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Las hipdtesis de colusion y eficiencia han sido argumentos habituales
para explicar la correlacién positiva que tiende a observarse entre medi-
das de beneficios y concentracioén con datos de cardcter interindustrial.
Siguiendo a Schmalensee (1987), en este trabajo se desarrollan predic-
ciones contrastables de ambas hipétesis mediante el uso combinado de
estimaciones intra e intersectoriales. El énfasis se pone en establecer las
implicaciones de relajar el supuesto de rendimientos constantes a escala
en un contexto de inobservabilidad del margen precio-coste marginal, te-
niendo en cuenta que una de las hipétesis a contrastar es precisamente la
de eficiencia. El contraste, referido a un conjunto de empresas manu-
factureras espaiiolas de la ESEE entre 1990 y 1993, proporciona eviden-
cia a favor de una interpretacion mixta en la que ambas hipétesis son
consistentes con los datos, lo que remite a la dificultad de distinguir, en
el marco del paradigma clésico, entre la parte de los beneficios extraor-
dinarios correspondiente a rentas de monopolio y la asociada a ventajas
de eficiencia.
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a correlacion positiva entre indicadores de concentracién y de resultados
que tiende a observarse con datos de carécter interindustrial, ha dado pie a
un amplio debate que se inserta en el denominado paradigma cldsico “Es-
tructura-Conducta-Resultados” (ECR) y ha producido numerosos trabajos
empiricos orientados a contrastar las hipétesis de colusi6n y eficiencia como
explicaciones alternativas de dicha correlacién. La primera de estas explicaciones
esta asociada con la obra de Bain (1956), quien propone que la mayor concentra-
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cién de vendedores facilita su colusién, que conduce a precios y beneficios més
elevados. Demsetz (1974) contraargumenta sefialando que la concentracién del
mercado es consecuencia de la superior eficiencia de algunas empresas. Estas em-
presas, que expanden su produccién para reducir costes unitarios, obtendrian rentas
econémicas o Ricardianas. En este caso, la correlacién entre medidas de beneficios
y niveles de concentracion sectoriales estarfa ocasionada por la interrelacién entre
las elevadas cuotas de mercado de las empresas mds eficientes y la concentracion.

Entre los trabajos que han contrastado empiricamente las hipétesis hay dife-
rencias metodoldgicas que pueden resumirse distinguiendo dos enfoques principa-
les. El primer enfoque se remonta al articulo pionero de Shepherd (1972) y los
posteriores de Ravenscraft (1983), Smirlock et al. (1984) y (1986), Shepherd
(1986), Kwoka y Ravenscraft (1986) o Bourlakis (1992). Se trata de trabajos que
tienen como denominador comtin la incorporacién de la cuota de mercado y la
concentracién en ecuaciones de rentabilidad empresarial. Si la hipétesis de colu-
sién es correcta, el comportamiento de las empresas serd una funcién de la
concentracion y ésta afectard positivamente a sus beneficios. Ademas la cuota no
influird sobre la rentabilidad cuando el reparto de las rentas de monopolio no refle-
je diferencias de eficiencia. Por el contrario, si la interpretacién vélida es la de efi-
ciencia, la cuota de participacion empresarial captard las ventajas de costes de las
empresas eficientes y afectard positivamente a sus mayores niveles de rentabilidad,
mientras que la concentracion no tendra efectos sobre los resultados!.

El estudio de los efectos de la cuota y la concentracioén del mercado sobre la
rentabilidad empresarial como contraste vélido de las hipétesis de colusion y efi-
ciencia ha sido cuestionado, entre otras razones, por limitar a la variable de con-
centracién la medida del grado de rivalidad existente en el mercado y por el ca-
rdcter unidireccional que el paradigma clasico atribuye a la relacién entre
estructura y comportamiento?. Por otra parte, comienza a cuestionarse la capaci-
dad de las medidas contables de resultados para reflejar con exactitud el poder de
mercado y a dudar de la eficacia de las aproximaciones desarrolladas en el marco
del paradigma ECR para identificar qué parte de los beneficios extraordinarios (si
es que existen) corresponde a rentas de monopolio y/o a ventajas de eficiencia.
Todo ello ha propiciado un cambio en la orientacién del trabajo empirico en Eco-
nomia Industrial bautizado en Bresnahan (1989) como “Nueva Organizacién In-
dustrial Empirica” (NOIE), que tiende a destacar la estimacion de los pardmetros
de conducta de la empresa y la industria, respecto al anlisis de la forma reducida
de la relacion entre estructura y resultados’.

(1) También en esta linea se encontraria el trabajo de Martin (1988), quien formula el contraste de
las hipdtesis examinando ademas de los efectos cuota y concentracion, la correlacién entre los
madrgenes y la productividad relativa de las empresas segin su tamafio. Otros trabajos que utilizan
variables alternativas a la cuota como proxies de la eficiencia son el de Berger (1995) y, con fuen-
tes espaiiolas, Farifias y Huergo (1994) y Maudos (1996).

(2) Véanse Schmalensee (1987) y (1989) y Salinger (1990), para un detalle mds amplio de estas
cuestiones.

(3) Geroski (1988), Bresnahan (1989) y, més recientemente, Hyde y Perloff (1995), resumen algu-
nas de las alternativas que ofrece la NOIE para la identificacion del poder de mercado. Huergo
(1998) contiene una aplicacién en esta linea para la industria espaola.
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El segundo enfoque, que es en parte una respuesta a las criticas anteriores,
fue iniciado por Clarke, Davies y Waterson (1984) y desarrollado por Schmalen-
see (1987). Se trata de un procedimiento bietdpico que establece predicciones
contrastables de las hip6tesis mediante el uso combinado de estimaciones intra e
intersectoriales. El presente articulo se inscribe en este segundo enfoque y tiene
como principal objetivo contrastar empiricamente las hipétesis de colusion y efi-
ciencia con datos de la industria espafiola. Ademas de proporcionar evidencia
sobre el caso de Espaiia, el articulo contribuye a extender la metodologia en que
se inscribe con dos aportaciones. En primer lugar, desarrolla las predicciones de
las hipétesis utilizando como indicador de resultados el margen precio-coste. En
segundo lugar, el texto pone el énfasis en el andlisis de las implicaciones deriva-
das de la existencia de rendimientos variables de escala cuando una de las hip6-
tesis a contrastar es precisamente la explicacién de la eficiencia. Los resultados
obtenidos, tanto tedricos como empiricos, ponen de manifiesto que, en un con-
texto de inobservabilidad de los mdrgenes precio-coste marginal, los rendimien-
tos de escala no constantes dificultan la distincién entre los beneficios extraordi-
narios correspondientes a rentas de monopolio y los asociados a ventajas de
eficiencia.

El contenido del trabajo se estructura de la forma siguiente. En el primer
apartado se establece el marco tedrico y la metodologia del contraste, teniendo en
cuenta la inobservabilidad del margen precio-coste marginal, la no disponibilidad
de informacidn estadistica sobre los costes de capital de las empresas y la posibi-
lidad de que los rendimientos de escala sean variables. En el segundo apartado se
recoge la evidencia obtenida al aplicar la metodologia expuesta a un conjunto de
empresas manufactureras de la Encuesta sobre Estrategias Empresariales (ESEE)
durante el periodo 1990-1993. Finalmente, el Gltimo apartado resume las princi-
pales conclusiones.

