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Riesgo de expropiacion
y productividad agregada

POR VIRGINIA OLIVELLA, ECONOMISTA, TRANSUNION COLOMBIA

La columna correspondiente al Centro de Economia, Sociedad y Empresa de este nimero de la Revista
estd a cargo de Virginia Olivella (Ph.D. UCLA) hoy en TransUnion de Bogota y hasta hace poco en el Banco
de Francia. De esta forma continuamos con el ciclo iniciado en 2015, en el cual invitamos a economistas
uruguayos que se desempenan en el exterior. El ciclo surge como un dmbito para que estos investigado-
res nos puedan presentar los principales resultados de sus mas recientes investigaciones. El ciclo comenzé
en febrero 2015 con el articulo del profesor de la Universidad de Yale, Lorenzo Caliendo (Ph.D. Univ. de
Chicago), siguio en junio 2015 con el profesor de la Universidad de Houston, German Cubas (Ph.D. Univ.
de lowa), en octubre 2015 con el profesor de la Universidad de Princeton, Juan Pablo Xandri (Ph.D. MIT),
en febrero 2016 con el profesor de la Universidad de Nueva York, Diego Pérez (Ph.D. Stanford), en junio
2016 con el profesor de la Universidad de Georgia, Julio Garin (Ph.D. Univ. de Notre Dame) y en octubre
2016 con el profesor de la Universidad de Michigan, Pablo Ottonello (Ph.D. Columbia). No solo es un
gran honor contar con los aportes de tan destacados economistas uruguayos y asi acercar al Uruguay
sus contribuciones sino que en lo personal es una enorme alegria estar en contacto con grandes amigos.
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| principal determinante de

las diferencias de ingreso

per capita entre paises es
la productividad agregada, que
mide cuanto puede producir una
economia con un nivel dado de
factores de produccién, princi-
palmente trabajo y capital. Expli-
car de donde vienen las grandes
diferencias en productividad ob-
servadas entre paises es uno de
los principales retos de la teoria
de desarrollo econdmico. En los
ultimos anos, la literatura econo-
mica ha estudiado como la asig-
nacion eficiente de los recursos a

nivel de firmas puede ayudarnos
a explicar estas diferencias.

Una asignacion eficiente de re-
cursos entre unidades de pro-
duccion implica que el uso de
los factores es proporcional a la
productividad individual de cada
una de las unidades.

De esta manera, firmas mas pro-
ductivas deberian contar con una
mayor cantidad de trabajadores
y capital que firmas poco pro-
ductivas. Como resultado de esta
asignacion eficiente, los productos

marginales de cada factor de
produccién, que miden la contri-
bucion de una unidad adicional
de dicho factor en la produccion,
deberian ser iguales entre firmas.
Trabajos recientes han mostrado
qgue en muchas economias este
no es el caso. Entre ellos encon-
tramos a Hsieh y Klenow (2009),
quienes documentan una disper-
sién en el producto marginal del
trabajo y capital entre firmas en
China e India mucho mayor a la
de Estados Unidos’. Una disper-
sion en productos marginales
es sintoma de una asignacion

1 Otros trabajos han encontrado el mismo hecho estilizado para otros paises en desarrollo. VVéase Busso, Madrigal, et al. (2013) para paises de

América Latina.
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ineficiente de
economia puede aumentar su
produccién si reasigna capital o
trabajo de una firma con baja
productividad marginal a una
con alta.

recursos, una

¢ Qué podria explicar una asigna-
cion ineficiente de recursos que
genere pérdidas
en la productividad agregada?
Restuccia y Rogerson (2008) su-
gieren que, en teoria, fricciones
que estén correlacionadas con
el tamano de la firma pueden
generar distorsiones tales que la
productividad agregada de una
economia se reduzca hasta en
un 50 %. Si las firmas producti-
vas, que deberian ser grandes en
ausencia de fricciones, tienen im-
puestos o enfrentan trabas que
no les permiten crecer a su rit-
mo Optimo, terminaran estando
por debajo de lo eficiente. De la
misma manera, si firmas menos
productivas reciben subsidios,
emplearan factores de produc-
cién en una proporcién mayor a
la éptima y sobrepasaran lo efi-
ciente.

