

Nota: ROA: rentabilidad de los activos; K: stock de capital; Terreno: valor en ddlares reales del terreno de las empresas;
d.IED: variable ficticia (1 si la empresa tiene inversion extranjera directa y O si no la tiene); PTF: productividad total
de los factores; d.Exportacion: variable ficticia (1 si la empresa exporta y 0 si no lo hace); Antigliedad: antigliedad
de la empresa; IPC Agri: indice de precios al consumidor de los bienes del sector agricola; d.Microempresa: variable
indicadora de empresas pertenecientes al grupo de microempresas; d.Pequena: variable indicadora de empresas
pertenecientes al grupo de empresas pequefas; d.Mediana: variable indicadora de empresas pertenecientes al grupo
de empresas medianas; d.Grande; variable indicadora de empresas pertenecientes al grupo de empresas grandes;
A PIBpc: tasa de variacion del PIB per capita; HHI: indice Herfindahl-Hirschman; N: nimero de observaciones entre
2007 y 2017.

Variables en logaritmos.
b PIBpc se encuentra expresada en logaritmos.
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La rentabilidad de los activos, que se utiliza como indicador de rentabilidad empresarial en el
presente andlisis, presenta una media de 0,16 en el caso de las empresas pertenecientes al sector agricola
y una mediana de 0,02. Esto demuestra que existe una amplia dispersion intersectorial, lo que se puede
observar en el subgrafico A1.2A del anexo, en el que se presenta la evolucion de la rentabilidad de los
activos en los subsectores mas representativos en cuanto a rentabilidad’. De acuerdo con la informacion
proporcionada por la Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros, el subsector de otros frutos y
nueces es el mas rentable, con una mediana promedio de rentabilidad de los activos de 0,09 durante el
periodo 2007-2017 y presenta los mayores niveles de productividad. Sin embargo, es muy concentrado,
ya que cuenta, en promedio, con una cifra anual de dos empresas durante el periodo 2007-2017. El
segundo subsector mas rentable es el del cultivo de frutas tropicales y subtropicales, cuya mediana de
rentabilidad de los activos es de 0,02 (0,29 en promedio), mientras que el cultivo de frutos oleaginosos
se ubica a continuacion, con una rentabilidad de los activos de 0,01 (0,05 en promedio).

a) Estrategia empirica

Existen algunos trabajos seminales que han explorado la transicion de modelos de crecimiento
macro a micro, centrandose especialmente en el sector agricola (Tintner, 1944; Mundlak, 1961; Heady
y Dillon, 1961; Griliches y Mairesse, 1995). De aqui surge el interés de analizar el cambio tecnoldgico
como componente de la funcion de produccion que se utiliza para determinar la productividad.

Para la estimacion de la funcion de produccion y el posterior célculo de la PTF en el sector
agricola, se utiliza inicialmente el modelo tradicional de funcion de produccion de tipo Cobb-Douglas,
en el que se basan los trabajos seminales de crecimiento econdémico de Solow (1957), Denison (1967)
y Romer (1986). De acuerdo con este modelo tradicional, la produccion se encuentra determinada por
los bienes intermedios, los insumos de capital, el terreno y el trabajo, con control del factor tiempo y
por subsector (para disminuir los posibles chogques macroecondmicos e industriales generados por la
heterogeneidad de las empresas), tal como se expresa en la siguiente ecuacion:

Yit = AitF<Xit) (1)

donde Y, es el ingreso por ventas de cada empresa i en el periodo ¢, X;, es un vector de factores
que contiene a K, (que representa el stock de capital real, aproximado a traves del activo fijo neto sin
tomar en cuenta el valor del terreno), L;, es la cantidad de trabajadores informada por cada empresa
del sector agricola y M;, es la cantidad de insumos intermedios (0 materias primas) utilizados en el
proceso de produccion. Ademas, se incluye R, que es el valor que informa la empresa por concepto
de terrenos como un factor de produccion, dada la naturaleza del sector agricola. Asimismo, 4;, es el
progreso técnico neutral de Hicks, que se utiliza como medida de productividad. Entre los controles, se
incluyen variables ficticias de tiempo para capturar y controlar los posibles choques macroeconémicos
en cada uno de los anos y controles de subsector, que son caracteristicas propias de la empresa que
pueden variar con el tiempo.

En esta linea, la funcion de produccion que se utiliza para la estimacion de la PTF es de
tipo Cobb-Douglas, debido a la facilidad con que permite separar el crecimiento en factores de
produccion, al aprovechar el aumento de la eficiencia que se obtiene al usar estos factores, al igual
que los datos proporcionados en Gongalves y Martins (2016), Syverson (2011), Van Beveren (2012) y
Van Biesebroeck (2007). No obstante, se determind que al controlar los factores de tiempo y subsectores
alos que pertenecen las empresas agricolas, los rendimientos a escala de los determinantes decrecen,
al contrario de lo que se observa en los resultados obtenidos al utilizar la funcién de produccion de tipo

7 Sectores ClIU: cultivo de otros frutos y nueces de arboles y arbustos (A0125), cultivo de otras plantas no perennes (A0119),
frutas tropicales y subtropicales (A0122), cultivos de frutos oleaginosos (A0126) y cultivo de café, cacao y té (A0127).
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Cobb-Douglas, en la cual los rendimientos a escala son constantes. Esto responde de cierto modo al
analisis de Gechert y otros (2019), en el que se advierte de dicho problema al utilizar esta conveniente
simplificacion. Sin embargo, debido a las ventajas de estimacion que ofrece esta funcion para obtener
los niveles de retorno y las elasticidades de los insumos, sigue siendo ampliamente utilizada en estudios
de crecimiento tanto de tipo tedrico como empirico.