1. MARCO TEGRICO

Este apartado comienza con una breve descripcién del enfoque bietépico que
se sigue en este trabajo. La metodologia parte de examinar las implicaciones de
las hipdtesis de eficiencia y colusién a partir de una expresién que relaciona una
medida de resultados empresarial con un conjunto de variables caracteristicas de
las empresas y de los sectores en los que operan:

Rij =R (pp Sij’ CRJ? n_p-) [1]

donde, R;; = medida de resultados de la empresa i; p; = tasa competitiva de rendi-
miento sobre el capital invertido en el sector j; S;; = cuota de mercado de las ven-
tas de la empresa i en el sector j, = q;;/Q;; CR; = indice de concentracién; 1; =
elasticidad precio de la demanda, = -(dQ;/dp;).(py/Q;)-

El objetivo de este examen no es estimar los coeficientes estructurales de la
relacidn [1], sino identificar implicaciones empiricas de las hipétesis de colusién
y eficiencia y contrastarlas. Para ello, en una primera etapa se realizarian regre-
siones minimo-cuadraticas para cada industria, en las que se incluirian la cons-
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tante y la cuota de mercado como Unicas variables explicativas de la rentabilidad.
Se trataria, por tanto, de obtener los coeficientes A; y B; correspondientes a la es-
pecificacidn:

Ri_j = A_] + BJSIJ + uij [2]

Obviamente, el propdsito de estas estimaciones no es la modelizacién de los
resultados empresariales, dado que la especificacién anterior omite otras variables
explicativas relevantes, caracteristicas de las empresas y de los sectores en los que
operan, entre las que podria encontrarse la concentracién. Precisamente el interés
de estimar A; y B, reside en que estos coeficientes incorporardn el efecto de CR;,
cuando dicho efecto exista, sobre R;;, y que el signo y magnitud de dicha influen-
cia dependerd de la hipétesis que prevalezca. Asi, el contraste se completaria con
la realizacién en una segunda fase de regresiones entre-industrias de las series de
coeficientes A; y B; obtenidos en la primera etapa sobre alguna variable de
concentracién mdustrial, lo que permitiria discriminar entre las distintas situacio-

nes planteadas.

Las ventajas de la metodologia resumida pueden sintetizarse en tres puntos.
En primer lugar, la realizacién de estimaciones a dos niveles de agregacion, intra
e intersectorial, evita hacer supuestos excesivamente restrictivos sobre algunos
parametros del modelo, en particular sobre la existencia de comportamientos
idénticos para empresas que operan en industrias diferentes. En segundo lugar, el
objeto de esta aproximacidén no es la especificacion completa de una ecuacién de
la rentabilidad empresarial, sino establecer predicciones contrastables de las hip6-
tesis de colusion y eficiencia, de forma que los requerimientos de informacién son
minimos. En concreto, las variables imprescindibles para el analisis son la medida
de resultados, la cuota de participacién de las empresas en sus mercados y el
grado de concentracion de estos Ultimos, aunque la robustez de los resultados esté
condicionada a la inclusion de otras variables de control. En tercer lugar, este en-
foque relega el problema de la simultaneidad entre las variables implicadas a un
segundo término, dado que, bajo cada hipétesis, se hace uso de la expresién exac-
ta de la relacién entre las mismas que establece el marco teérico.

A partir de aqui, se desarrollan las predicciones de las hipdtesis en un esce-
nario que tiene en cuenta que margen precio-coste marginal es inobservable y en
su lugar se dispone de informacién del margen precio-coste variable medio. Este
desarrollo es una extension del procedimiento definido por Schmalensee (1987)
para la tasa contable de rendimiento de los activos. Como principal rasgo distinti-
vo frente al planteamiento de este autor, en el presente trabajo se relaja el supues-
to de rendimientos constantes a escala. Schmalensee considera que las diferencias
de eficiencia entre las empresas se producen fundamentalmente por innovaciones
reductoras de costes, descartando como fuente alternativa de las ventajas de efi-
ciencia el aprovechamiento por parte de las empresas de los rendimientos a escala
para reducir sus costes unitarios. No obstante, siguiendo los argumentos de Dem-
setz (1974), las empresas que, por su gran dimensién, producen con costes unita-
rios menores, podrian obtener de forma continuada mayores beneficios que el
resto si el mercado no crece lo bastante como para permitir la entrada de otras
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empresas de igual tamafio. En este caso, el precio deberd ser lo suficientemente
alto como para acomodar la parte de mercado abastecida por las empresas menos
eficientes de tamafio inferior, lo que implica la consecucion de resultados més
elevados en las empresas grandes.

Por otra parte, aunque en mercados perfectamente competitivos, el equilibrio
de largo plazo lleva implicito el posicionamiento de la empresa en el tamafio 6pti-
mo, esto no tiene porqué verificarse cuando existe algiin grado de colusion. Asi,
empresas con tamaiios inferiores al Gptimo pueden subsistir en el largo plazo si
tienen capacidad para fijar el precio del producto (precisamente este es uno de los
argumentos més utilizados en favor de la regulacién de los monopolios). Del
mismo modo, las empresas podrian tender a sobredimensionarse si con ello ganan
cuota y poder de mercado. En estos casos, la existencia de colusién lleva asociada
ineficiencias en términos de economias de escala.

Por tanto, parece razonable contemplar ambas formas de obtener ventajas de
eficiencia, via innovaciones reductoras de costes y via rendimientos de los facto-
res, lo cual implica relajar el supuesto de rendimientos constantes a escala para
todas las empresas®. Esta modificacion no deberia repercutir, en principio, sobre
el contraste de las hipétesis si el margen precio-coste marginal (MPC) fuera
observable. En este caso, independientemente de su origen, las diferencias de
eficiencia estarfan reflejadas en diferencias en las cuotas de mercado. No obstan-
te, la inobservabilidad del coste marginal concede un papel extraordinario al su-
puesto de rendimientos a escala constantes, ya que afecta directamente a la exacti-
tud con que los indicadores de resultados disponibles (que frecuentemente se
apoyan en mediciones del coste medio) aproximan los mérgenes precio-coste
marginales. En concreto, cuando la medida de rentabilidad empresarial disponible
es el margen precio-coste variable medio (MPCVM), se obtiene que:

MPCVM;; = 1 + [MPC;; - 1] E;; Dy = 1 + [MPC;; - 1] O; (3]

donde, CVM;; y CTM;; son respectivamente los costes medios variables y totales,
E;; = CTM;; / Cmg;; es un indicador del tipo de rendimientos a escala que tomard
un valor positivo y superior, igual o inferior a 1 si la empresa produce, respectiva-
mente, en el tramo de rendimientos crecientes, constantes o decrecientes, Oij =
CVM;/Cmg;; = D;E;>0, puesto que 0<D;i<1 y E;>0. Esta expresién pone de ma-
nifiesto que, en un contexto de inobservabilidad de los margenes precio-coste
marginal, la existencia de costes fijos elevados y/o de rendimientos a escala no
constantes puede afectar a las predicciones sobre los resultados de las empresas.

La aplicacién de la metodologia descrita al comienzo del apartado a este es-
cenario resulta atractiva por la aparente simplicidad de su realizacién. En la pri-
mera etapa, se obtienen los estimadores minimo-cuadraticos de A; y B; corres-
pondientes a la especificacién [2], siendo la variable de resultados el margen

{4) Desde una éptica teérica, Harris (1988) deriva implicaciones contrastables distinguiendo entre
las situaciones de colusién simple, economias de escala y empresa lider en innovacién. Clarke, Da-
vies y Waterson (1984) establecen una distincién similar.
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precio-coste variable medio (R;=MPCVM;;)°. Para ello, en primer lugar se obtie-
ne bajo cada hipdétesis la expresion del indice de Lerner que se deriva de las con-
diciones de primer orden del problema de maximizacién de los beneficios de em-
presas que fijan las cantidades que lanzan al mercado, en un contexto de
produccién homogénea y niimero fijo de competidores. Una vez desarrollada la
expresion tedrica del margen precio-coste marginal, mediante la ecuacion [3] se
obtiene la expresion equivalente del margen precio-coste variable medio, que es
la medida empiricamente disponible.

A continuacién, se recogen los valores esperados para los coeficientes A y B
segun las hipétesis realizadas®. En este sentido, se formulan tres situaciones dife-
rentes, que coinciden con las propuestas por Schmalensee (1987): la correspon-
diente a la hipétesis de eficiencia pura, segin la cual las cuotas de las empresas
captan las diferencias de eficiencia a largo plazo (y la concentracién no afecta a
los resultados); la hipétesis de colusién pura, que implica que las cuotas de mer-
cado no estan determinadas por diferencias de eficiencia, sino por el comporta-
miento colusivo de los vendedores; y una solucién hibrida que se define como
una combinacion de las dos situaciones anteriores’.

