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Resumen

Las cooperativas de trabajadores han sido comparadas con sus homdlogas capitalistas en
diferentes contextos y aplicando diferentes metodologias. En Espana, el estudio de las
cooperativas industriales de Mondragdn ha generado una literatura extensa; sin embargo,
los trabajos empiricos que comparan las dos formas organizacionales son escasos. Esta
investigacién representa un aporte empirico para el caso de la industria manufacturera
espafiola y se demuestra que la productividad de la forma cooperativa es menor que la
productividad de las empresas capitalistas. Para obtener este resultado se estimé una
funcién de produccién Cobb-Douglas mediante el método de momentos generalizados.
El modelo econométrico incluye una variable ficticia que recoge el efecto que la forma
organizacional de trabajo asociado tiene sobre la productividad del trabajo.

Palabras clave: empresas de trabajo asociado, andlisis comparativo de la productividad,
funcién de produccién Cobb-Douglas, microdatos de panel.

Abstract

The comparative analysis of productivity of the cooperative and capitalist forms of
organization has been performed in different countries using various methodologies.
In Spain, the Mondragon industrial cooperatives have been studied in depth; however,
empirical research comparing the two forms of organization is scarce. This paper
represents an empirical contribution using a sample of Spanish manufacturing firms and
demonstrates that the productivity of worker-owned firms (including cooperatives and
sociedades laborales) is smaller than the productivity of capitalist firms. These findings are
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based on the estimation, by means generalized method of moments, of a Cobb-Douglas
production function. The econometric model includes a dummy variable for measuring
the effect of worker-owned form of organization on labor-productivity.

Keywords: Worker-owned firms, comparative analysis of productivity, Cobb-Douglas
production function, firm panel data.

1. Introduccion

El movimiento cooperativista moderno tuvo su origen en el ano 1844,
cuando fue creada la cooperativa de Rochadale en Gran Bretafa. En
ese entonces, se trataba de una cooperativa de consumo, fundada por
veintiocho obreros, nacida bajo unos estatutos que establecian unas
reglas de funcionamiento particulares. El contenido de estos estatutos,
apenas con pequefas variaciones, constituye el fundamento sobre el
cual se erigieron los principios bésicos del cooperativismo actual segtin
lo establece la Alianza Cooperativa Internacional, organizacién no
gubernamental fundada en 1895 para representar y ayudar a cooperativas
de todo el mundo.

Durante el siglo XIX y la primera mitad del XX, las cooperativas
de consumo eran las mds abundantes. En cuanto a la relevancia de las
cooperativas de trabajadores, estas tuvieron un papel secundario en
cuanto a su nimero e interés por parte de los economistas tedricos. Esta
situacién cambié a partir de la implantacién del sistema autogestionario
yugoslavo, basado en empresas cuya propiedad pertenecia a los
trabajadores.

A partir de la obra 7he general theory of labor-managed market
economies, escrita por Jaroslav Vanek en 1970, se inicia un programa
de investigacién que buscé comparar el funcionamiento de un sistema
autogestionario con el funcionamiento de un sistema competitivo
convencional." Paralelamente, surgié una literatura llamada neo-
institucional que, basindose en la definicién de los derechos de
propiedad de las cooperativas, obtuvo conclusiones importantes sobre
los problemas de viabilidad de este tipo de organizacién en economias
de mercado y sobre la relativa ineficiencia de las mismas. En esta linea

12
Economia, XXXVII, 33 (enero-junio, 2012)



Andlisis de productividad comparada entre empresas de trabajo asociado..., pp. 11-41

tedrica, destacan los trabajos de Furubotn y Pejovic (1970), Alchian
y Demsetz (1972), Furubotn (1976), Jensen y Meckeling (1979) y
Hansmann (1996).

Sibien el interés por estudiar las cooperativas de trabajadores se ha
desvanecido desde finales de los afios ochenta, este tipo de organizacién
sigue credndose no solo en los paises en desarrollo, sino también en
los paises mds desarrollados. Ciertas experiencias cooperativas han
demostrado ser competitivas en economias de mercado, como las
cooperativas de Mondragén en Espafia, las cooperativas de chapas de
madera en EE. UU. y algunas cooperativas italianas.> Ultimamente, la
cuestién ha adquirido un especial interés para América Latina desde
que Venezuela se transformé en un pais de vocacién “autogestionaria”
a raiz de la nueva constitucién de 1999 y de la tendencia socialista del
gobierno en el poder.?

En el caso espafol, son escasos los trabajos empiricos que realizan
un andlisis comparativo de las dos formas organizacionales: cooperativa y
capitalista. Por esta razdn, este trabajo se propone hacer un aporte en esa
direccién. El principal objetivo consiste en comparar la productividad
de las empresas de trabajo asociado con la productividad de las empresas
capitalistas.” Para lograr el objetivo propuesto, se estima una funcién
de produccién Cobb-Douglas mediante el método de los momentos
generalizados (MGM). El modelo econométrico incluye una variable
ficticia organizacional que adopta el valor de la unidad si la empresa es
de trabajo asociado y adopta el valor cero si la empresa es capitalista.

A continuacidn, el trabajo sigue la siguiente estructura. En el
segundo apartado se describen los estudios empiricos previos relacionados
con el andlisis comparativo de las cooperativas de trabajadores. En el
tercero se enuncia la hipétesis de trabajo y se expone el modelo tedrico.
En el cuarto se hace una descripcién de los datos utilizados y se explica
cémo se han medido las variables del modelo. En el quinto se plantea
una justificacién del método de estimacién utilizado en el andlisis
econométrico. En el sexto apartado se describen los resultados de las
estimaciones realizadas. El ultimo apartado resalta los hallazgos mds
importantes y su alcance.
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2. Estudios empiricos previos

Los estudios que han comparado la productividad de las empresas
cooperativas con la productividad de las empresas capitalistas pueden
clasificarse en tres tipos: ) Trabajos de tipo descriptivo, ) trabajos que
utilizan inferencia estadistica y ¢) trabajos econométricos.” Entre los de
tipo descriptivo destacan los de Jones y Backus (1977), Thomas y Logan
(1982) y Zevi (1982). En general, intentan verificar la posible existencia
de diferencias de productividad entre las empresas cooperativas y las
empresas capitalistas. Para lograr este objetivo comparan los ratios de
productividad y de la relacién capital-trabajo. Los sectores involucrados
son la manufactura y la construccién, que suelen ser los sectores donde
se da una mayor concentracién de cooperativas.