Ademas, se anade el terreno (R;,) como otro factor fijo de produccion, al igual que se hace en
Yutopoulos y Lau (1974) y Dias y Evenson (2010), y se obtiene:

Y, = A KG LR, MY, @

A continuacion, se aplican logaritmos a la ecuacion (2), y se obtienen de esta forma las elasticidades
de los insumos productivos observables respecto al ingreso por ventas.

Yie = B()"’ ak +Try + Blit+ Y+ Ey

ay=Bo+ ey ©)
i =M+ 0

En este sentido, a;, es la PTF, que se descompone en f3, —la cual representa el nivel de eficiencia
media de las empresas a lo largo del tiempo— vy &, que corresponde a la desviacion especifica del
tiempo y de la empresa respecto a su media. Este Ultimo término (¢,) tiene dos componentes de
error idiosincréasicos independientes e idénticamente distribuidos: w;, y v;. Por un lado, u; representa
la heterogeneidad inobservable, es decir, recoge la productividad no observada por los analistas, pero
observada por las empresas del sector agricola, ya que afecta a sus insumos, mientras que el término v;,
es un error aleatorio que no se correlaciona con los insumos utilizados para producir un bien. De esta
manera, la ecuacion (3) se puede reescribir de la siguiente forma:

Vie=Bo+ i + aky + Tri+ Bl +ymy + 0y (4)

Se utiliza la ecuacion (4) para estimar la funcion de produccion del sector agricola ecuatoriano,
asi como también los de los dos subsectores con mayores niveles de ingresos por ventas y utilidades:
frutas tropicales y subtropicales y cultivos de plantas no perennes. Luego se calcula la PTF utilizando
las elasticidades estimadas para cada insumo de produccion a través de la siguiente ecuacion:

&it=yit_0?kit_z:rit_lélit_7;mit )

La ecuacion (4), que contiene la funcion de produccion del sector agricola propuesta, se estima
a través del método generalizado de los momentos propuesto por Blundell y Bond (1998), al estilo
de Bournakis y Mallick (2018), ya que maneja el problema del sesgo de simultaneidad y el sesgo de
errores de medicion aleatorios tanto en los insumos como en los productos de la funcion (Griliches
y Mairesse, 1995; Van Biesebroeck, 2007; Bournakis y Mallick, 2018), a diferencia del método de minimos
cuadrados ordinarios (MCO), que provoca sesgos en los estimadores, sobreestimando los coeficientes
de los insumos (endogeneidad de los insumos), subestimando el coeficiente del capital (endogeneidad
del desagaste) (Olley y Pakes, 1996) y provocando sesgos relacionados con la heterogeneidad de los
insumos de tecnologia que utilizan las empresas para producir (De Loecker, 2007).

A través del método de MCO con errores estandar agrupados por empresa®, se modela la
rentabilidad, aproximada por la rentabilidad de los activos, en funciéon de factores internos y externos de
la empresa, como la PTF, el valor del capital, el valor destinado a terrenos, la antigiiedad de la empresa,

8 | os resultados obtenidos mediante el método de MCO con errores estandar agrupados pueden proporcionarse, previa solicitud,
a quienes estén interesados en consultarlos.
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el IPC del sector agricola, el indice Herfindahl-Hirschman, si se trata de una firma exportadora y si
tiene algun tipo de IED en su composicion accionaria. También se evalla si la interaccion entre I[ED y
exportacion influye de alguna manera en la rentabilidad de las empresas del sector agricola. Ademas,
se estima a través de efectos fijos, sin incorporar el efecto fijo del tiempo, ya que se espera evaluar
variables como el PIB per céapita, que fluctian con el tiempo, pero son constantes entre empresas.

Se incorpora también el rezago de la variable dependiente, debido a que la rentabilidad tiene
un componente dinamico; es decir, se mantiene la hipétesis de que la rentabilidad de afios anteriores
afecta al desemperio futuro de la empresa. Por ende, se estima a través del método generalizado de
los momentos, incorporando el rezago de la rentabilidad de los activos, que captura el efecto dinamico
en el proceso de determinacion de la rentabilidad, tratando la autocorrelacion serial.