I) En relacién a la interpretacion de la colusion, la existencia de un acuerdo
entre las empresas del sector llevarfa a sustituir el problema de optimizacién indi-
vidual por el de maximizacién conjunta de beneficios, en cuyo caso, el indice de
Lerner a nivel sectorial equivale al de monopolio, I/m;. Llevada a su extremo, esta
explicacién implica que las diferencias de eficiencia no influyen en la determina-
cién de las cuotas de mercado, que por tanto no deberian afectar a los méargenes
de las empresas. En esta situacién —denominada en adelante “colusién pura”—, ca-
bria esperar los siguientes coeficientes:

0,
E(A)=(1-0) +—— - . EB) =0 [4]

}

(5) Las expresiones de los estimadores son:

H 2 MPCVM; - 2 S;MPCVM; § MPCVM; + N; 2 S;MPCVM;

;Bj= —

Aj =
NjH; - 1 NH;- 1

donde N; es el mimero de empresas del sector j y H; es el indice Herfindahl de concentracién.
(6) Para simplificar las expresiones se supone que, en cada industria, tienden a predominar en el
largo plazo empresas con un tipo determinado de rendimientos (O;;—0;). Este supuesto no es ex-
cesivamente restrictivo con funciones de produccién homotéticas, pues entonces el ratio entre costes
variables y totales es independiente del volumen de produccién. En cualquier caso, cabe pensar que,
si existen diferencias de costes entre las empresas, pudiéndose clasificar en dos grupos, eficientes e
ineficientes, en el largo plazo uno de los dos grupos tenderd a acaparar las ventas del mercado. Bajo
la hipétesis de eficiencia pura, se supondra que el grupo predominante es el eficiente.
(7) Nétese que el estudio de la correlacién entre resultados y cuota que se realiza en este contexto
prescinde del problema de la simultaneidad entre las variables implicadas, dado que, bajo cada hi-
potesis, se hace uso de la expresion exacta del margen precio-coste.

10
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II) Por lo que se refiere a la explicacién de la eficiencia, se espera que las
ventajas de costes (independientemente de su origen) se traduzcan en mayores
cuotas de participacion de las empresas eficientes. Parece apropiado suponer que
estas empresas, con grandes cuotas de mercado debido a su eficiencia, tienen en
cuenta los efectos de sus acciones sobre los competidores, manteniendo un
comportamiento no-cooperativo. Considerando que el modelo de Cournot descri-
be el proceso de formacién de precios en todos los mercados, ello implica un mar-
gen precio-coste marginal de la empresa MPC;;=S;;/m;, que no depende de la con-
centracién del mercado®. En esta situacion, las predicciones para los coeficientes
asociados al MPCVM serfan:

A 0
E(A) = (1-0); E(ﬁj)=T 5]
1]

III) Finalmente, cabe plantear un modelo hibrido donde tengan lugar ambas
explicaciones simultdneamente, de forma que el grado de rivalidad del mercado
(representado en las expectativas de las empresas sobre la reaccién de sus compe-
tidores) sea una funcién lineal de la cuota de mercado, Ajj= Aj+y;S;;, con A=f(CR))
(f’>0) si la concentracién favorece en algin grado la colusion entre los vendedo-
res®. Con este modelo hibrido se pretende dejar cabida a situaciones alternativas a
las “puras” que pueden resultar poco plausibles en la practica. Por una parte, la
interpretacién de la colusién en términos extremos sélo es compatible en el largo
plazo con la existencia de monopolio o de empresas con estructuras de costes
idénticas, casos poco frecuentes en la realidad; por otra parte, si coexisten empre-
sas con costes distintos, cabe esperar que el reparto de los beneficios conjuntos se
haga de acuerdo a sus diferencias, en cuyo caso se observaria una asociacién po-
sitiva entre cuota y rentabilidad (B, positivo). Por lo que se refiere a la interpreta-
cién de la eficiencia, las ganancias de cuota derivadas de ventajas de costes pue-
den facilitar los comportamientos cooperativos en los mercados, que podrian
suponer beneficios positivos incluso para las empresas ineficientes (A; positivo).
Estas situaciones estarian representadas en el modelo hibrido. En este caso los va-
lores esperados para los coeficientes serian!®:

N Oy H? O;(1+A) Oy, H. (N’H2-1)
EA&)=(1-0)-—— EB)=—— T+ — —
n; n; n; (N;H; - 1)

(8) Sin embargo, para cada industria el indice de Lerner agregado es MPC=Hy;. El modelo pre-
dice, por tanto, una correlacién positiva entre concentracién y rentabilidad en cortes transversales
de industrias. Y, lo que es mds importante, a ese nivel de agregacién no se distingue del plantea-
miento alternativo de Bain.

(9) Schmalensee representa este caso hibrido mediante conjeturas del tipo siguiente: A=8;+y;(S;;-
1/N;). Dado que el propésito de esta metodologia no es la obtencién de coeficientes con caracter
estructural, por simplicidad, en este trabajo se agrupan los componentes estrictamente sectoriales,
es decir: A=9;-y;/N;. Con esta modelizacién, MPC;j=S;;(1+A+y;S;)/m;.

(10) En estas expresiones, se esta sustituyendo el valor esperado de ZSS por Nij, bajo el supues-
to de que la distribucion de las S;; se puede aproximar adecuadamente por la lognormal.

11
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El resumen de las predicciones sobre los signos de A; y B;, segtin las distintas
hipétesis y con diferente tipo de rendimientos a escala para cada industria, se re-
cogen en la columna correspondiente a la primera etapa del cuadro 1. Cabe sefia-
lar algunos rasgos que se infieren de dichas predicciones:

— Los rendimientos a escala no influyen en el signo del valor esperado de B;.
Reciprocamente, este signo no permite diferenciar el tipo de rendimientos con
que operan las empresas.

— Todos los modelos analizados a excepcién del de colusién pura y del mo-
delo hibrido con y;<0, predicen un valor de B, significativamente mayor que cero.

— Si By es positivo, el signo de A; no permite discriminar entre las hip6te-
sis restantes. Obsérvese que los signos esperados bajo la hipétesis de eficiencia
pura coinciden en ciertos casos con los del modelo hibrido. Es preciso, enton-
ces, recurrir al estudio en una segunda etapa de las correlaciones de A; y B; con
la concentraciéon del mercado. En los casos puros, el signo de estas correla-
ciones es claro. Sin embargo, en el modelo hibrido existen tres variables
previsiblemente asociadas con la concentracién del mercado: el término conje-
tural )»j (si la concentracion favorece la colusion), el indice Herfindahl, HJ-, y el
nimero de empresas del sector, N;. Dada la relacién positiva entre la concentra-
ci6én y las dos primeras variables, y suponiendo una asociacién no significativa
de la concentracién con Nj, los signos de las correlaciones de la segunda etapa
son los que se reproducen en la columna correspondiente a la segunda etapa del
cuadro 111,

Nétese que la presencia de los rendimientos a escala no constantes complica
la realizacién de predicciones, condicionando el signo de A; en los casos de colu-
sién pura y en situaciones hibridas en que se combina colusién y eficiencia. Esto
es asi porque, cuando el mercado estd abastecido mayoritariamente por empresas
con rendimientos crecientes (E;—E;>1), existe la posibilidad de que O; tome va-
lores superiores a 1 (para Dj; suficientemente grandes), lo que permite la aparicién
de valores negativos en el término constante.

A partir de estos resultados, el contraste de las hipétesis se produce mediante
la comparacién de los signos de los coeficientes obtenidos con las predicciones
del cuadro 1.