Los estudios de Jones y Backus (1977) y de Zevi (1982), reali-
zados en el Reino Unido y en Italia respectivamente, concluyen que
la productividad de las cooperativas es menor que la productividad de
las empresas capitalistas, y que las primeras tienen una relacién capital-
trabajo menor que las segundas. Por otra parte, el estudio que compara
las cooperativas industriales de Mondragén (Thomas y Logan, 1982)
obtiene, solo con respecto a la productividad, un resultado opuesto
al obtenido por los dos trabajos anteriores: la productividad de las
empresas cooperativas es mayor que la de las empresas capitalistas. Asi,
pues, se encuentra que los trabajos de tipo descriptivo aportan resultados
contrarios sobre el tema.

En los trabajos que utilizan como metodologia estadistica la
inferencia, los resultados también son ambiguos. George (1982), me-
diante un zest de Mann-Whitney aplicado a una muestra de empresas
danesas, encuentra que la productividad y el ratio capital-trabajo de
las cooperativas es menor; mientras que Barlett ez al. (1992) realiza
una prueba estadistica de comparacién de medias usando datos de
empresas del centro-norte de Italia para obtener un resultado opuesto:
la productividad y el ratio capital-trabajo de las cooperativas es mayor.

En la literatura se encuentra un conjunto de trabajos empiricos
(Lee, 1988; Berman y Berman, 1989; Estrin, 1991; Craig y Pencavel,
1995; Bayo-Moriones ez al., 2003; Jones, 2007) representativos de un
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tipo de enfoque que igualmente compara la productividad entre las
cooperativas y las empresas capitalistas, pero utilizando una metodologia
de tipo econométrico. Tanto Berman y Berman (1989) como Craig y
Pencavel (1995) estudian la industria de chapas de madera, Jones (2007)
analiza el sector de la construccién y todos los demds se refieren al sector
manufacturero en general.

Los trabajos pertenecientes a este enfoque (con excepcién de
Bayo-Moriones ez al. 2003) se basan en la estimacién de alguna funcién
de produccién, en la que se incluye alguna variable ficticia para intentar
captar la influencia del factor organizativo sobre la productividad. En
tres de los seis trabajos analizados, la variable ficticia organizacional
es estadisticamente significativa y posee un efecto negativo (Berman y
Berman, 1989; Estrin, 1991; Jones, 2007), es decir, en estos trabajos se
verifica que el factor cooperativo ejerce una influencia negativa sobre la
productividad, a pesar de que algiin autor, como es el caso de Berman
y Berman (1989) manifiesta sus reservas a la hora de reconocer este
hecho. Hay un trabajo que da resultados un tanto ambiguos (Craig y
Pencavel, 1995) y otros dos (Lee, 1991 y Bayo-Moriones e al., 2003)
que concluyen que no existe una influencia apreciable del factor
organizativo sobre la productividad.

La revisién de todos los trabajos empiricos, en conjunto, muestra
una gran variacién. Se han aplicado metodologias de diversa naturaleza
(descriptiva, de inferencia estadistica y econométrica). Los datos
proceden de distintos paises (Reino Unido, Italia, Espana, Dinamarca,
Suecia, Estados Unidos) y los sectores estudiados varian entre algunos
sub-sectores de la manufactura y el sector de la construccién. Aunque
todos los resultados no apuntan a una misma conclusién, en lineas
generales, los trabajos que son de indole econométrica y que, por
tanto, tienen una mayor sofisticacién estadistica, validan la postura
teérica del llamado enfoque neo-institucional: la productividad de
las organizaciones cooperativas es menor que la productividad de sus
homédlogas capitalistas.

Esta investigacién estd enmarcada dentro del contexto espafnol;
por esta razén, a continuacién se ahondard sobre los dos trabajos
que en la revisién de la literatura empirica estdn referidos a empresas
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cooperativas espafolas. El primero, de tipo descriptivo, es el trabajo de
Thomas y Logan (1982). Este consiste en un estudio de la eficiencia de
las cooperativas del grupo Mondragén, en cuanto al uso de los factores
productivos. Para cumplir su objetivo, los autores calculan tres medidas
de productividad: productividad total de los factores, valor afadido por
trabajador y valor anadido por activo fijo, y comparan las cooperativas
de Mondragén con las empresas capitalistas del mismo sector.

La estimacién de la productividad total de los factores permite a
los autores afirmar que, en el ano 1972, las cooperativas de Mondragén,
en conjunto, son un 7,5% mds eficientes que las empresas capitalistas
mds grandes y un 40% mds eficientes que las empresas capitalistas de
tamano medio y pequefo. En cuanto al valor anadido por trabajador, los
autores lo calculan para los afios 1972, 1973, 1975 y 1977, y obtienen
como resultado que las cooperativas de Mondragén tienen, en conjunto,
una productividad del trabajo superior a la del sector capitalista en todos
los anos. Finalmente, el valor asiadido por activo fijo se calcula para el ano
1972. Las cooperativas de Mondragén obtienen una productividad del
capital superior en un 200% a la obtenida por el sector capitalista de
tamafno medio y pequeno; con respecto a las 500 empresas capitalistas
mds grandes, las cooperativas de Mondragén muestran una productividad
del capital mayor en un 15%. El segundo trabajo referido al caso espanol
es el de Bayo-Moriones ez al. (2003). Este trabajo se propone medir el
efecto de la participacién de los trabajadores en las decisiones internas
de la empresa sobre su funcionamiento. Adicionalmente, estos autores
tratan de ver si la organizacién en forma de cooperativa tiene algiin
efecto, ya sea directo o indirecto, sobre la productividad. El modelo
estimado por Bayo-Moriones ez al. (2003) incluye como variable
dependiente un “indice de desempefio operacional” que se construye
sobre la base de la percepcién que los gerentes entrevistados tienen
sobre la mejora de cinco indicadores de desempefo operacional.® El
estudio de Bayo-Moriones ez al. (2003) es el primero que utiliza una
muestra relativamente grande de empresas espanolas’” donde se analiza,
empiricamente, la relacién entre el trabajo asociado, la participacién y
el “desempefo operacional”.® Como resultado, se obtuvo que la variable
ficticia organizacional (que tomaba el valor de la unidad en caso de
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ser cooperativa) no fuera estadisticamente significativa para explicar la
variabilidad del “desempefio operacional”.