La especificacion final se establece de la siguiente forma:

ROA, = By+ B;ROA;,_; + B,Ln(K), + BsLn(Terreno), + B,HHI, + B5PTF,
+B¢Antigiiedad,, + B,1PC, + SgAPIBpc, + 84d.IED,, + 3,,d.Exportacidn,, 6)

+B3,,dIED *d.Exportacién + Tamario,, + Subsector; +

donde K es el stock de capital, Terreno €s el valor invertido en terrenos por la empresa i, HHI es el
indice Herfindahl-Hirschman, que captura la concentracion de mercado del sector agricola anualmente,
PTF es la productividad empresarial calculada anteriormente a través de la funcion de produccion,
y Antigiiedad es el tiempo que lleva operando la empresa al corte de cada afno. Por otro lado, en el
grupo de factores macroecondmicos se encuentra APIBpc,, que es la tasa de creciemiento del PIB per
capita, y el IPC, que es el indice de precios al consumidor de productos pertenecientes al sector A de
la ClIU. Mediante las variables ficticias, exportacién e IED, se controla la existencia de empresas que
se dedican a exportar o cuyo capital estéa conformado por algun tipo de IED. Se introdujeron, ademas,
controles de tamano y subsector.

V. Resultados

De acuerdo con las caracteristicas propias del modelo de productividad especificado anteriormente, en
el cuadro 4 se muestran los resultados de los coeficientes obtenidos para cada uno de los insumos de
la funcion de produccion de tipo Cobb-Douglas estimada a través de dos métodos: MCO agrupados
con variable dependiente rezagada y método generalizado de los momentos.

El modelo de MCO agrupado sobreestima el coeficiente del rezago de la variable dependiente,
es decir, mantiene un sesgo hacia arriba (Angrist y Pischke, 2009), mientras que el método generalizado
de los momentos es mas coherente, pues corrige el problema de la simultaneidad y minimiza el efecto
de endogeneidad entre los insumos utilizados por la empresa (Arellano y Bond, 1991). De esta manera,
el coeficiente del primer rezago de la variable dependiente obtenido a través del método generalizado
de los momentos se sitla por debajo del registrado en el modelo MCO, como se puede apreciar en
el cuadro 4.
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Cuadro 4
Ecuador: estimaciéon de la funcién de produccién del sector agricola, 2007-2017
Minimos cuadrados ordinarios (MCO) Método generalizado de los momentos
Jie (1) @ B @
Vies 0,7566*** 0,7569*** 0,6802*** 0,6966***
(0,0426) (0,0448) (0,0308) (0,0397)
ke 0,0337*** 0,0347** 0,0259*** 0,0271*
(0,0119) (0,0118) (0,0089) (0,0087)
Ty 0,0237** 0,0277* 0,0109 0,0151*
(0,0112) (0,0110) (0,0068) (0,0074)
I 0,0612** 0,0630*** 0,0238** 0,0221**
(0,0111) (0,0111) (0,0101) (0,0096)
my, 0,168 0,1095*** 0,0557*** 0,0416**
(0,0130) (0,0121) (0,0079) (0,0074)
Control por afios Sl s S Sl
Control por sector NO Si NO S
AR(1)2 - - 0,0000 0,0000
AR()? - - 0,2756 0,2237
AR(3)2 - - 0,4455 0,1552
Test RCEP (F-stat) 898™* 964*** 2373 2 884"
R-cuadrado 0,9280 0,9314 - -
Prueba de Sargan? - - 0,2150 0,1863
Instrumentos - - 139 139
Observaciones 3096 2964 3096 2 964

Fuente: Elaboracion propia.

Nota: Errores estandar agrupados por empresa entre paréntesis. “p<0,1; *p<0,05; **p<0,01. y;: ingreso por ventas en
logaritmo; k;,: stock de capital en logaritmo; r;: valor en ddlares reales del terreno de las empresas en logaritmo;
I, nimero de trabajadores en logaritmo; m;,: gastos por insumos en logaritmo (incluido el consumo de materias primas);
AR: prueba autorregresiva.

a Seinforma el valor p de las pruebas de autocorrelacion de primer, segundo y tercer orden, asi como de la prueba de Sargan,
que son necesarios en el método generalizado de los momentos. Los instrumentos utilizados en el método generalizado de
los momentos son los rezagos de las diferencias de K, L, M y Terreno a los niveles t-1y t-2.

b Test de rendimientos constantes a escala.

Es preciso mencionar que la coherencia del modelo del método generalizado de los momentos
depende de la validez que tengan los instrumentos creados por el mismo a partir del rezago de las
variables explicativas (Farifas, Lopez y Martin-Marcos, 2014). Para comprobar la validez del modelo, se
informa el estimador de Arellano-Bond, que mide tres procesos autorregresivos (AR)° con el objetivo de
probar la no correlacion serial con los insumos en al menos el segundo proceso autorregresivo AR(2)°,
Ademas, se realiza la prueba de Sargan, la cual demuestra la hipdtesis nula de que todas las restricciones
de sobreidentificacion son validas en el modelo, siempre y cuando el error cumpla con la condicion de
ser independiente e idénticamente distribuido. Es decir, mediante esta prueba se verifica la validez de
los instrumentos generados en el analisis (Cameron y Trivedi, 2010).