2. RESuLTADOS

Siguiendo la metodologia planteada, en una primera etapa se han calculado,
para cada sector de actividad, los estimadores minimo-cuadraticos correspon-
dientes a una especificacion en la que figura el margen precio-coste variable

(11) Por lo que se refiere a N;, si los sectores mostrasen igual distribucién de las cuotas de ventas,
mantendria una asociacioén en sentido inverso. No obstante, esta relacién es cuestionable cuando,
como es frecuente, las distribuciones sectoriales difieren. En cualquier caso, empiricamente la aso-
ciacién negativa encontrada entre el nimero de empresas y las medidas habituales de concen-
tracion es muy débil. Para la muestra de empresas utilizada en este trabajo, el coeficiente de corre-
lacién de Pearson entre el nimero de empresas por sector y el indice de concentracién disponible
es de -0,25 y no alcanza la significatividad al 10%.
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Cuadro 1: PREDICCIONES TEORICAS DE LOS SIGNOS DE A Y B.
(Margen precio-coste variable medio)

1.? Etapa:

Signo de los Pardmetros 2.2 Etapa: Correlaciones

Predicciones Ej>1 Ej<1 con la concentracion
A B A B A B
HIPOTESIS:
Colusién pura ? 0 + 0 0 0
Eficiencia pura (E;=1) + + 0 0
Modelo hibrido
;>0 ? + ? + - +
Y;=0 + + + 0 +
yj<0 ? ? + ? + ?

medio como variable dependiente y una constante y la cuota de mercado de la
empresa como variables explicativas. Adicionalmente, como forma de resumir
los resultados de la primera etapa, se ha estimado la misma especificacién supo-
niendo que los coeficientes sectoriales corresponden a un modelo de efectos ale-
atorios. El contraste se completa en la segunda etapa realizando la regresién de
las series de coeficientes A; y B; estimados en la primera etapa sobre la medida
de concentracion. El procedimiento de estimacién utilizado en esta segunda fase
—minimos cuadrados generalizados— tiene en cuenta que las series de coeficien-
tes A; y Bj son variables aleatorias que miden con error los verdaderos pardme-
tros del modelo.

La fuente de informacién empleada para la construccién de las variables es
la Encuesta sobre Estrategias Empresariales!? (ESEE) correspondiente al periodo
1990-1993. Esta es una fuente especialmente adecuada para el contraste de las hi-
potesis de colusién y eficiencia, puesto que en la misma las empresas propor-
cionan informacién tanto de la cuota de sus ventas, como de las cuotas de las
principales empresas competidoras en el mercado previamente definido. Esto per-
mite calcular medidas de concentracién que se corresponden con precision al
mercado en el que la empresa desarrolla su competencia, contrastando con las
medidas habitualmente utilizadas que se refieren a sectores industriales en los
que, frecuentemente, se incluyen varios mercados y/o se omiten referencias a la

(12) En Farifias y Jaumandreu (1995) puede encontrarse una descripcion detallada de las
caracteristicas de esta encuesta.
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competencia internacional. En el Apéndice 1 se definen las variables utilizadas en
el andlisis y se describen los criterios de seleccién muestral.

Los resultados obtenidos en la primera etapa para 40 sectores industriales en
los afios 1990 a 1993 se resumen en el cuadro 2'3. En todos los afios se observa
un coeficiente de la constante A; positivo y significativo para casi la totalidad de
los sectores. La comparacién entre los valores medios anuales indica una dismi-
nucién en su magnitud, que pasa de ser (en media) 16,3 en el afio 1990 a 12,7 en
1993. Por lo que se refiere al coeficiente de la cuota, los estimadores B; son
positivos en porcentajes superiores al 50% en los dos primeros afios de la muestra
—60% en 1990 y 67% en 1991, y porcentajes algo inferiores en los afios siguien-
tes —=50% en 1992 y 42% en 1993—. Respecto a su significatividad, los estadisticos
t seflalan que la relacidén entre margenes y cuota no existe en la mayoria de las
industrias. Sin embargo, los contrastes de homogeneidad realizados no permiten
aceptar la igualdad conjunta a cero de los coeficientes. Adicionalmente, en todos
los aiios se rechaza la hipétesis nula de que los pardmetros estimados sean iguales
entre sectores (en 1990 y 1992 para niveles de significacién del 1%, en 1991 para
niveles del 2,5% y 1993 para niveles del 3,5%).

Una posible interpretacion de la heterogeneidad detectada en los estimadores
de las regresiones intrasectoriales es considerarla el resultado de un efecto aleato-
rio especifico de cada sector que se afiade a un efecto promedio para toda la in-
dustria. Este efecto promedio resumirfa regularidades comunes al conjunto de
sectores correspondientes a los resultados obtenidos en la primera etapa. En el
Apéndice 2 puede encontrarse un breve resumen de este procedimiento de estima-
cion. Siguiendo este planteamiento, el valor para el componente comtiin que se es-
tima en 1990 es positivo y significativamente distinto de cero tanto en el caso de
la constante, como en el de la cuota (en este dltimo, para un nivel de significacién
del 7%). En 1991 se mantiene la significatividad de ambos estimadores, pero
cambia el signo del coeficiente de la cuota, que pasa a ser negativo. Este resultado
se opone al crecimiento observado durante el afio en el porcentaje de sectores con
estimadores positivos para la cuota, y pone de manifiesto la gran disparidad exis-
tente entre sectores en la magnitud de los coeficientes. En los afios siguientes la
variabilidad sigue aumentando, no pudiéndose captar efectos comunes para el
conjunto de la industria. Las ecuaciones proporcionan en estos casos estimaciones
negativas de la varianza del coeficiente de la cuota, que reflejan valores elevados
de los errores estdndar correspondientes a los pardmetros estimados en las regre-
siones intrasectoriales'?.

Esta variabilidad en los estimadores de la cuota cuestiona los resultados
de trabajos en los que se impone como restriccién un coeficiente de esta variable

(13) Las series de coeficientes estimados en las regresiones intrasectoriales se recogen en el cua-
dro A.2 del Apéndice 4.

(14) En estos casos, la matriz de covarianzas I'" estimada no es definida positiva. No obstante, un
procedimiento simple y vélid9 asintGticamente [véase Greene (1993), pdg. 477)] consiste en supri-
mir el segundo miembro de I Con esta modificacién, los valores obtenidos para los efectos pro-
medio de constante y cuota son 11,8 (0,2) y 0,07 (0,01) en el afio 1992 y 12,4 (0,4) y 0,02 (0,04)
en el afio 1993 (entre paréntesis figura la desviacidn tipica).
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Cuadro 2: RESUMEN DE ESTADISTICOS OBTENIDOS EN LAS REGRESIONES

INTRASECTORIALES
Coeficientes
1990 1991 1992 1993 1991-1993

A B A B A B A B A B

Regresiones sectoriales:
Media simple

de los coeficientes 16,3 0,02 143 0,02 128 0,02 127 004 133 0,03
Desviacion tipica 56 0,24 54 0,18 33 0,15 3,7 022 36 0,12
N° valores > 0 40 24 40 27 40 20 40 17 40 23

Desv. est. corregida (*)! 3,4 0,12 43 007 - - - - 3,0 0,08

Contrastes de homogeneidad:
Coeficientes =0, x2(39) 628 61,3 956 100 780 139 684 69 2559 262
Coef. iguales, %2 (39) 109 60,7 109 58 74 93 56 59 213 159

Modelo efectos aleatorios:
Coeficientes 15,1 0,043 139 0,093 (*2 (*2 (¥*? (*32 132 0,030
Desviacién tipica 0,8 0,029 08 0022 (*)2 (¥)2 (%2 (¥)? 0,6 0,018

(*)! Se calcula como:
1”2

1 LA oA - 13
SDC=|— 3@ - B-B -+ T &
L= I a
donde 6j son los errores estindar de los ﬁj
(*)? Los elevados errores estdndar de los coeficientes sectoriales generan una I estimada no defini-
da positiva.

idéntico para todos los sectores. Ejemplos de este tipo de aproximaciones son los
estudios de Ravenscraft (1983), que recoge un efecto estadisticamente positivo de
la participaci6n en el mercado sobre la rentabilidad, Bourlakis (1992), que obtiene
un coeficiente de signo contrario, o0 Mazén (1993,a), que en su trabajo para la in-
dustria espafiola encuentra una fuerte correlacién positiva entre cuota y niveles de
beneficios. Por otra parte, cabe seiialar que estas diferencias observadas en los
efectos de la cuota entre sectores son consistentes con los resultados de otros tra-
bajos que abordan estudios intra-industriales y, en particular, con el realizado por
Mazén (1993,b), quien presenta estimaciones de ecuaciones de rentabilidad para
un conjunto de sectores manufactureros espafioles, obteniendo una correlacién
positiva entre rentabilidad y cuota en el 36,4% de los casos analizados y una aso-
ciacién negativa en el 18,2%.

