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I. Introdu _:f

El andlisis gconfmico de 1a:firma, y en particular el estudio: del ereci
' miento} plantean exigencias concretas para su- implementacién mediante insiru-
-mentos analiticos ‘reconocidamente viables.

Las insuficiencias reconotidas en el uso de 1nstrumentcs tradlc;unales

- gue debilltan las posibilidades del andlisis econﬁmicn,fzonstxtuyen la motiva
cidn bésica para este trabajo que tiene por objetivo fundamentar alzempladzde
‘técnicas. sstadisticas multlvarlaﬂas para: la medlclﬁn Y eualu3016n del creci—
miento abservadu a nlvel de la Flrma y para toda la industria, como asi tam-

bién temporalmente'para‘cada firma © 1ndustr1a.

CII. EX creclmiento de la Flrma

La taoria;ecunémica.ofraca un. tratamlentc variado de esta tematica, con
cmntrlbucianes reclentes cuyo - DbJBthD es formular modelos de optlmizaciﬁn
4-qua contemplan 1la situa01ﬁn real en cuantn a poder y Drganlzaclén de las fir-
'mas R ‘gue revalan alguras influauclas de la “compatencla OllngOliSta" (1),
| ando la Flrma contribuye 5lgnlflcat1vamente a la producclén sectorlal y
.,prlnclpalmente en el sestor industrial, por abumir- modalldades que tienden &
’standarlzarae a niveles superiores de desarrollo econbmico.

-Los modelos dé maximizacidn (2) se han desarrollado’ tanto en la.direccién
de maximizar la tasa de crecimienta o rentabilidad, cnmc'en Ta de maximizar
la funcidn de utilidad del grupo respansable del control de la Flrma. Se tra-

ta ganeralmsnte de modelos de 8QU111br10 estable en los que se comparan tasas

de’ creclmlento exponanclales constantes pertenec1entes a dlferentes sendas de




crecimiento y de los gue puede decirse que la cond’~idn de equilibrio estable
no limita las posibilidades snaliticas sn este orden.

En nuestro caso, hemos optado por sustituir la prueba empirica de algln
modeln particular por la alternativa de medir y analizar los "factores" que in
fluyen en el crecimiento partiendo de un vector dé variables observadas perti-
nentes .con la teoria del crecimiento pero no sujetas a relaciones a priori,
centrando la tesis sn la factibilided del modelo de Andlisis Factorial para
satisfacer requerimientos especificos de la cuantificacidn e interpfetacién
del fendmeno referido. La seleccidn de variables y la bondad de la técnica am
pleable constituyen problemas bésicos a dilucidar,

Para esta stapa del trabajo ssumimos gus la pertinencia de las variables
con la teoria del crecimients brinda el encuadre concsptual para las variables
tipo a utilizar y cuya edpecificacidn y fundamentacidn hemos reservado para la
proxima etapa de aplicacidn de la metodologia propuesta. |

El tratamiénto dal vector de observacionss mediante el modelo de Andlisis
Factorial permite obtener las "“variables conceptuales" o "factores" cuys es——
tructura denota cudl o cudles son las variables ubservadas de mayor influein-
cia. Estos factores dan lugar a un Indice factorial que, valorizado en cada

ceso;, mide el nivel de crecimiento alcanzado.

I7I. Metsdologfa de Andlisis Multivariado

IIT. 1. Técnicas Alternativas

La existencia de intercorrelaciones entre variables y el problema de la
cumpérabilidad de las mediciones cuando el fenfmenp a egtudiar ss observado
en sl tiempo, limitan la factibiliddd de algunos instrumentos de utilizacibn

fracuente.,

Teniendo en cuenta gue el funcionamiento de la firma definida como  un




sistema, gensra interrelaciones permanentes entre los subsistemas y entre obje
tivos parciales y globales, es ldgico asumir la interdependencia entre las va
riables concernientes. En este orden, la restriccidn recae sobre las medicig——
nes basadas en el empleo del modelo de regresidn minimo cuadrdtica, reconocida
mente eflcaz para estimaciones insesgadas &n sisteﬁas recursivos o en siste—
mas de relaciones simulténeas (3), pero que en el caso de sistemas interdepsn-
dientes encuentra en la multicolinearidad una limitacidn sustancial. Por otra
parte ests y otros instrumentos implican una necesaria relacién a priori en-——
tre variables para definir las funciones a éstimar.