En estalinea, al analizar el modelo de método generalizado de los momentos, que es el que mas
se ajusta a los problemas de identificacion presentes, se obtienen algunos resultados con respecto a
las elasticidades de los insumos en el sector. Es importante destacar que la funcion de produccion del
sector agricola no presenta retornos constantes a escala; es decir, el aumento de los insumos no implica
un aumento en la misma proporcion que la produccion. Particularmente, se encuentran indicios de la
existencia de retornos decrecientes a escala, ya que la sumatoria de los coeficientes es significativa

9 En el cuadro 4 solo se incluyen los resultados de las pruebas autorregresivas AR (1) y AR (2) con el fin de simplificar el contenido.
Sin embargo, la hipotesis nula de la AR(3) no se rechaza en ninguno de los casos, como si sucede con la AR(2).

10 |_a hipétesis nula es la no existencia de autocorrelacion serial.
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y estadisticamente inferior a 1, por lo que se podria concluir que la variacion de los insumos produce
una variacion en una proporcion menor que la produccion'. Este hallazgo se encuentra estrechamente
relacionado con los resultados obtenidos por Galarza y Diaz (2015) en el caso del sector agricola peruano.

En primer lugar, se observa que el factor con mayor elasticidad es M, en donde se incluyen los
gastos por insumos o materias primas. En segundo lugar se encuentra K, cuya elasticidad es de 0,03.
Por otro lado, un incremento del factor trabajo (nUmero de empleados) provoca, de acuerdo con los
resultados obtenidos, un aumento de los ingresos. Finalmente, Terrenos es el factor que presenta una
menor elasticidad (0,015), tanto en el promedio del sector como en los dos subsectores analizados.

Los resultados difieren a la hora de analizar la funcién de producciéon por subsectores. Los
distintos subsectores del sector agricola, debido a su heterogeneidad, cuentan con distintos patrones
de utilizacion de insumos que podrian depender del nivel de especialidad de cada subsector.

Por un lado, el subsector de cultivo de frutas tropicales y subtropicales es intensivo en el uso de
materias primas, lo cual asemeja sus resultados a los obtenidos en el caso de todo el sector agricola;
sin embargo, la intensidad de uso de los demas factores (K, L y Terreno) se encuentra por encima del
promedio a nivel agregado.

Por otro lado, el sector de cultivo de plantas perennes es, en general, mas intensivo en trabajo
y en capital, mientras que es menos intensivo en el uso de materias primas. El factor terreno en este
subsector presenta una elasticidad similar al promedio del sector agricola. Sin embargo, esta elasticidad
no es significativa, o que demuestra que este factor no influye en la generacion de ingresos del sector.
Estos resultados se pueden apreciar en el grafico 2 y en el cuadro 5.

Gréafico 2
Ecuador: coeficientes estimados de la funcién de produccion
por subsectores del sector agricola, 2007-2017
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Coeficiente
M Agricultura Frutas tropicales M Plantas no perennes

Fuente: Elaboracion propia.
Nota: M: gastos por insumos (incluido el consumo de materias primas); K: stock de capital; L: niUmero de trabajadores;
Terreno: valor en doélares reales del terreno de las empresas.

11 Se utiliza lincom en Stata.
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Cuadro 5
Ecuador: estimacién de la funcién de produccién por subsectores del sector agricola, 2007-2017
() @ ()
Yie Agricultura* Frutas tropicales Plantas no perennes
Vies 0,697*** 0,598 0,780**
(0,035) (0,038) (0,038)
ke 0,027 0,036 0,041*
(0,009) (0,014) 0,017)
Ty 0,015 0,034 0,017
(0,007) 0,011) (0,011)
m;, 0,042 0,066 0,026*
(0,007) (0,010) (0,014)
Iy 0,022* 0,046 0,109
(0,010) (0,010) (0,015)
Controles? sl sl Sl
Prugba de Sargan® [Valor p] 0,260 0,259 0,869
AR(1)° [Valor p] 0,000 0,000 0,003
AR(2)° [Valor p] 0,183 0,636 0,475
Test RCEC (F-stat) 2 884" 1488 1168
Instrumentos 139 104 75
Observaciones 2 964 1576 634

Fuente: Elaboracion propia.

Nota: Errores estandar agrupados por empresa entre paréntesis. “p<0,1; **p<0,05; **p<0,01. y;: ingreso por ventas en
logaritmo; k;,: stock de capital en logaritmo; r;: valor en ddlares reales del terreno de las empresas en logaritmo;
I, nimero de trabajadores en logaritmo; m;,: gastos por insumos (incluido el consumo de materias primas) en logaritmo;
AR: prueba autorregresiva.

a8 Se incluyeron controles de tiempo y de subsectores de la Clasificacion Industrial Internacional Uniforme de Todas las
Actividades Econémicas (ClIU) a 6 digitos.

b Estimacion para todo el sector agricola analizado, que incluye los subsectores de la ClIU A011, A012 y A013. Se informa
el valor p de las pruebas de autocorrelacion de primer, segundo vy tercer orden, asi como de la prueba de Sargan, que son
necesarios en el método generalizado de los momentos. Los instrumentos utilizados en el método generalizado de los
momentos son los rezagos de las diferencias de K, L, My Terreno a los niveles t-1 y t-2.