El contraste empirico que se propone utilizar en esta investigacién
aportard nuevas estrategias para analizar comparativamente el desempeno
de la organizacién cooperativa. Por un lado, se usard una medida del
desempefo que no esté basada en juicios de valor, sino, mds bien, que
tenga un fundamento objetivo. Por otro lado, no se limitard a incluir
en la muestra de empresas cooperativas solo a aquellas pertenecientes
a la Corporacién Cooperativa Mondragén.” Se intentard que la
muestra incluya, aparte de las de Mondragén, empresas cooperativas
de tamano medio y pequefio; ademds, que pertenezcan a las distintas
comunidades auténomas de Espana. En fin, la propuesta pretende que
la forma cooperativa se compare con la forma capitalista abarcando la
gran variedad de tamanos y en medio de la diversidad de legislaciones y
circunstancias de las distintas comunidades auténomas de Espana.

3. Hipétesis y modelo tedrico

El enfoque neo-institucional de la empresa cooperativa plantea que
cuando los trabajadores son duefos de la empresa y esta adopta la forma
cooperativa, la empresa queda expuesta a una serie de problemas entre
los que destacan: ) el alto coste de la toma de decisiones en colectivo,
b) los problemas del polizonte relacionados con el mantenimiento de los
activos y el esfuerzo de los trabajadores,' ¢) la escasez de incentivos para
la reinversién de fondos propios y ) el dificil acceso a la financiacién
externa.

Todo esto parece indicar que la productividad de las cooperativas
de trabajadores ha de estar por debajo de la productividad de las
empresas capitalistas. Asi pues, esta serd la hipétesis que se intentard
verificar en el presente estudio a partir de una muestra de datos de la
industria manufacturera espafiola. Para la estimacién se parte de la
siguiente funcién de produccién Cobb-Douglas:

Q[t = AeaLitaKitﬁe”” e’ [1]
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donde los subindice 7 y ¢ denotan, respectivamente, la empresa y el
periodo. Asi se tiene que:

Q, representa el producto de la empresa 7 en el periodo 7

A es una constante

L, es el empleo de la empresa 7 en el periodo 7

K _mide el stock de capital de la empresa 7 en el periodo ¢

¢ representa el progreso técnico que se supone es del tipo desincorporado
o y B son las correspondientes elasticidades de la produccién con
respecto a Ly K

w, es un efecto inobservado especifico de cada empresa y constante en
el tiempo

g, es un término de error aleatorio

La funcién anterior también se puede expresar en forma logaritmica
como sigue:

InQ,=nA+@gt+alnl, + fInK, +u, +¢, 2]

Si se supone un entorno competitivo, entonces se debe esperar que las
empresas funcionen en régimen de rendimientos a escala constantes —
por lo menos en una situacién de equilibrio. Por tanto, se tendria que
cumplir que la funcién de produccién sea homogénea de grado uno
en Ly K, lo cual quiere decir que o + B = 1. Esto permite escribir la
ecuacién [2] de la siguiente manera:

InQ,=mA+@pt+(1-p)InL, +InK, + 1, +¢, 3]
Restando InL;; de ambos lados de la ecuacién anterior se obtiene:

ant_lnLit:lnA+(0t+IB(anit_hlLit)+ﬂit+git [4

—

Igualmente se puede escribir:

ln(Q%):mA+¢t+ﬂ]n(K%)+,uﬁ+8ﬂ (5]
it it
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o bien, haciendo Q% =x, Y / =k,

Inx, =InA+@t + fInk, + p, +¢, (6]

Ahora bien, es necesario eliminar el término p._ que representa la
heterogeneidad no observada de las empresas que se ha supuesto se
mantiene constante a lo largo del tiempo (modelo de efectos fijos).
Una forma de eliminarla consiste en plantear el modelo en primeras
diferencias (Wooldridge, 2007).

En primer lugar, se procede a desfasar la ecuacién [6]. Esto
conduce a la siguiente expresion:

Inx, , =nA+e(t-1)+pInk,  +u, +¢,, (7]
Restando [7] de [6] se obtiene:
Inx, ~Inx,, =+ pB(nk, ~Ink, ) +(g, —&,.,) 8]
que también puede expresarse como:

=o+ fk+n, [9]

donde X, representa la tasa de crecimiento de la productividad y &, la
tasa de crecimiento de la relacién capital-trabajo.

La estimacién del modelo expresado por la ecuacién [9] con
el fin de medir el efecto que la forma organizacional tiene sobre la
productividad requiere que, ahora, se renuncie al supuesto de que la tasa
de progreso técnico, @, sea una constante. El supuesto de que el valor
de @ varia segtin se trate de una empresa capitalista o de una empresa de
trabajo asociado se expresa como:

@, =A+1D, [10]

donde D, es una variable ficticia que toma el valor uno si la empresa es de
trabajo asociado y el valor cero si es capitalista. Por tanto, 7 representa
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el efecto diferencial del factor organizacional sobre la tasa de progreso
técnico. Al sustituir [10] en [9] se obtiene:

X, = A+, + fk, +1, [11]

Silos errores originales (g, ) se distribuyeran como una normal y siguieran
un proceso autorregresivo de primer orden, i. e., &, = pé&;,_, +1, con
p =1, se podria sustituir &, —&,_; por 1,, que seguirfa una distribucién
N(0,6%) y no presentaria autocorrelacién. Ahora bien, como este
supuesto es muy restrictivo y no tiene por qué cumplirse en la practica,
el andlisis de regresién deberd seguir un método que permita obtener
estimaciones robustas en presencia de autocorrelacién.

4. Datos, variables y analisis descriptivo

Los datos fueron tomados del Sisterna de Andlisis de Balances Ibéricos
(SABI)." Esta base recoge los estados financieros de una muestra bastante
numerosa de empresas espafiolas y portuguesas, con cuentas anuales de
hasta 10 anos, que han depositado sus cuentas en los registros. Ademds
de la informacién contenida en los estados financieros, la base de datos
en cuestién proporciona informacién sobre el sector de la economia
al que pertenece cada empresa y su forma juridica: si es una sociedad
andénima, de responsabilidad limitada, comanditaria, sociedad laboral
0 cooperativa.

Dado que la metodologia econométrica utilizada exigia
continuidad en los datos a lo largo de cinco anos, muchas empresas
incluidas en la base de datos original, que no cumplian con este criterio
de continuidad, tuvieron que ser descartadas, con lo que la muestra
quedé reducida a 1004 empresas de la industria manufacturera. De esta
manera, se obtuvo un panel de datos no balanceado compuesto por
8440 observaciones que estin enmarcadas dentro del periodo 1994-
2005. El cuadro 1 permite conocer el nimero de observaciones segtin el
tipo de empresa y segtin la comunidad auténoma espanola.'? La muestra
contiene 200 empresas de trabajo asociado'® con 1607 observaciones
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que representan el 20% de la muestra total; las empresas capitalistas
participan en la muestra con 804 empresas (80%) que contienen 6833
observaciones.