significativas

Uno de los retos de esta literatu-
ra es pensar en la naturaleza de
estas fricciones, es decir, tratar
de encontrar mecanismos que
las generen endégenamente en

lugar de imponerlas exdgena-
mente. En un trabajo reciente,
Lépez y Olivella (2017), mos-
tramos que es posible explicar
estas fricciones y la asignacion
ineficiente de factores a nivel de
firmas con base en problemas
institucionales, en particular, en
economias donde existen gobier-
nos con problemas de compromi-
so y que son ademas impacien-
tes®. En estos casos, el gobierno
puede amenazar con expropiar
los recursos del sector privado
a través de mayores impuestos,
una regulacion desfavorable o
enajenacién de activos, lo que
lleva a que las firmas modifiquen
su asignacion de recursos de tal
forma que resulte ineficiente.

¢ Cuales son los principales meca-
nismos del modelo que explican
la asignacion ineficiente de recur-
sos entre firmas?

Los gobiernos con menos restric-
ciones institucionales pueden ac-
tuar discrecionalmente, cambian-
do las reglas de juego a su gusto.

Por ejemplo, pueden decidir en
cualquier momento expropiar los
recursos del sector privado. Las
firmas operando en este entorno
pueden evitar dicha expropiacion
mediante un “contrato” informal

con el gobierno, haciendo uso de
transferencias o lobby. La teoria
de contratos dindmicos nos dice
que es posible caracterizar dicha
relacion de forma que las firmas
eviten, en equilibrio, ser expro-
piadas.

Utilizando un modelo de contra-
tos dindmicos con un numero
grande de firmas heterogéneas,
encontramos que una de las
consecuencias de este tipo de
relacién entre el sector privado
y el gobierno es que las firmas
mas productivas, que deberian
crecer rapidamente en ausencia
de problemas institucionales, no
lo pueden hacer y su tamafno
resulta ineficiente. La idea es la
siguiente: si una firma altamente
productiva opera a un nivel opti-
mo, se expone a que el gobierno
la expropie a menos que se com-
prometa a transferirle recursos.

Cuando el gobierno es impacien-
te, la firma no puede disuadirlo
de que no la expropie mediante
pagos futuros y se ve forzada a
aumentar el nivel actual de trans-
ferencias, lo cual resulta costoso.

Esto lleva finalmente a que la firma
elija operar a un tamano menor al
6ptimo, reduciendo asi los incenti-
vos del gobierno a expropiarla.

2 La impaciencia de un gobierno se justifica por el hecho de que su tiempo en el poder es limitado.
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Las firmas menos productivas
también se ven afectadas por el
riesgo de expropiacion, pero el
gobierno prefiere esperar y ex-
traer recursos en la eventualidad
de que estas firmas aumenten
su productividad y tamafo an-
tes que expropiarlas cuando son
pequefias y no representan una
fuente importante de recursos.

De esta manera, son las firmas
mas grandes y productivas las
gue se ven mas afectadas por el
riesgo de expropiacion. Esta asi-
metria entre firmas pequenas y
grandes hace que nuestro mode-
lo genere endégenamente una
friccion en la direccion adecuada
que explica una asignacién inefi-
ciente de recursos y una menor
productividad agregada.

Conclusiones

Usando nuestro modelo para si-
mular la asignacién de recursos
en una economia y asumiendo
que el gobierno es un 20 % mas
impaciente que el sector privado,
encontramos que el riesgo de
expropiacion genera distorsiones

Tabla 1

que llevan a una reduccién de
la productividad agregada y del
producto total de la economia
de 16 % y 26 % respectivamen-
te, relativo al caso sin fricciones
institucionales (ver Tabla 1)°.

Nuestro trabajo indica que me-
joras institucionales que limiten
la discrecionalidad del ejecutivo
y aumenten el sistema de chec-
ks-and-balances de las entidades
publicas son cruciales para me-
jorar la asignacion de recursos y
con ello la productividad y el in-
greso de una economia.
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Pérdidas por riesgo
de expropiacién en:

Factor de descuento del gobierno relativo
al sector privado (impaciencia relativa)*

80% 88%
Capital agregado 36% 30%
Produccion agregada 26% 22%
Produccion total 16% 13%

3 Si consideramos el caso en el que el gobierno es solamente un 12 % mds impaciente que el sector privado, las caidas en productividad y producto

total serian de 13 % y 22 % respectivamente.

4 Un factor de descuento menor significa mayor impaciencia.
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