¢ Test de rendimientos constantes a escala.

Tras obtener los estimadores de los insumos de la funcién de produccion para el sector agricola
descritos anteriormente mediante el método generalizado de los momentos, se procedié al calculo
de la PTF mediante la ecuacion (5). Este indicador se incluye como parte de los determinantes de la
rentabilidad cuyos resultados se exponen en el cuadro 6.

A través del método de minimos cuadrados ordinarios con errores estandar agrupados, que
incorpora efectos fijos, se obtuvieron los resultados para las ecuaciones (6) y (7), en las que se analizan
los diferentes factores internos, sectoriales y macroeconémicos que afectan a la rentabilidad de las
empresas del sector agricola medida a través de la rentabilidad de los activos. Ademas, para capturar el
componente dinamico de la rentabilidad, se incorpora el rezago de primer orden (t-1) a la especificacion,
estimando a través del método generalizado de los momentos, y se comparan los resultados. En el
cuadro 6, se muestran los coeficientes obtenidos para cada una de las variables analizadas en los dos
modelos distintos con errores estandar robustos a la heterocedasticidad entre empresas.

En primer lugar, la incorporacion del rezago permite demostrar que se trata de un componente
significativo para la determinacion de la rentabilidad. En promedio, las mejoras en la rentabilidad del
ano anterior influyen positivamente en la rentabilidad del presente afo, tal como se demuestra en los
modelos (4) y (5).
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Cuadro 6

de las empresas del sector agricola, 2007-2017

Efectos fijos Método generalizado de los momentos
) @ @ @ ©)
L.ROA 0,2340** 0,2312**
(0,0156) (0,0165)
k -0,0052* -0,0051* -0,0049* -0,0024* -0,0034*
(0,0020) (0,0020) (0,0021) (0,0015) (0,0019)
r -0,0075** -0,0076*** -0,0069*** -0,0178** -0,0188***
(0,0022) (0,0021) (0,0021) (0,0019) (0,0021)
HHI 0,0003 0,0003 0,0002 -0,0001*** -0,0001**
(0,0006) (0,0006) (0,0006) (0,0000) (0,0000)
d.lED 0,0016 0,0012 0,0003 -0,0146* -0,0247***
(0,0045) (0,0046) (0,0045) (0,0083) (0,0093)
PTF 0,0172*** 0,0173** 0,0173** 0,0060* 0,0088**
(0,0029) (0,0035) (0,0037) (0,0036) (0,0043)
d.Exportacion -0,0146** -0,0151** -0,0150*** -0,0218* -0,0180**
(0,0038) (0,0038) (0,0039) (0,0044) (0,0051)
Antigliedad -0,0072 -0,0069 -0,0063 -0,0006*** -0,0007***
(0,0100) (0,0100) (0,0103) (0,0002) (0,0002)
IPC Agri 0,4557 0,4299 0,3744 -0,0562 -0,0141
(0,6338) (0,6341) (0,6545) (0,0378) (0,0399)
APIBpc 0,1179 0,1103 0,1238 0,0908*** 0,0916***
(0,1099) (0,1086) 0,1117) (0,0213) (0,0216)
d.Exportacion x d.IED 0,0052 0,0058 0,0047 0,0173** 0,0155*
(0,0047) (0,0048) (0,0050) (0,0057) (0,0068)
Constante -0,4057 -0,3760 -0,3285 0,1357*** 0,4150***
(0,5488) (0,5524) (0,5740) (0,0368) 0,1192)
Afos Si Si Si No No
Tamafio No Si Si Si Si
Subsectores No No Si No Si
Prueba de Sargan [Valor p] - [0,0425] [0,1564]
AR(1) [Valor p] - [0,0000] [0,0000]
AR(2) [Valor p] - [0,9570] [0,9551]
Instrumentos , - - 193,0000 193,0000
Observaciones 3921 3921 3754 3595 3443

Fuente: Elaboracion propia.

Nota: Errores estandar agrupados por empresa entre paréntesis. “p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01. L.ROA: rentabilidad de los
activos en un periodo anterior; k: stock de capital en logaritmos; r: valor en ddlares reales del terreno de las empresas
en logaritmos; HHI: indice Herfindahl-Hirschman; d.IED: variable ficticia (1 si la empresa tiene inversion extranjera directa
y 0 si no la tiene); PTF: productividad total de los factores; d.Exportacion: variable ficticia (1 si la empresa exporta 'y O si
no lo hace); Antigliedad: antigliedad de la empresa; IPC Agri: indice de precios al consumidor de los bienes del sector
agricola; APIBpc: tasa de variacion del PIB per cépita; AR: prueba autorregresiva.