La distribucién de las empresas de toda la muestra segin la
regién corresponde al desarrollo industrial que existe en las distintas
comunidades. Asi pues, los mayores porcentajes corresponden a Catalufa,
Madrid y Pais Vasco con un 31%, 16% y 13%, respectivamente. Puede
apreciarse que en cuanto a las empresas de trabajo asociado fue posible
obtener una representacién importante en las siguientes comunidades:
Andalucia (10%), Castilla-La Mancha (9%), Cataluna (10%), Pais
Vasco (29%) y Valencia (11%)."

Cuadro 1. Composicion de la muestra segtn tipo de empresa y region

Comunidad Auténoma Trabajo Asociado Capitalista Total Muestra
Obs. % Obs. % Obs. %
Andalucia 164 10% 226 3% 390 5%
Aragon 93 6% 303 4% 396 5%
Canarias 9 1% 0 0% 9 0,1%
Cantabria 16 1% 100 1% 116 1%
Castilla y Leon 115 7% 320 5% 435 5%
Castilla-La Mancha 138 9% 149 2% 287 3%
Cataluia 157 10% 2450 36% 2607 31%
Extremadura 40 2% 56 1% 96 1%
Galicia 4 3% 321 5% 362 4%
Madrid 81 5% 1238 18% 1319 16%
Navarra 54 3% 293 4% 347 4%
Pais Vasco 459 29% 649 9% 1108 13%
Principado de Asturias 26 2% 95 1% 121 1%
Regién de Murcia 32 2% 75 1% 107 1%
Valencia 182 1% 558 8% 740 9%
Total observaciones 1607 100% 6833 100% 8440 100%
Total empresas 200 20% 804 80% 1004

Fuente: Elaboracion propia.
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Para medir la produccién Q,, de cada empresa se ha recurrido a dos
variables proxy: el valor de las ventas y el valor afnadido.” La medida
de Q es deflacionada de acuerdo con los indices de precios industriales
sectoriales que publica el /nstituto Nacional de Estadistica (INE)."® En
cuanto a los insumos, el capital, K, se identifica con el valor bruto del
inmovilizado material, en este caso deflacionado mediante el indice de
precios de los bienes de equipo que publica el INE. Por su parte, el
trabajo, L, se identifica con el niimero de trabajadores que la empresa
tiene en némina al término de cada ano fiscal.

El cuadro 2 compara la distribucién del tamano de las empresas
seguin el tipo de organizacién. En este cuadro se incluye la frecuencia de
las observaciones de la variable ratio capital-trabajo (K7L) que representa
una medida del tamafo de la empresa. Los rangos establecidos para
medir las frecuencias de la variable K/L han sido los percentiles 25, 50
y 75 de la muestra total. Asi, vemos que el 55% de las observaciones
de la variable K7L correspondientes a las empresas de trabajo asociado
estin por debajo del percentil 25; mientras que para las empresas
capitalistas ese porcentaje es de un 18%. Destaca que casi el 30% de
las observaciones de la variable K7L que corresponden a las empresas
capitalistas estdn ubicadas por encima del percentil 75.

Cuadro 2. Composicion de la muestra segun tipo de empresa y tamaiio

Trabajo Asociado Capitalista
“Quartiles™ | ¢ ia |F ia%| Acumulado | F ia |F ia%| Acumulad
K/L) recuencia |Frecuencia %| Acumulado recuencia |Frecuencia %| Acumulado
19844 884 55,01% 55,01% 1235 18,07% 18,07%
41433 419 26,07% 81,08% 1690 24,73% 42,81%
79635 225 14,00% 95,08% 1885 27,59% 70,39%
y mayor... 79 4,92% 100,00% 2023 29,61% 100,00%

Fuente: Elaboracion propia.

La distribucién del tamano de las empresas segtin el tipo de organizacién
que muestra el cuadro 2 explica los resultados de la estadistica descriptiva
representada en el cuadro 3. Los valores promedios de las variables que
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miden Q/L, K/L y L en la sub-muestra de empresas capitalistas son
superiores a los correspondientes a las empresas de trabajo asociado.

Cuadro 3. Estadistica descriptiva de las variables Q/L, K/L y L

Media Minimo Maximo

Variable Proxy
Trab. Asoc. | Capitalista | Trab. Asoc. | Capitalista | Trab. Asoc. | Capitalista
Ventas/Trabajo | 106.060 | 348.656 794 131 2.884.234 | 184.832.052

Produccion Val o/

alor agregator| - 54 537 | 95828 | 1382 29 542.384 |  8.450.927

Trabajo

. Ratio
Capital capital-trabajo 27.669 | 120.920 14 24 447.221 | 138.949.667

. N° de
Trabajo trabajadores 68 534 3 5 10.163 37.800

Fuente: Elaboracion propia. Nota: Las variables Ventas/Trabajo, Valor agregado/Trabajo y Ratio capital-trabajo estan
expresadas en euros.

La productividad del trabajo (Q/L) de las empresas capitalistas es tres
veces mayor, por término medio, que la correspondiente a las empresas
de trabajo asociado; ademds, las empresas capitalistas superan por
término medio a las de trabajo asociado en cuanto al 7azio capital-trabajo
(C/L) y ala cantidad de trabajadores. El resultado del estudio descriptivo
podria ser solo consecuencia del distinto tamafio de las empresas que
pertenecen a un grupo y a otro. Es decir, la menor productividad de las
empresas de trabajo asociado podria deberse simplemente al hecho de
que las empresas mds pequefias emplean menos capital por trabajador, o
tal vez a las peculiaridades de los sectores en los se encuentran situadas.
Dado que el andlisis descriptivo no permite obtener conclusiones
contundentes sobre la productividad comparada de ambos tipos de
empresa, en los epigrafes siguientes se tratard de alcanzarles mediante la
aplicacién de metodologia econométrica.

Algunos autores como Lee (1988), Estrin (1991), Bartlett ez al.
(1992) y Jones (2007) han “construido” la muestra siguiendo un criterio
de pareo, es decir, escogen empresas cooperativas y empresas capitalistas
de tamano similar. En nuestra opinién, este criterio no permite apreciar
si existe 0 no una diferencia de productividad de las dos formas
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organizacionales. Aunque sea una realidad que las cooperativas tienden
a ser pequenias y las capitalistas pueden alcanzar grandes dimensiones,
el andlisis econométrico mostrard cémo se desempefian ambos tipos de
organizacién en cuanto a la productividad en relacién con los factores
productivos.