La imposibilidad de captar efectos promedio en los dos dltimos afios de la
muestra puede deberse al reducido niimero de observaciones de que se dispone en
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algunos sectores'>. Como alternativa que puede corregir este problema, cabe plan-
tearse la posibilidad de utilizar conjuntamente la informacién de los distintos cor-
tes transversales en las estimaciones sectoriales. Para ello se precisa que las
caracteristicas de los mercados y el comportamiento de las empresas sean simila-
res en los afios considerados. Suponer que esto se cumple durante todo el periodo
analizado puede resultar excesivamente restrictivo, pues en el afio 1990 finaliza
una etapa de expansién y se inicia un cambio en el ciclo; no obstante, los tres
aftos siguientes coinciden en formar parte del comienzo y profundizacién de una
etapa recesiva y, en este sentido, puede esperarse que las diferencias en las condi-
ciones del entorno econdémico sean menores. Por esta razén, se han repetido las
estimaciones sectoriales utilizando un poo! de datos que comprende los tres tlti-
mos afios de la muestra. Previamente, se ha contrastado la homogeneidad tempo-
ral mediante tests de cambio estructural, sin que pueda rechazarse la hipétesis
nula de igualdad de coeficientes en el periodo 1991-199316, Al utilizar la informa-
cién en forma de pool de datos para los afios 1991-1993, los coeficientes prome-
dio estimados para cuota y constante son positivos y significativos (al 10% de
significacidn para la cuota).

Una vez obtenidos los resultados correspondientes a la primera etapa, se pro-
cede con la segunda etapa, efectuando la regresion de los coeficientes A; y B; esti-
mados sobre la medida de la concentracién sectorial. La utilizacion de los estima-
dores obtenidos en la primera etapa como variables dependientes de dichas
regresiones, ocasiona un problema econométrico afiadido al ser las series de coefi-
cientes estimados variables aleatorias que miden con error los verdaderos parame-
tros del modelo. Si las varianzas de dichos coeficientes son muy diferentes entre s,
pueden dar lugar a pérdidas de eficiencia cuando las correlaciones con la concen-
tracion se estiman con un procedimiento minimo-cuadratico. Para corregir este
problema, los resultados de la segunda etapa se obtienen por minimos cuadrados
generalizados siguiendo un procedimiento que se expone en el Apéndice 3.

Los resultados obtenidos en la segunda etapa se resumen en el cuadro 3. Se
presentan los coeficientes asociados a la concentracién en tres tipos distintos de
regresiones. Los de la columna (1) sélo incluyen como variable explicativa la
concentracion sectorial. La columna (2) afiade a esta ultima otras variables de
control. Finalmente, la columna (3) corresponde a un modelo de efectos indivi-
duales.

En cuanto a los resultados de la columna (1), la interpretacién que puede
darse a los coeficientes del afio 1990 es que la variacidn intersectorial de los para-

(15) Véase cuadro A.1 del Apéndice 4.

(16) Al no disponerse de resultados del modelo de coeficientes aleatorios en los afios 1992 y
1993, los contrastes se establecen bajo una especificacion que permite efectos cuota diferentes
entre industrias, corrigiendo por la posible heterocedasticidad sectorial. Los valores obtenidos para
los estadisticos (que se distribuyen como una F r.q), siendo k y q respectivamente nimero de pard-
metros del modelo restringido y sin restringir y T el nimero de observaciones del modelo res-
tringido) son de 1,75 (41,3645) y 1,27 (41,2787), permitiendo aceptar la hipétesis nula de igualdad
entre los afios 1991, 1992 y 1993, y la de desigualdad de éstos frente al afio 1990.
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Cuadro 3: RESULTADOS DE LAS REGRESIONES INTERINDUSTRIAS (MCG)

n ) 3)
Sin variables Con variables Con efectos
de control de control individuales
Variable dependiente: A B A B A B A B
Coeficiente de la
concentracién:¢V
ANO 1990: 0,14 00003 o1 -0001 0,14 0008 0,15 0,008
(1,5) 0.,1) (1,2) 0,3) 1,7 2,6) (1,8) 2,3)
ANO 1991: -0,15 0,009 -0,28 0,009 0,01 0,010
a7 25 @5 @6 on G2
ANO 1992: -0,02 0007 -007 0,004 -004 0010
02 @1 ©Oon O 05 27
ARO 1993: -0,05 0005 -0,08 0,007 -0,04 0,008
o7 @1y @&y 2. O35 (26
ANOS 1991-1993: -0,09 0006 -0,11 0,006 -0,09 0,010
€Ly 24 @D GD on @4

(1) Los coeficientes de las columnas (1) y (2) pertenecen a estimaciones diferentes por cortes
transversales, mientras que los coeficientes de la columna (3) corresponden a una tinica estimacién
en la que la concentraci6n se introduce interaccionada con variables ficticias temporales.

(2) Las estimaciones de las columnas (1) y (2) utilizan informacién del periodo 1991-1993.

(*) Entre paréntesis figuran los estadisticos | ¢|.

metros A; y B; no estd relacionada con la concentracion, que es la variable clave
de las distintas hipétesis. Por lo que se refiere a los afios siguientes, se obtiene en
todos los casos un coeficiente negativo asociado a la constante, aunque sélo esta-
disticamente distinto de cero en el afio 1991. El coeficiente de la cuota es positivo
y significativo en los tres afios, siendo ademas muy similar su magnitud. Esta si-
militud parece apoyar la hipétesis de homogeneidad en los resultados que se ob-
tienen para el periodo agregado 1991-1993 en la segunda etapa. Los estimadores
calculados aparecen en la tltima linea del cuadro 3 y confirman una magnitud de
los coeficientes no significativamente distinta de cero para la constante y positiva
para la cuota.

En relaci6n a los resultados anteriores cabe sefialar que la aplicacién de la
metodologia elegida lleva implicitos los requisitos de disponibilidad de informa-
cién para el conjunto de empresas en cada sector e identificacién correcta del
mercado real en que se compite, requisitos de cumplimiento siempre limitado
para la informacién que proviene de encuestas. Ademds, las predicciones de A; y
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B; incluyen la influencia de numerosas variables sectoriales (y;, Nj, n;, O;), que
pueden diferir sustancialmente entre industrias. Todo ello puede alterar los resul-
tados obtenidos en la segunda etapa de la aplicacién y producir relaciones estadis-
ticamente débiles. Por estas razones, se ha incorporado en las estimaciones de la
segunda etapa un grupo de variables de control, que tratan de captar la influencia
sobre los valores esperados de A; y B; de aquellos elementos que aparecen en sus
expresiones y que son distintos a la concentracion. Las variables de control selec-
cionadas son los gastos en publicidad y los gastos en I+D sobre ventas, en ambos
casos como medidas de barreras a la entrada y de diferenciaciéon del producto, y la
intensidad de capital, por su relacién con la variable O;. Los resultados asociados
a esta especificacion se han recogido en la columna (2) del cuadro 3. Los coefi-
cientes corresponden sélo a la variable de concentracion, siendo estadisticamente
nulos para la cuota y la constante en el afio 1990 y positivos para la cuota en afios
posteriores!”.

La especificacién anterior no incluye, como es obvio, todas las posibles va-
riables de control explicativas de la rentabilidad empresarial y esto podria seguir
sesgando las correlaciones con la concentracién. Por esta razén, se ha probado
una tercera especificacién que utiliza toda la informacion del periodo conjunta-
mente y tiene en cuenta el efecto de las variables omitidas a través de la inclusién
de efectos individuales de sector. Ademads, para poder recuperar coeficientes de la
concentraci6n distintos segin el afio considerado, en esta especificacién la medi-
da de concentracién se introduce en interaccion con variables ficticias temporales.
Los resultados, que se reproducen en la columna (3) del cuadro 3, tienden a con-
firmar las regularidades observadas para los afios 1991 a 1993. Sin embargo, en el
afio 1990 la asociacién que se obtiene entre el efecto cuota estimado B y la con-
centracidn es ahora significativamente positiva y similar a la de afios posteriores.