En segundo lugar, al analizar como afectan las caracteristicas particulares de las empresas
agricolas a su rentabilidad, se obtuvo un efecto negativo y significativo en el caso del stock de capital.
Esto indica que los niveles mayores de stock de capital, que incluyen el activo fijo neto, implican retornos

negativos, aunque de baja magnitud.

Es decir, se puede intuir que las inversiones en maquinaria como activo no estan generando
retornos positivos en el sector empresarial agricola, por lo que deberian aplicarse politicas publicas
centradas en la inclusion de tecnologias eficientes en el sector a través de incentivos para los agricultores.
Este resultado se encuentra en sintonia con la teoria de fijacion de los activos, la cual establece que en
el sector agricola existen mayores periodos de desinversion o depreciacion de capital que de inversion
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(Nelson, Braden y Roh, 1989), ya que es dificil deshacerse de capital fijo utilizado para la produccion
agricolay realizar la transicion a nuevas tecnologias. En este sentido, Rosenzweig y Binswanger (1993)
mencionan que los duefios de las empresas agricolas generalmente son aversos al riesgo y solo deciden
invertir en maquinaria en momentos en que existen mayores retornos.

Por otro lado, los terrenos presentan un efecto negativo y significativo sobre la rentabilidad de
las empresas del sector agricola, lo cual es otro indicador de que el capital en forma de terreno no esta
siendo utilizado de la manera mas eficiente en el sector. Cabe mencionar que, aunque este efecto no
es de gran magnitud, es mayor que el registrado en el caso del activo fijo neto (K). Otra hipdtesis es
que cada unidad de terreno no esta siendo rentable en cuanto a costos para el empresario agricola,
ya que la adquisicion de una unidad adicional de terreno no genera retornos positivos, lo que puede
estar relacionado con el costo que asume el productor.

Se analiza también el efecto que pueden tener los capitales extranjeros sobre la rentabilidad del
sector agricola y se encuentra que, en general, las empresas que tienen alguna forma de IED en su
capital presentan menores niveles de rentabilidad a corto plazo, mientras que a largo plazo no existen
pruebas concluyentes de sus efectos sobre la rentabilidad de la empresa. En este sentido, se podria
inferir que las empresas del sector agricola, en promedio, no canalizan de forma adecuada la IED
(adquisicion de bienes de capital, incluido el terreno), sino que la inversion podria estar dirigida hacia el
capital de trabajo que se mueve a corto plazo. Esta idea respalda la hipétesis de la escasa tecnificacion
de las empresas del sector agricola en el Ecuador, ya que la inversion no se esta materializando en la
adquisicion de maquinaria que genere rentabilidad en las empresas.

Ademas, se analizo si el hecho de ser una empresa exportadora repercute en mayores niveles de
rentabilidad, y se concluy6 que las empresas que exportan presentan menores niveles de rentabilidad. En
promedio, estas empresas son un 1,8% menos rentables que aquellas que no lo hacen. Este resultado
concuerda con la teoria de los costos hundidos (sunk costs) de entrar en mercados internacionales
(por ejemplo, ajustes en los requisitos de calidad o costos logisticos), segun la cual las empresas que
exportan asumen inicialmente costos fijos que no son recuperables y que pueden repercutir en la
rentabilidad de la empresa a corto plazo (Roberts y Tybout, 1997).

Al analizar el efecto simultaneo de exportar y de la IED existente en la empresa, se obtiene un
efecto positivo y significativo sobre la rentabilidad empresarial del sector. Es decir, las empresas que
exportan y que, ademas, poseen algun tipo de capital extranjero en su patrimonio son un 1,5% mas
rentables que aquellas que no cumplen estas dos condiciones en conjunto. Abor y Adjasi (2008) analizan
como la IED puede influir en el desarrollo de las exportaciones realizadas por una empresa local, ya que
se promueve la transferencia tecnologica, 1o que facilita el acceso a nuevos mercados internacionales
y mejora la competitividad de los productos con respecto al resto del mundo. Sin embargo, también
se podria inferir que las empresas exportadoras, al mantener vinculos con el mercado internacional,
son mas atractivas para el inversionista, ya que tienen cierta ventaja en cuanto a la generacion de
ingresos en el sector agricola, pues operan en un mercado mas amplio y con estandares de calidad
mas exigentes.

La productividad empresarial también presenta un efecto positivo y significativo sobre la
rentabilidad de las empresas que componen el sector agricola. En promedio, cada aumento del 1% en
la productividad se traduce en un 0,01% mas de rentabilidad financiera de la empresa agricola. Este
resultado, al igual que se concluye en Stierwald (2009), parece indicar que las empresas con mayores
niveles de productividad presentan una ventaja competitiva superior que se refleja en mayores utilidades.