5. Metodologia econométrica

Es preciso senalar que la estimacién del modelo planteado por la
ecuacién [11] mediante el método de Minimos Cuadrados Ordinarios
(MCO) adolece de un problema potencialmente grave relacionado con
la supuesta exogeneidad de la variable 7azio capital-trabajo.

En realidad, si nos atenemos estrictamente a la teorfa econémica,
el ratio capital-trabajo no puede decirse que sea una variable exégena
sino enddgena. Cuando una empresa maximiza el beneficio elige
simultdineamente su oferta de ouput, Q, y sus demandas de inpuss, K
y L, en funcién de los precios de los inpuzs y del precio del outpur. Si
varfan estos precios, varfan los valores elegidos de Q, K'y L; y, por tanto,
también es de esperar que varien los ratios Q/L y K/L. Por consiguiente,
no se puede decir que K7L sea una variable exdgena: las variables en
cuestion estdn ligadas por otras relaciones que no aparecen reflejadas
en la funcién de produccién. Eso quiere decir que si Q/L depende de
un factor aleatorio, ese factor aleatorio podria influir también sobre
KJL, lo cual equivale a decir que K7L puede no ser independiente del
término de error. En ese caso, los estimadores de MCO obtenidos
serfan inconsistentes, mientras que el uso de variables instrumentales
proporcionaria estimadores consistentes para los pardmetros.'”

La metodologia econométrica que se va a utilizar para solucionar
el problema de endogeneidad de la variable ratio capital-trabajo se
denomina método generalizado de momentos (MGM).”® Este método
permite que, juntamente con la variable explicativa de la cual se sospecha
que no es realmente exdgena, se utilizan otras variables —los llamados
“instrumentos excluidos” que estdn correlacionadas con ella (condicion
de relevancia) pero que no lo estin con el término de error (condicion de
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validez). Los “instrumentos” en esta investigacién son los desfases de la
variable en cuestién: en principio se espera que estos desfases satisfagan
los requisitos antes mencionados, aunque €so no se puede garantizar 4
priori. No obstante, existen pruebas estadisticas que permiten comprobar,
a posteriori, si dichos requisitos se cumplen, es decir, si los instrumentos
son realmente “vélidos” y “relevantes” o no lo son."

Por otra parte, al considerar que la estimacién se llevard a cabo
usando un panel de datos con informacidn relativa a empresas, no parece
razonable suponer que los errores se distribuyen de forma idéntica e
independiente. La naturaleza de la informacién utilizada hace previsible
que las perturbaciones de distintas empresas tengan varianza diferente
y las perturbaciones de cada empresa estén correlacionadas entre si a lo
largo del tiempo. En este sentido, la estimacién por el MGM no requiere
informacidn sobre la distribucidn exacta de las perturbaciones; ademds,
permite obtener estimadores robustos ante la heteroscedasticidad y/o
autocorrelacién.

6. Analisis de los resultados

La estimacién de la ecuacién [11] se realizé por el método generalizado
de momentos (MGM) mediante el paquete estadistico STATA.? Se ha
supuesto que la variable ratio capital-trabajo es endégena, por tanto, se
han seleccionado aqui como instrumentos los valores desfasados de la
variable en cuestidn, en los cuatro periodos anteriores.”

Antes de llevar a cabo un anilisis de regresién como este es
conveniente investigar la estacionariedad de las series, aun cuando
dada la naturaleza de la muestra utilizada (el ndmero de periodos es
muy pequefio en comparacién con el nimero de empresas) no deberia
plantearse el problema de la existencia de una regresién espuria debido
a la falta de estacionariedad de las series (Wooldridge, 20006, p. 521). En
tal sentido, se ha utilizado el llamado tesz de Fisher que es apropiado para
paneles de datos no balanceados. Este zest, basado en un zest de Dickey-
Fuller aumentado, plantea como hipétesis nula que todos los paneles
tienen una raiz unitaria. En el Apéndice 1 se muestran los resultados
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del zest aplicado a las distintas variables utilizadas; en todos los casos se
rechaza la hipétesis nula con un nivel de significacién del 1%.

El cuadro 4 muestra, comparativamente, los resultados de
la estimacién del modelo planteado en la ecuacién [11]. La primera
columna de resultados corresponde al método de minimos cuadrados
ordinarios (MCO) y las dos siguientes al método generalizado de los
momentos (MGM), utilizando como variable proxy de la produccién
(Q), en un caso, las ventas y, en otro caso, el valor agregado.?

Cuadro 4. Resultados de la estimacion

Variable MCO MGM_ventas | MGM_valorag
k 0,44* 0,186* 0,191
D -0,0637 *** -0,0867 *** -0,0503***
_cons 0,0121 0,0164" 0,0091
R? ajustado 0,256 0,172 0,183

Nota: * p<0,05; ** p<0,01; *** p<0,001. Fuente: Elaboracion propia.

En la estimacién que se ha llamado, por simplificacién, MGM_ventas,
el ratio capital-trabajo tiene un coeficiente positivo igual a 0,19 vy,
como puede verse, el verdadero pardmetro del coeficiente es distinto
de cero con un nivel de significacién estadistica del 5%. El signo de
la variable ratio capital-trabajo corresponde al esperado segun la teoria
econémica: un incremento del ratio capital-trabajo en un 100%,
aumenta la productividad en un 19%. La variable D, que bdsicamente
refleja la influencia del factor organizativo sobre la productividad,
tiene un coeficiente negativo igual a -0,0867 con un p-valor menor al
0,1%. Este dltimo resultado tiene la siguiente interpretacién: la forma
organizacional de trabajo asociado disminuye la productividad en un
8,7%. El resultado que se obtiene al aproximar Q mediante el valor
agregado ha sido incluido en el cuadro 4 para demostrar la robustez de
los resultados. Como puede apreciarse, en la estimacién llamada MGM_
valorag, la variable ratio capital-trabajo y la variable ficticia organizacional
(D) son estadisticamente significativas e, incluso, aumenta el nivel de
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confianza para la significacién de variable ratio capital-trabajo a 99,9%.
En este modelo, la variable D sigue teniendo un coeficiente negativo pero
de menor valor absoluto: cuando Q se mide mediante el valor agregado,
la forma organizacional de trabajo asociado disminuye la productividad
en 5,03%.