La confrontacién de los resultados correspondientes a las tres especificacio-
nes que se presentan en el cuadro 3 permite examinar la robustez de las correla-
ciones de la segunda etapa ante la omisién de otras variables explicativas de los
margenes empresariales. Los coeficientes de la columna (2) no presentan diferen-
cias sustanciales respecto a los de la columna (1), si bien se observa una ligera
disminucién en los errores estdndar al introducir las variables de control. Ello se
debe a que las variables de control seleccionadas no son estadisticamente signifi-
cativas en la mayorfa de casos. Cuando se utiliza como alternativa la inclusién de
efectos individuales —columna (3)—, se obtienen relaciones estadisticamente mads
fuertes. Estos ultimos resultados parecen, por tanto, los mas adecuados para el
contraste de las hipétesis en términos de las predicciones del cuadro 1.

De la comparacion entre los resultados obtenidos y las predicciones tedricas
cabe destacar que todos los modelos, exceptuando el de colusion pura y la solu-
cion hibrida con y;<0, predicen valores positivos de B en todas las industrias. En
este sentido, los resultados obtenidos para el afio 1990 no permiten aceptar la
igualdad a cero de todos los B estimados, si bien el efecto promedio calculado no

(17) Para simplificar la informacién del cuadro 3, en el cuadro A.3 del Apéndice 4 se detallan los
resultados de la especificacién completa.
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alcanza a ser estadisticamente positivo. Si se afiaden a las consideraciones
anteriores los resultados obtenidos en la segunda etapa, no puede descartarse la
hipétesis nula de que en 1990 los datos de margen, cuotas y concentracién apoyan
la interpretacién hibrida con ¥;<0.

Por lo que se refiere al afio 1991, el valor promedio negativo obtenido para el
coeficiente de la cuota sélo seria compatible con la solucién hibrida cuyos y;<0,
pero esta hipdtesis requeriria una correlacion positiva del coeficiente de la cons-
tante con la concentracién que no aparece en los datos. Esta inconsistencia de los
resultados con las predicciones podria estar reflejando, por una parte, el hecho de
que 1991 es un afio que corresponde al inicio de una etapa de recesién econ6mica.
Adicionalmente, podria estar recogiendo la existencia de diferencias intersec-
toriales importantes, lo que resulta coherente con la dificultad de medir efectos de
la cuota comunes para toda la industria en los afios sucesivos. La utilizacién de un
pool de datos que abarca el periodo 1991 a 1993 posibilita obtener efectos prome-
dio para constante y cuota. En ambos casos los coeficientes son positivos, lo que
en principio es compatible con la hip6tesis de eficiencia pura o cualquiera de los
modelos hibridos. Los resultados de la segunda etapa permiten discriminar entre
esas soluciones, apoyando la interpretacién hibrida cuyo y;=0.

La inestabilidad que se encuentra al comparar dos afios consecutivos (1990 y
1991) cuestiona la realizacién de estudios sobre rentabilidad de seccién cruzada,
correspondientes a un Unico afio, como forma de captar hechos estilizados carac-
teristicos de empresas posicionadas en el equilibrio de largo plazo. Esta inestabili-
dad temporal coincide con la detectada por Schmalensee (1987), en cuyo trabajo
difieren sustancialmente los resultados correspondientes a dos afios que, segiin
afirma, son ciclicamente comparables: 1963 y 1972. Sobre esta base, Schmalen-
see pone en duda la calidad de la evidencia procedente de estudios interin-
dustriales que utilizan datos para un momento dnico del tiempo.

3. CONCLUSIONES

El contenido de este trabajo se sittia en el marco del paradigma cldsico ECR
que diagnostica la existencia de poder de monopolio a partir del estudio de la re-
lacion entre medidas de resultados y caracteristicas de la estructura de los merca-
dos. Desde esta éptica, pretende contribuir al debate sobre el origen de la correla-
cion positiva que suele observarse con datos de cardcter interindustrial entre
medidas de beneficios y de concentracién. Para explicar esta regularidad empiri-
ca, se plantean dos tipos de argumentos: el comportamiento colusivo de los pro-
ductores o las ventajas de costes de algunas empresas.

Desde un punto de vista tedrico, el presente trabajo pone de manifiesto que
en este contexto no es trivial establecer el supuesto de rendimientos a escala cons-
tantes, por dos razones: en primer lugar, porque resulta contradictorio imponer
rendimientos constantes cuando precisamente la eficiencia es una de las hip6tesis
a contrastar; en segundo lugar, porque el cumplimiento de este supuesto afecta di-
rectamente a la capacidad con que las medidas de resultados disponibles reflejan
¢l margen precio-coste marginal, que es la variable teérica en términos de la que
se establece generalmente el contraste de las hipétesis.
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Desde una 6ptica empirica, el contraste de estas explicaciones para la indus-
tria espafiola corresponde a un conjunto de empresas manufactureras de la ESEE
durante el periodo 1990-1993. La metodologia utilizada evita imponer algunos
supuestos excesivamente restrictivos sobre las caracteristicas de empresas
pertenecientes a distintos sectores, combinando la realizacién de estimaciones
intra e intersectoriales. La aplicacién proporciona evidencia a favor de cambios
en el comportamiento de las empresas en aiios distintos, en concreto del afio 1990
respecto de los restantes. Esta variabilidad temporal que se observa en los coefi-
cientes correspondientes a afios sucesivos cuestiona la utilizacién de informacion
de corte transversal como forma de captar regularidades de largo plazo.

Ademas, los resultados obtenidos permiten profundizar en el estudio del
efecto de la cuota sobre los margenes, al poner de manifiesto la dificultad de cap-
tar efectos comunes para todos los sectores. Este hecho sugiere la disparidad que
existe entre los mercados industriales en la forma en que las ventajas de eficiencia
de algunas empresas y/o los acuerdos entre productores afectan a su rentabilidad.

Por dltimo, cabe sefialar que en el periodo considerado el contraste propor-
ciona evidencia a favor de una interpretacién mixta en la que ambas hipétesis son
consistentes con los datos. Este resultado pone de manifiesto dos cuestiones: en
primer lugar, que visiones extremas de las hipétesis de colusién y eficiencia son
poco plausibles en la practica. Tanto el ejercicio de poder de mercado, como la
existencia de ventajas de eficiencia parecen ser en la muestra analizada fuentes si-
multéneas de resultados extraordinarios de las empresas. En segundo lugar, la evi-
dencia obtenida apunta que, si bien las medidas de resultados disponibles captan
ambos fendmenos, con el instrumental disponible en el marco del paradigma cla-
sico es imposible cuantificar qué parte de esos resultados extraordinarios se aso-
cia a cada uno de los factores.

APENDICE 1. DEFINICION DE VARIABLES Y MUESTRA

A continuacidn se definen las variables utilizadas en el andlisis y se descri-
ben los criterios de seleccién muestral.

Margen precio-coste medio: Corresponde al margen bruto de explotacion,
definido como el porcentaje que representa el excedente bruto de explotacion
—produccién bruta menos consumos intermedios y costes de personal— sobre el
valor de la produccién bruta. El concepto de produccién se obtiene como la suma
de las ventas, la variacién de existencias de ventas y otros ingresos de gestién
corriente; los consumos intermedios comprenden las compras realizadas, detraida
la variacion de existencias de compras, y los servicios exteriores; los costes de
personal incorporan los sueldos y salarios brutos, las cotizaciones sociales y otros
gastos de personal 8.