Por ultimo, la antigledad influye negativamente sobre la rentabilidad empresarial del sector,
aunque el impacto es leve: por cada afio de antigliedad adicional, la rentabilidad decrece un 0,1%. Este
resultado concuerda con los datos empiricos encontrados en trabajos anteriores. Majumdar (1997),
por ejemplo, concluye que las empresas mas antiguas de la India son las que menores indices de
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rentabilidad registran, a pesar de ser las mas productivas, debido a que no se han sabido adaptar a la
cultura competitiva empresarial, en la cual el concepto de satisfacer las necesidades del consumidor
se vuelve cada vez mas importante. Asimismo, otros autores como Glancey (1998), Tan (2003), Fok,
Chang y Lee (2004), Loderer y Waelchli (2010), y Coad, Segrar y Teruel (2013) aportan resultados
compatibles con estas conclusiones.

En cuanto a la estructura del mercado, se determind que la mayor concentracion del sector
agricola repercute negativamente en el promedio de rentabilidad empresarial, sin bien este efecto es
pequeno en magnitud si se compara con los determinantes anteriormente analizados. Por ello, resulta
poco relevante para concluir que la concentracion realmente afecta de forma negativa la rentabilidad
de las empresas del sector, resultado contrario a lo que tradicionalmente han planteado Bain (1951)
y Peltzman (1977), que defienden la hipétesis de estructura, conducta y desempefio. Del resultado
obtenido, se desprende que seria interesante realizar un analisis mas detallado de la relacion entre
concentracion y rentabilidad, a nivel subsectorial en el caso de las empresas de este segmento,
debido a que se trata de productos poco homogéneos. Sin embargo, ese no es el objetivo principal
del presente documento.

Respecto a los factores externos que pueden repercutir en la rentabilidad del sector agricola,
se incluyeron la tasa de crecimiento del PIB per céapita y el indice de precios al consumidor de los
productos del sector agricola. De acuerdo con los resultados obtenidos, cuando existen mejoras en
el PIB per capita, la rentabilidad de las empresas del sector agricola se ve afectada positivamente,
como producto de un aumento de la demanda agregada de los productos alimenticios, que estimula
el desempeno del sector. Por otro lado, no se encuentran indicios significativos de que el indice de
precios de productos del sector agricola repercuta en la rentabilidad de las empresas.

VI. Conclusiones y propuestas de politica publica

En este trabajo se analizan los principales determinantes de la rentabilidad de las empresas ecuatorianas
dedicadas al sector agricola entre 2007 y 2017, utilizando una base de datos administrativa de todas
las empresas formales del sector proporcionada por la institucion reguladora y supervisora de empresas
del pais. Ademas, se estudian los dos subsectores agricolas mas importantes: el cultivo de frutas
tropicales y subtropicales (A0122) y el cultivo de plantas no perennes (A0119).

Para obtener los principales determinantes de la rentabilidad, primero se estimé una funcion de
produccion tradicional de tipo Cobb-Douglas y se determind que todo el sector agricola es intensivo en
el uso de materias primas y no posee rendimientos constantes a escala. En concreto, se demostré que
los rendimientos son decrecientes. Por otro lado, los resultados por subsector son diferentes en el uso
de los insumos, dado que el subsector de cultivo de frutas tropicales y subtropicales es intensivo en el
uso de materias primas, al igual que todo el sector agricola, mientras que el sector de cultivo de plantas
perennes es Mas intensivo en trabajo y en capital, lo cual demuestra la heterogeneidad intrasectorial
del uso de los insumos tradicionales en el proceso productivo de las empresas del sector agricola.

También se concluye que la PTF tiene un efecto positivo sobre la rentabilidad de las empresas
que componen el sector agricola, lo que parece indicar que las empresas con mayores niveles de
productividad presentan una ventaja competitiva mayor, la cual se refleja en mayores niveles de utilidades.
Sin embargo, el stock de capital, los terrenos, la IED, la exportacion y la antigliedad tienen un efecto
negativo en la rentabilidad.

Por el lado de los determinantes industriales y macroeconémicos, existen indicios de que la
concentracion del sector afecta negativamente el promedio de la rentabilidad empresarial. Por otra
parte, cuando existen mejoras en el PIB per cépita, la rentabilidad de las empresas del sector agricola
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se ve afectada positivamente, como producto de un aumento de la demanda agregada de productos
alimenticios, que estimula el desempenfo del sector.

Los resultados obtenidos permiten formular ciertas recomendaciones de politica publica, dado
que el stock de capital y las exportaciones no afectan positivamente la rentabilidad de las empresas
agricolas a corto plazo. Los responsables de la formulacion de politicas deberian incluir propuestas
para el uso de tecnologias eficientes en el sector a través de incentivos para los agricultores o créditos
financieros que les permitan reponer el capital de forma mas rapida y que, a la vez, sirvan como una
tecnificacion mas eficiente del sector que permita generar una mayor rentabilidad financiera.

Por el lado de las exportaciones, se deberia proporcionar un acompanamiento cercano durante
el proceso de internacionalizacion de los productos de las empresas agricolas, que se tendria que
coordinar con el proceso de tecnificacion, de modo que el producto final sea de alta calidad y pueda
introducirse en el mercado internacional. Cabe mencionar que esta asignacion de incentivos debe
aplicarse de forma equitativa para no generar mayores distorsiones en el mercado y promover un
desarrollo igualitario en el sector agricola.