El paquete econométrico STATA™ permite realizar pruebas que,
en conjunto, confirman la idoneidad de la metodologia aplicada. En
este sentido, es posible realizar las siguientes pruebas: 2) Un rest de “sub-
identificacién” para comprobar que la ecuacién estd identificada, es decir,
que los instrumentos excluidos (los desfases del 7atio capital-trabajo) son
vélidos. 4) Un rest de “identificacién débil” que estd dividido en dos
partes: la primera establece un limite al sesgo que el estimador obtenido
usando variables instrumentales podria tener con respecto al estimador
de MCO; la segunda, establece un limite a la distorsién de tamano de
la prueba de significacién, es decir, después de hacer una estimacién
con variables instrumentales, se podria estar rechazando una hipétesis
usando un o= 0.05 cuando en realidad el o es igual a 10% o hasta 20%.
La salida del paquete econométrico reporta un estadistico F que debe
compararse con unos valores criticos obtenidos mediante simulacién
por Stock y Yogo (2005), para asi determinar la “debilidad” de los
instrumentos. ¢) Un rest de “sobreidentificacion de las restricciones” que
comprueba si existe correlacién entre los instrumentos excluidos y las
perturbaciones (é‘) Y, por dltimo, d) Un test de endogeneidad de la
variable instrumentada (k) para descartar que en realidad sea exdgena
y que, por tanto, no tenga sentido la metodologia aplicada® (Ver en el
Apéndice 2 la salida del paquete econométrico).

Los resultados de la estimacién que se ha denominado MGM_
ventas, en lo que respecta a las pruebas descritas en el pdrrafo anterior,
se resumen, siguiendo el mismo orden de exposicién, en las siguientes
lineas: ) Se rechaza la hipétesis nula de la sub-identificacién con un nivel
de confianza superior al 99%. Esto comprueba que los instrumentos son
vélidos; &) el estadistico F del zest de “identificacién débil” fue igual a
20,68; al compararse este valor en relacién a los valores criticos de Stock-
Yogo se concluye: primero, que el sesgo del estimador MGM no es mds
del 5% del sesgo del estimador MCO y, segundo, que cuando se rechaza
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una hipétesis nula con un a= 0.05, el tamano del a, en realidad, no
podria ser més del 15%;%* ¢) la hipétesis nula de la “sobreidentificacién de
restricciones” no puede ser rechazada al obtenerse un p-valor de 0,5381.
Por tanto, se puede aceptar que, efectivamente, no hay correlacién entre
los desfases del ratio capital-trabajo y el término de perturbacién y 4)
se rechaza la hipétesis nula de que el ratio capital-trabajo pueda ser
tratado como variable exdgena; este resultado se obtiene con un nivel de
confianza mayor al 99%.

Cuando la variable Q es medida mediante el valor agregado, la
estimacién muestra, igualmente, excelentes resultados en cuanto a la
relevancia y la validez de los desfases de la variable ratio capital-trabajo y
en cuanto a la prueba de endogeneidad de la variable % (ver Apéndice 3).

7. Sintesis y conclusiones

Esta investigacién estd en la linea de otros trabajos que han comparado
la productividad de la empresa cooperativa con respecto a la empresa
capitalista. Se parte de la hipdtesis de que las empresas cooperativas son
menos productivas que las capitalistas. Para verificar dicha hipdtesis
se estima una funcién de produccién Cobb-Douglas que incluye una
variable ficticia organizacional. La base de datos utilizada es la que
proporciona el Sistema de Andlisis de Balances Ibéricos (SABI), que
contiene informacién sobre los estados financieros de una muestra
bastante numerosa de empresas espafolas y portuguesas, con cuentas
anuales de hasta 10 afios de antigiiedad. El contraste empirico aqui
desarrollado ha permitido obtener un resultado concluyente que apoya
la hipétesis planteada en esta investigacién: la productividad de las
empresas de trabajo asociado es menor que la productividad de las empresas
capitalistas comparables.

El modelo tedrico planteado establece una relacién entre la
productividad del trabajo (Q/L) y el ratio capital-trabajo (K/L), siendo
estas variables expresadas en tasas de crecimiento; adicionalmente, se ha
incorporado una variable ficticia organizacional, D, que toma el valor de
la unidad en caso de que la empresa sea de trabajo asociado. El modelo
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teérico fue estimado mediante el método generalizado de los momentos,
que ha demostrado ser idéneo para resolver dos problemas potenciales:
primero, el problema de la endogeneidad de la variable ratio capital-
trabajo y, segundo, la presencia de autocorrelacién y heteroscedasticidad
debido a la naturaleza del panel de datos de empresas.

Con el fin de verificar la robustez de los resultados, se utilizaron
dos medidas de la variable producto (Q): ventas y valor agregado.
Independientemente de la medida de Q, el coeficiente de la variable
ratio capital-trabajo resultd significativamente distinto de cero y su
estimacién presenté signo positivo, como era de esperar. La variable D,
que recogia el efecto organizativo, fue estadisticamente significativa con
un nivel de confianza del 99% en ambos modelos. En el primero se
obtuvo para ella un coeficiente negativo igual a -0,09; y en el segundo,
igual a -0,05.

En definitiva, la conclusién fundamental de este trabajo es que,
en el caso de la industria manufacturera espanola, la productividad de
la mano de obra es menor en las empresas de trabajo asociado que en
las empresas capitalistas, lo que puede implicar que el primer tipo de
organizacién es menos eficiente que el segundo. El modelo econométrico
aqui estimado no trata de explicar las causas de esta diferencia de
eficiencia entre ambos tipos de organizacién.

Es verdad, de todos modos, que las empresas de trabajo asociado
suelen tener una relacién capital-trabajo menor que las empresas
capitalistas comparables, tal como se evidencié en la descripcién de
los datos de la muestra utilizada. Se podria pensar que la diferencia de
productividad tiene que ver con ese hecho, y no deberse exclusivamente
a la forma organizacional.

Ahora bien, en ese caso, habria que preguntarse a qué se debe
esa menor dotacién de capital por trabajador que se da en las empresas
de trabajo asociado. Hay dos posibles explicaciones (aunque ninguna
de ellas se desprende del modelo aqui utilizado): () obstdculos
institucionales relacionados con los mercados de capital (los bancos
son reacios a prestar a las empresas de trabajo asociado), que hacen
que estas empresas inviertan relativamente menos que las capitalistas;
y (2) decisiones econdmicas ineficientes o simplemente equivocadas
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(eleccién de téenicas excesivamente intensivas en trabajo) por parte de

las

empresas en cuestion.
Sin embargo, la primera explicacién, dificultad en el acceso al

financiamiento, es una verdad relativa, especialmente en paises como
Espana donde las empresas de trabajo asociado cuentan con un alto
grado de proteccién, que se materializa en lineas especiales de crédito
y ventajas fiscales de todo tipo. Por tanto, pareceria mds plausible la
segunda explicacién.