Cuota de participacion en el mercado: Corresponde a la cuota de participa-
cién que representan las ventas de la empresa en el mercado principal en que

(18) Estos conceptos coinciden con los que, bajo la misma denominacién, figuran en el Plan Ge-
neral de Contabilidad.
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compite. La ESEE admite en la pregunta sobre la cuota de la empresa dos posi-
bles estados: “cuota de mercado no significativa”, que se asocia por convencion
con una magnitud cero en esta variable, y “cuota significativa”, que se correspon-
de con el valor, mayor que cero, consignado por la empresa en el cuestionario.

Indice de concentracion del mercado: Se obtiene como la suma de las ventas
de los cuatro mayores competidores de la empresa en su mercado principal
(CR4), y es, por tanto, una medida individual del nivel de concentracién “percibi-
da” por la empresa en su propio mercado. De las variables implicadas en este es-
tudio de regularidades, el indice de concentracidn es el que presenta la tasa de res-
puesta mas baja entre las empresas encuestadas en la ESEE. Por este motivo se
han recuperado algunas empresas a las que se ha imputado un indice de concen-
tracién basado en informacién complementaria sobre sus mercados. El criterio
aplicado ha consistido en asignar a dichas empresas el valor medio de la concen-
tracion de las empresas de su mismo sector de actividad CNAE a 3 digitos que
declaran, ademds, tener el mismo nimero de empresas competidoras en su merca-
do y, en tercer lugar, operan en mercados de idéntico &mbito geografico. En aque-
llos casos en que se cumple la triple condicién y hay ausencia de respuesta en el
indice de concentracion, se ha utilizado el valor medio definido por las empresas
de iguales caracteristicas.

La medida de concentracién “industrial” requerida para la segunda etapa de
la aplicacién empirica se ha obtenido como el valor medio en cada sector de los
indices individuales ponderados por la cuota de participacién de las empresas. Se
estd suponiendo que las empresas con mayor cuota tienen una informacién mas
precisa de lo que ocurre en el mercado y estiman, por tanto, con mayor precision
la cuota de sus competidores. En cualquier caso, la utilizacién de medidas alterna-
tivas como la media simple, la mediana, el valor medio al cuadrado o la suma de
las cuotas al cuadrado, no ha modificado de forma sustancial los resultados obte-
nidos en la segunda etapa.

Gastos en publicidad sobre ventas: Se define como el porcentaje que repre-
sentan los gastos de publicidad, propaganda y relaciones piblicas sobre el total de
las ventas.

Gastos en I+D sobre ventas: Se obtiene como el porcentaje que representan
los gastos totales en [+D sobre el volumen de ventas.

Intensidad de capital: Se define como la ratio entre el stock de capital real y
el total de las ventas. La serie de stock de capital a coste de reposicion se calcula
sigutendo a Martin Marcos y Sudrez (1997).

Las medidas sectoriales requeridas para la segunda etapa correspondientes a
las tres tltimas variables definidas se obtienen como media simple en cada sector
de los valores individuales.

En cuanto a la muestra utilizada, la ESEE dispone de muestras de empresas en-
cuestadas de 2188, 2059, 1977 y 1869 empresas en los afios 1990, 1991, 1992 y
1993 respectivamente. No obstante, las muestras finalmente elegidas alcanzan a
826, 1086, 982 y 833 empresas en los cuatro aiios sefialados, habiéndose utilizado
los siguientes criterios de eliminacion de las empresas restantes: a) aquellas para las
que no estdn disponibles las variables precisas para la aplicacion, por no haber
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respondido a las preguntas asociadas con dichas variables, b) las que presentan mar-
genes inferiores a cero y que entorpecen el contraste de las hipétesis'® y c) las
pertenecientes a sectores que han sido eliminados de la estimacién?®. Se han
seleccionado los sectores de la clasificacion CNAE 3-digitos para los que se dispo-
nia de informacién en cada afio para al menos 5 empresas. Con esta muestra y
clasificacion sectorial se obtiene una correlacién positiva entre margen y concentra-
cién?l, confirmando la regularidad empirica que motiva este tipo de trabajos.

APENDICE 2

Una forma de interpretar las diferencias en los coeficientes obtenidos de las
regresiones intrasectoriales es considerarlas el resultado de un efecto aleatorio es-
pecifico de cada sector que se afiade a un efecto promedio idéntico para toda la
industria. Con esta especificacidn es posible desarrollar consideraciones de tipo
general para la industria a partir de la estimacién del efecto promedio menciona-
do, lo que se realiza siguiendo el proceso que se expone a continuacién.

Supéngase que la ecuacién en forma matricial que recoge la relacién entre el
margen y las variables explicativas para cada sector es:

donde MPCVM; es un vector de dimensiones (N;x1), X;=(I;,S;) es una matriz de
dimensién (Njx2) que agrupa las dos variables explicativas del modelo (constante
y cuota), B=(A; B;))’ el vector de coeficientes a estimar y u; una perturbacion alea-
toria no autocorrelacionada, con E(u;)=0 y varianza 02(uj-).

Si se verifica que B;=B+¢;, donde f es un efecto comin para toda la industria
(igual Vj) y €; un efecto aleatorio especifico del sector con E(g)) = 0, E(gjey’) = T,
entonces el modelo resultante seria:

MPCVMJ=XJB+(UJ+XJSJ)=XJB+VJ

donde E(v;)=0 y, suponiendo que las perturbaciones aleatorias no estdn correla-
cionadas entre si,
E(v; v)) = oX(up) L + X; T X| =TT

El célculo eficiente de B requiere una estimacion consistente de I1; que tenga
en cuenta este tipo concreto de heterocedasticidad sectorial. Para ello, como pro-
pone Swamy (1971), a partir de regresiones minimo-cuadriticas intrasectoriales
se obtienen los componentes inobservables de I1; como:

(19) A priori, estas empresas no cubren ni siquiera los costes variables, por lo que es dificilmente
argumentable que estén maximizando beneficios, por lo que no estarian representadas en el con-
junto de predicciones. En cualquier caso, cuando se incluye este grupo de empresas para la aplica-
cién empirica, los resultados apenas se modifican.

(20) La lista de sectores utilizados y el niimero de empresas por sector se recoge en el Cuadro A.1
del Apéndice 4.

(21) Los coeficientes de regresion correspondientes son de 0,22 para el afio 1990 y 0,14 para
1993, con unos estadisticos t de 2,2 y 2,1 respectivamente.
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S%(w;) = &0/(N;-k)

A . . .
donde B; y G son los vectores estimados de coeficientes y errores corres-
pondientes a las regresiones sectoriales.

Finalmente, el efecto promedio se obtiene aplicando para la industria en su
conjunto minimos cuadrados generalizados a la ecuacidn anterior, utilizando las ma-
trices I; estimadas para ponderar las observaciones correspondientes a cada sector.

APENDICE 3

A continuacioén se expone el método de estimaci6n utilizado en la segunda
etapa, correspondiente al caso especifico en que la variable dependiente es la serie
de coeficientes estimados para la constante (un procedimiento idéntico se deriva
para el coeficiente de la cuota).

Sea y; el error de medida asociado a esta variable, de forma que:

Si la relacién entre el verdadero valor, A;, y la medida de concentracién, CR;,
viene dada por:
AJ =0p+ 0 Cl{J + g_l [A2]
donde §; es una perturbacién aleatoria homocedaistica con media cero, varianza oé
e independiente de W;, entonces la ecuacién a estimar serfa:

A_; =0y + Qg CR.I + (E} + Mj) =0y + O CRJ + CJ [A3]
cuyo término de error es L;=E;+u;, con E(G)=0y oz(Cj)=o2(uj)+0§.