Ademaés, las politicas publicas orientadas al proceso de tecnificacion de las empresas agricolas
en el Ecuador permitirian mejorar los rendimientos de la produccién, dado que contar con un sector
agricola con rendimientos decrecientes a escala no impulsa el desarrollo ni el crecimiento econdmico,
sobre todo en un pais agroexportador.

Estas propuestas van en concordancia con el efecto simultaneo de exportar y de la |ED existente
en la empresa, ya que este efecto es positivo en la generacion de rentabilidad, pues se promueve
la transferencia tecnologica, lo que facilita el acceso a nuevos mercados internacionales y mejora la
competitividad de los productos respecto al resto del mundo.

Por ultimo, este trabajo da pie a futuros debates no solo en lo referente a la rentabilidad
empresarial, sino también a la productividad y la heterogeneidad de las empresas de este sector, por
lo que la discusion queda abierta a nuevas investigaciones, ya sea desde un enfoque metodoldgico
o de desarrollo econdmico.
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Anexo Al

Cuadro Al1.1

Ecuador: matriz de correlacién de los determinantes de la rentabilidad

en el sector agricola, 2007-2017

ROA k r HHI d.IED PTF  d.Exportacion Antigiiedad IPCAgri  APIBpc
ROA 1
K -0,121 1
r -0,2007* 0,326 1
HHI 0,0259* -0,0217 -0,229™* 1
d.IED -0,0146 0,149 0,211 0,0342" 1
PTF 0,0164 05612 0,343 -0,0217 0,182 1
d.Exportacion ~ -0,0145 0,260 0,119™* 0,0340™* 0,218 0,346 1
Antigiiedad -0,0257* 0,0817* 0,0299* -0,0124 0,146 0,186 0,111 1
IPC Agri -0,0346* 0,0150  0,300** -0,765"* -0,0447* 0,0223 -0,0561*  0,0216"
APIBpc -0,0150  0,00349 -0,0691* 0,454 0,0139 -0,0120  0,0101 -0,0302  -0,491™ 1

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de Superintendencia de Companias, Valores y Seguros.

Nota: Cuadro de coeficientes de correlacion de Pearson. *p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01. ROA: rentabilidad de los activos;
k: stock de capital en logaritmo; r: valor en dolares reales del terreno de las empresas en logaritmo; HHI: indice
Herfindahl-Hirschman; d.IED: variable ficticia (1 si la empresa tiene inversion extranjera directa y O si no la tiene);
PTF: productividad total de los factores; d.Exportacion: variable ficticia (1 si la empresa exporta y O si no lo hace);
Antigliedad: antigliedad de la empresa; IPC Agri: indice de precios al consumidor de los bienes del sector agricola;
A PIBpc: tasa de variacion del PIB per cépita.

Cuadro A1.2
Ecuador: estadisticas descriptivas de las variables
para la estimacién de la funcién de produccién por ano, 2007-2017

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 Total
Y 13,5630 13,430 13,590 13,570 13,620 13,510 13,620 13,670 13,620 13,540 13,630 13,580

(1,523) (1,678 (1,667) (1,812 (1,743) (1,873) (1,829 (1,789 (1,843) (1,940)0 (1,883) (1,811)
K 12,390 12,180 12,640 12,560 12,610 12,650 12,720 12,790 12,760 12,740 12,810 12,660

(2,151)  (2,531) (2,052) (2,100) (2,274) (2,093) (2,018) (2,051) (2,186) (2,299) (2,181) (2,176)
L 3,371 2,988 3,219 3,416 3,505 3,229 3,202 3,191 3,183 3,148 3,313 3,248

(1,711) (1,870) (1,911) (1,833) (1,826) (1,807) (1,805 (1,793) (1,782) (1,776) (1,635 (1,796)
M 12,150 12,100 12,240 12,260 12,130 11,860 11,820 11,850 11,200 11,110 11,800 11,790

(2,048) (2,076) (2,080) (1,966) (2,297) (2,545 (2,586) (2,314) (2,369) (2,391) (2,470) (2,366)
N 250 413 582 634 709 735 759 760 834 872 805 7353

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros.
Y: ingreso por ventas; K: stock de capital; L: nimero de trabajadores; M: gastos por insumos (incluido el consumo de
materias primas).

Nota:
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Grafico A1.1
Ecuador: concentracién de mercado del sector agricola
medida a través del indice de concentracién CR4
(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de Superintendencia de Companias, Valores y Seguros.

Grafico A1.2
Ecuador: principales indicadores del sector empresarial agricola, 2007-2017

A. Rentabilidad de los activos
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Grafico A1.2 (continuacién)

B. Indice Herfindahl-Hirschman
(en porcentajes)
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Grafico A1.2 (conclusién)

D. Productividad total de los factores (PTF) por subsector
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Fuente: Elaboracion propia.
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