8.

30

Notas

Esta literatura lleg6 a ser tan profusa que a mediados de los ochenta ya se
habian publicado unos 250 articulos sobre el tema (Barlett y Uvalic, 1986).
En los trabajos de Whyte y Whyte (1988), Cheney (1999), Clamp
(2003), Errasti et al. (2003) y Bakaikoa et a/. (1999, 2004) se describe la
experiencia de Mondragén. Dow (2003) documenta muy bien tanto el caso
de las cooperativas de chapas de madera estadounidenses como el de las
cooperativas italianas. Para una revisién mds especializada sobre el caso de
las cooperativas italianas, véanse Earle (1986) y Ammirato (1996).

Colina (2006) describe los cambios en la estructura del sector cooperativo
venezolano durante el periodo 1999-2005; en este trabajo se destaca que la
politica de ayudas al sector cooperativo originé un aumento del nimero de
cooperativas registradas; pasaron de 800, en el ano 1998, 2 65.000, en el afio
2005.

Se utiliza el término empresa de trabajo asociado porque se estd designando
tanto la cooperativa de trabajadores como la sociedad laboral. Esta tltima
representa una personalidad juridica de tipo autogestionario que fue creada
en Espana segtin la Ley 15/1986. Las empresas cooperativas se caracterizan
bdsicamente por el hecho de que las decisiones fundamentales las toma la
asamblea de trabajadores de una manera “democrdtica’, es decir, basada
en el principio de “un trabajador, un voto”. En las sociedades laborales al
menos un 50 por ciento del capital social estd en manos de los trabajadores,

lo cual quiere decir que estos pueden controlar bastante bien los procesos de
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toma de decisiones, a pesar de que aqui también puede haber socios que no
sean trabajadores, los cuales también participarian en la toma de decisiones.
También habria que sehalar que en el caso de las sociedades laborales, en
contraste con el de las cooperativas de trabajadores en sentido estricto, no
todos los empleados tienen el mismo poder de decisién, ya que el peso de
cada trabajador en la sociedad es proporcional a su participacién en el capital
social. Las sociedades laborales constituyen pues una clase intermedia entre
las cooperativas y las empresas capitalistas.

En esta revisién solamente se hace referencia a un tipo de cooperativa: la de
trabajadores. Existe otra literatura empirica de tipo comparativo referente a
las cooperativas agricolas (Porter y Scully, 1987; Ferrier y Porter, 1991, Fe-
rrantino et al., 1995; Oustapassidis ez al., 1998; Sabaté, ez al., 2000; Singh ez
al., 2001; Sabaté, 2002; Mosheim, 2002; Boyle, 2004; Wanda y Sena, 2004,
2007, 2008.a, 2008.b, 2010). Otro tipo de trabajos lo constituyen aquellos
donde la comparacién se hace entre el sector cooperativo, incluyendo todo
tipo de cooperativa, y el sector capitalista (Véase, Medina ez a/., 2000).
Llama la atencién que estos autores midan el desempefio de una empresa
mediante el juicio subjetivo que los gerentes de la misma empresa tienen
sobre la mejora de variables como: el nimero de horas de trabajo efectivo en
proporcién al niimero total de horas de trabajo, el porcentaje de productos
acabados defectuosos, el porcentaje de productos intermedios defectuosos,
el porcentaje de metas alcanzadas a tiempo, y el tiempo medio entre la
recepcién de materiales y el envio del producto al cliente.

La muestra estd compuesta por 965 plantas de la industria manufacturera,
con al menos 50 empleados, pertenecientes a la Comunidad de Navarra.
En Espafia no se ha prestado atencién a la medicién de la eficiencia
comparada de las empresas de trabajo asociado. Ademds del trabajo de
naturaleza empirica de Thomas y Logan (1982), existen otros trabajos que
buscan describir el éxito de las cooperativas de Mondragdén y que proponen
su forma de gestién como un modelo cooperativo a seguir. Véanse Bradley y
Gelb (1982), Whyte y Whyte (1988) y Cheney (1999).

Colina (2008) plantea que las cooperativas industriales de Mondragén se
han alejado del modelo cooperativo tradicional en dos aspectos, a saber: )

en la toma de decisiones mediante una superestructura gerencial centralizada
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y especializada y &) en la contratacién de trabajadores por cuenta ajena
y de empleados eventuales que nunca adquieren la condicién de socio.
Adicionalmente, la cooperativa de crédito llamada Caja Laboral Popular ha
permitido que las cooperativas de Mondragén tengan facilidad de acceso al
financiamiento, con esto se ha eliminado uno de los principales obstdculos
que tradicionalmente tienen las cooperativas.

10 Esta es la traduccién que hemos dado a lo que en la literatura econémica se
conoce como free-rider problem.

11 Mids informacién sobre esta base de datos puede ser obtenida en http://
www.bvdep.com.

12 La comunidad auténoma es la categoria mds grande dentro de la divisién
politico-territorial del Reino de Espana.

13 La muestra de empresas de trabajo asociado estd compuesta por 45
cooperativas de trabajo (22%) y 155 sociedades laborales (78%).

14 La existencia de una legislacién cooperativa vasca moderna y, ademds, el
efecto dinamizador que sobre el sector cooperativo tiene la Corporacién
Cooperativa Mondragén hace que una comparacién no sesgada de la
productividad de las dos formas organizacionales en estudio requiera que
la muestra de empresas de trabajo asociado procedan no solo del Pais Vasco
sino también de las otras comunidades donde hay una presencia importante
de estas organizaciones pertenecientes a la llamada Economia Social.

15 La base de datos dispone de menos informacién sobre el valor afiadido de las
empresas. Al aproximar Q mediante el valor anadido, la muestra se redujo a
8212 observaciones; en cuanto al nimero de empresas, el correspondiente
a las de trabajo asociado disminuyd en cinco unidades y el relativo a las
capitalistas lo hizo en once unidades.

16 Estos indices son publicados por el Instituto Nacional de Estadistica en la
siguiente direccién electrénica: hetp://www.ine.es/inebmenu/indice.htm.

17 Sobre la inconveniencia de utilizar el método de MCO en la estimacién de
funciones de produccidn, las referencias “cldsicas” son Marschak y Andrews
(1944), Hoch (1958, 1962) y Mundlak y Hoch (1965).