En esta situacion, la estimacién de [A.3] por minimos cuadrados ordinarios
resultaré ineficiente si el error de medida p; es heteroceddstico, pues entonces
0%(G;)%0(T,) para algiin j#s. Para conseguir eficiencia, en este trabajo se utiliza el
método de minimos cuadrados generalizados, que precisa de un estimador consis-
tente de 6*(;). De los dos componentes de esta varianza, 6%(w;) se considera co-
nocido pues, aunque u; es inobservable, puede suponerse con media cero y
desviacién 1gual al error estidndar de AJ Para estimar el otro componente, OE
aplica en primer lugar minimos cuadrados ordinarios a [A.3] una vez transforma—
das las variables multiplicdndolas por 1/o(u;). A partir de aqui se obtiene
82(E)=SR/J, donde SR es la suma de los residuos al cuadrado de dicha estima-
cién. El proceso se completa repitiendo la estimacién de [A.3], ponderando por

6(%) = [S%E) + 82(u)]'2
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APENDICE 4. INFORMACION ESTAD{STICA COMPLEMENTARIA

Cuadro A.1: CORRESPONDENCIA ENTRE LA DEFINICION SECTORIAL UTILIZADA Y LA
CLASIFICACION CNAE 3-DiGITOS, Y NUMERO DE EMPRESAS POR SECTOR

N.° empresas

Sectores CNAE
definidos 3-Digitos 1990 1991 1992 1993

1 221 13 15 15 10

2 241 16 16 14 8

3 243 17 22 19 12

4 247 12 22 16 20

5 251 11 14 12 7

6 253 24 27 28 24

7 254 34 43 38 30

8 255 15 25 22 17

9 314 17 33 30 25
10 316 59 67 58 52
11 319 8 14 15 14
12 324 9 12 10 10
13 325 21 22 17 13
14 329 25 30 29 21
15 342 18 29 28 20
16 345 15 13 13 12
17 346 18 20 18 18
18 347 22 31 16 19
19 363 32 45 43 36
20 413 28 33 40 34
21 414 12 11 11 10
22 415 14 20 19 17
23 419 49 70 65 50
24 423 15 9 13 11
25 427 9 9 10 7
26 428 14 17 14 13
27 435 15 23 20 14
28 439 9 9 10 7
29 442 8 11 6 7
30 451 20 33 24 29
31 453 40 73 62 56
32 455 9 12 13 13
33 463 14 19 16 14
34 468 35 52 43 41
35 473 28 24 23 16
36 474 50 51 58 49
37 475 11 15 15 14
38 481 9 14 11 10
39 482 43 71 59 43
40 491 8 10 9 10
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Cuadro A.2: CoEFICIENTES A Y B ESTIMADOS POR SECTORES

1990 1991 1992 1993
SEC. A B A B A B A B

1 22,04 0,30 4,93 0,27 5,60 0,29 7,81 0,18
2 32,95 0,03 3491 -0,47 17,94 0,08 20,01 -0,23
3 17,93 0,03 18,52 -0,05 1573 0,15 10,84 0,05
4 23,82 0,13 18,82 0,21 14,51 -0,04 1590 -0,06
5 14,97 0,02 10,56 0,01 15,01 -0,27 10,33 -0,18
6 1599  -0,01 10,84 0,02 12,16 0,01 10,82 0,07
7 13,30 0,07 13,01 016 12,33 0,05 13,80 0,04
8 8,46 0,15 13,90 0,00 1340  -0,02 1458 0,27
9 11,71 0,50 13,71 0,12 1518 -0,04 16,01 -0,15
10 16,64 0,06 1332 0,01 14,02 -0,08 12,39 0,08
11 12,09 046 22,82 -0,32 18,73 0,18 19,68 0,26
12 9,07 0,06 6,16 0,12 12,02 0,11 12,51 0,01

13 24,41 -0,22 1865 0,16 1598 -0,12 17,83 0,05
14 11,95 0,08 12,87 0,06 11,20 -0,01 11,61 -0,08
15 12,51 024 1066 0,06 11,71 0,01 1248 0,04
16 1432 0,12 1343 020 12,36 0,15 1565 0,18
17 17,49 0,13 16,70 0,05 6,63 0,18 11,07 0,09
18 14,03 0,08 13,51 0,14 10,32 0,03 12,07 0,02
19 16,78 -0,01 11,95 0,04 11,31 0,07 10,73 0,05
20 10,06 0,02 8,79 0,18 4,95 0,19 7,30 021
21 11,13 0,18 12,28 0,09 11,97 0,01 1260 -0,02
22 19,68 022 1301 0,03 9,07 0,16 12,33 0,29
23 15,29 0,10 1398 0,07 13,81 0,06 12,80 0,10
24 16,09 002 1590 -0,11 1949 0,14 2097 -0,14
25 24,69 0,15 2325 0,10 14,63 0,39 15,23 0,33
26 10,22 0,15 3,75 0,28 8,34 0,23 8,07 0,14
27 973 0,13 15,21 -0,16 11,76 0,02 948 0,03
28 13,98 0,11 8,67 0,09 11,23 0,11 -0,02 0,39
29 13,80 0,54 12,10 0,15 912 030 1042 0,88
30 11,51 0,30 12,55 0,01 11,09 0,03 11,51 -0,00
31 14,09 0,13 12,98 0,17 12,88 0,05 12,92 0,01
32 16,82 0,21 22,39 049 1327 -0,06 11,97 0,35
33 25,14 047 12,46 028 2005 0,12 14,87 0,40
34 1505 0,12 1581 024 1269 0,10 10,19 0,06
35 12,95 0,19 12,94 0,10 1456 0,05 12,09  -0,12
36 15,07 006 1744 0,10 1522 -0,05 15,97 0,01
37 19,75 0,20 12,19 0,32 12,36 0,29 11,76 0,24
38 32,07 084 1915 -0,09 14,01 006 1474 0,12
39 16,60  -0,10 13,64 0,07 13,01 0,02 13,41 -0,04
40 17,30 0,17 12,97 0,11 14,02 0,42 16,19 0,03

Nota: En cursiva cuando estadisticos t significativos al 90%.
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Cuadro A.3.: RESULTADOS COMPLETOS DE LAS ESTIMACIONES INTERINDUSTRIAS (MCG) INCLUYENDO VARIABLES DE CONTROL.
(Correspondencia con columna (2) del cuadro 3)

2* ETAPA. Variable dependiente:

A B

1990 1991 1992 1993 91-93 1990 1991 1992 1993 91-93
C 9,07 10,80 11,25 11,79 12,31 0,021 0,023 0078 -0019 -0,034

(4.4) (7.2) (6,7) (10,3)  (14,5) (0,2) (0,4) (1,2) 0.4) (1,0)
CR 0,11 0,28 0,07 -0,08 -0,11 -0,001 0,009 0,004 0,007 0,006

1,2) (2.5) 0,7 (1,n (2,1 0.,3) (2,6) ©,7) 2,0) 3.D
IbV -0,55 -0,60 -0,11 -0,12 -0,22 -0,001 -0,007 0,018 -0,030 -0017

0,7 (1L, .1 0.2) (0,5 (0,03) ©0,2) (0,6) (1,2) (1,1)
GPV -0,75 0,15 0,14 0,66 0,31 0,019 0,008 0,009 -0,009 0,005

(1.9 0.,5) 0.4) (2,0) (1,5) (1,2) (0,6) 0,7 0,6) 0,7
KV 20,52 19,57 6,11 1,74 4,08 -0,009 0,224 0,224 -0,028  -0,019

(3.3) 4.1) (1,2) (0,8) 2,1) (0,03) (1,1) (1,2) 0,3) 0.2)

Definici6n de variables: C=constante, CR=indice de concentraci6n, IDV=gastos en [+D sobre ventas, GPV=gastos en publicidad sobre ventas y KV=in-
tensidad de capital.
Estadisticos | ¢ | entre paréntesis.
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ABSTRACT

Collusion and efficiency hypotheses have been usual explanations given
for the positive correlation between profits and concentration at the in-
dustry level. In this study, and following Schmalensee (1987), we deve-
lop testable predictions of these hypotheses. The paper focuses on the
implications of relaxing the assumption of constant returns to scale,
given that the observable profitability measure is the margin between
price and average variable cost. The results obtained for a sample of ma-
nufacturing firms over the period 1990-1993 provide support for an in-
terpretation where both hypotheses are consistent with the data. This evi-
dence illustrates the difficulty of distinguishing between monopoly and
Ricardian rents under the traditional “structure-conduct-performance”
paradigm.

Keywords: collusion, efficiency, price-cost margin.
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