18 El libro de Econometria de Hayashi (2000) estd organizado en torno a
este método. En las pdginas 212-213 se puede encontrar una explicacién
detallada del estimador eficiente por el MGM.

32
Economia, XXXVII, 33 (enero-junio, 2012)



Andlisis de productividad comparada entre empresas de trabajo asociado..., pp. 11-41

19 Conviene aclarar de todos modos que, en caso de que los instrumentos
seleccionados sean “relevantes” pero no completamente “vdlidos” (presentan
alguna correlacién con el término de error), Bartels (1991) ha demostrado
que todavia una estimacién que instrumente una variable enddgena es
estadisticamente superior a la estimacién por minimos cuadrados ordinarios.
La condicién estadistica para que se dé este resultado es que la correlacién
entre los instrumentos y el término de error tiene que ser menor que la
correlacién entre la variable explicativa del modelo y dicho término.

20 El comando utilizado se denomina zvreg2. Este no es un comando oficial del
paquete econométrico sino que constituye una contribucién gratuita creada
por Baum ez al. (2007).

21 El mayor ntimero de desfases posible es cuatro considerando que, en el
panel de datos que hemos construido, el nimero minimo de observaciones
continuas es igual a cinco.

22 Los Apéndices 2 y 3 contienen las salidas del programa STATA que
corresponden a las estimaciones segin se use ventas o valor agregado,
respectivamente.

23 Wooldridge (2007, p. 102) ha demostrado que si esta variable que se supone
enddgena fuera exdgena entonces los errores estdndar de los coeficientes
estimados por este método serfan mayores que los errores estdndar de los
coeficientes obtenidos mediante MCO.

24 Un criterio adicional para confirmar que la correlacién de los instrumentos
con la variable endégena no es débil consiste en confirmar que el valor
critico del estadistico F de la prueba de significacién conjunta tenga un valor
igual a 8,96; 11,59; 12,83; 15,09 y 20,88, segin el nimero de instrumentos
seaiguala 1,2, 3,5 6 10 (Stock ez al., 2002). En nuestro caso, el estadistico
F obtiene un valor igual a 20,68 el cual es superior a 15,09, que sirve de

referencia cuando los instrumentos excluidos son cinco.
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10. Apéndices

Apéndice 1
Pruebas de rafz unitaria

Test de Fisher para x (ventas):
Estadistico Chi-cuadrado (2008):

Test de Fisher para xval (valor agregado):
Estadistico Chi-cuadrado (1960) :

Test de Fisher para k (ratio capital-trabajo):

Estadistico Chi-cuadrado (2008):

Nota: *** p<0,001

Valor p =

Valor p =

Valor p =

3,55x104
0,0000***

2,99 x10*
0,0000***

3,58 x104
0,0000***
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Apéndice 2
Resultados de la estimacién usando el MGM (Salida del STATA™)
Ventas como proxy de Q

2-Step GMM estimation

Estimates efficient for arbitrary heteroskedasticity and autocorrelation
Statistics robust to heteroskedasticity and autocorrelation

kernel=Parzen; bandwidth= 4
time variable (t): year
group variable (i): codstata
Number of obs = 8429
F( 2, 8426) = 24.97
Prob > F = 0.0000
Total (centered) SS = 3735.881694 Centered R2 = 0.1720
Total (uncentered) SS = 3735.881722 Uncentered R2 = 0.1720
Residual Ss = 3093.367797 Root MSE = .6058
| Robust
x| Coef. sStd. Err. z P>|z]| [95% Conf. Interval
k| .1855115 .0732988 2.53 0.011 .0418485 .3291745
D | -.0867181 .0162289 -5.34 0.000 -.1185261 -.05491
cons | .0163853 .0066248 2.47 0.013 .003401 .0293696
Underidentification test (Kleibergen-Paap rk LM statistic): 83.908
Chi-sqg(4) P-val = 0.0000

Weak identification test (Kleibergen-Paap rk Wald F statistic): 20.682

Stock-Yogo weak ID test critical values: 5% maximal IV relative bias 16.85
10% maximal IV relative bias 10.27
20% maximal IV relative bias 6.71
30% maximal IV relative bias 5.34
10% maximal IV size 24.58
15% maximal IV size 13.96
20% maximal IV size 10.26
25% maximal IV size 8.31

Source: Stock-Yogo (2005). Reproduced by permission.

NB: Critical values are for Cragg-Donald F statistic and i.i.d. errors.

Hansen J statistic (overidentification test of all instruments) : 2.169
Chi-sqg(3) P-val = 0.5381

—endog- option:

Endogeneity test of endogenous regressors: 10.726
Chi-sqg(l) P-val = 0.0011

Regressors tested: k

Instrumented: k

Included instruments: D
Excluded instruments: k_1 k 2 k 3 k_4
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Apéndice 3

Resultados de la estimacién usando el MGM (Salida del STATA™)

Valor agregado como proxy de Q

2-Step GMM estimation

Estimates efficient for arbitrary heteroskedasticity and autocorrelation
Statistics robust to heteroskedasticity and autocorrelation

kernel=Truncated; bandwidth= 4
time variable (t): year
group variable (i): codstata

Total (centered) SS = 3402.494178
Total (uncentered) SS = 3402.494199
Residual SS = 2780.363658

Number of obs =

F( 2, 8204)

Prob > F
Centered R2

Uncentered R2

Root MSE

8207
23.83
0.0000
0.1828
0.1828
.582

Robust
xval Coef. Std. Err.
k .1910078 .0653624

D -.0503371 .0120481
cons .0091923 .0052783

.3191158
-.0267233
.0195376

Underidentification test (Kleibergen-Paap rk LM statistic):
Chi-sqg(4) P-val

Wald F statistic):

Weak identification test (Kleibergen-Paap rk

Stock-Yogo weak ID test critical values:

5%
10%
20%
30%
10%
15%
20%
25%

maximal
maximal
maximal
maximal
maximal
maximal
maximal
maximal

Source: Stock-Yogo (2005). Reproduced by permission.
NB: Critical values are for Cragg-Donald F statistic

v

and i.i.d.

relative bias
relative bias
relative bias
relative bias

size
size
size
size

errors.

Hansen J statistic (overidentification test of all instruments):
Chi-sqg(3) P-val

-endog- option:

Endogeneity test of endogenous regressors:

Regressors tested: k

Chi-sqg(l) P-val

Instrumented: k
Included instruments: D
Excluded instruments: k

a1
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