En cuanto a la comparabilidad temporal de las mediciones es oportunc re-
cordar la naturaleza de los cambios gue pueden hacer no comparables ‘dos esta-
dos (4):

. Variaciones atribuibles al curso de las interrelaciones econdmicas.

. Variaciones relacionadas con problemas de definicidn de variables o mo-

dificacidn del nimero de variables a utilizar.

Tanto los indices compuestos como los Indices vectoriales no satisfacen
el conocimiento de las variaciones del primer tipo, cuya significacidn intrip
seca es obvia. Ademds, los indices compuestos tienen condicionada su aptitud
comparativa al ndmero y tipo de los indicadores elegidos, restriccidn esta que
alcanza también a los fndices vectprialss, cuya magnitud de desvio respecto a
un vector ideal si bien atenla la restriccidn, es en si misma una limitacidn.

ITI. 2. El modelo de Andlisis Factorial

Ei modelo factorial permite explicar un fendmenc complejo descripto por
miltiples variables, mediante un ndmero menor de variables o factores comunes
gue constituyen conjuntos de influencia independientes. Cada uno revela altas
correlaciones con alguras variables que le otorgan significacién. Cada una de
éstas puede expresarse como funcidn de los factores determinados. Su formula-

cidn es:

Z = AF + U




siendol
7 = vector [n x l) de variables originales standarizadas
A = matriz (n x m) de coeficientes factoriales
F = vector (m x 1) de factores
U = vectar {n x 1) ds error
F y U se consideran incorrelacionadas, siendo Foe N (0,I),
U. N (0,V) y V: matriz diagonal '
A tiene asoclada una matriz de correlacionss
H = AA' + V
en la gue los elementos de la matriz A son los coeficientes factoriales cuyos
valores Nos permitirdn formar los Indices Factoriales.

El prncedimientm para extraer los factores COMUNES, 1lamado método de Com
ponentes Principales 85 el gue sugerimos utilizar. Teniendo como pase un vec-——
tor de veriablss pbservadas se trata de obtensr un nuevo vector mediante una
transformacion ortogonal del vector dado con gspeciales atributos en términos
de variancias. De gsta transformacidn se obtienen los Componantes Principales
que san combinaciones linsales i ndependientes de variables aleatorias. lLa re-—
duccién de la dimensidn del espacio sin pérdida de informacién resulta de cell
trar el estudic &N las combinaciones lineales de mayor variancia. Por ser
' independientes entre si, superan las dificultades que implica la interrelacidn.
La primer componente representa la combinacidn lineal de méxima variancia. E1
ndmero de las sucesivas componsntes depende de las exigencias Qque caga ©a50
ﬁlantaa respactq a la significacién de sus variancias.

Formalizando la presentamién de este procedimientc,fconsideramos dada una

matriz X de n variables aleatorias nbservadas para p firmas de una industria

en determinado momento o periodo;
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Si por , se define su matriz de variancias y covariancias, y si el vec~
tor de las medias es nulg, /7354?9{ representa las componsntes principales o

variables transformadas sujetas a:

F
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que &% la condicidn de ortonormalidad del vector de los coeficiesntes.
Es decir que para cada componente debemos hallar un vector gue satisfana
la condicidn procedents.

Debemos entonces maximizar la funcidng
://!T“ m#‘ —
20 3 g_,/j’?i ;{/3 1
que derivada respecto ?L/ﬂa redulta:
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De ello surge:

(£-*1) 2/8 =0

Y siendo //3 # 0 por la condicidén (.), gueda

'Z_:\I! = 0

que constituye una matriz singular en la gue ;li (variancia) representa raf-

ces de un polinomic de grado n con un orden decrecientef?\,7j}ua'7{}w3'~*‘

u..‘7/)hﬁ17¥g Por definicidn, la primer componente tendrd una variancia ;1?:

(Z*%@ﬁ:,@




B -

donde 1%//f3 que la verifigue, da la primsr componente que es:

Fo=3Y%

La reiteracidn del procedimiento permite obtener una componente ?g e
llando una combiracidn lineal normalizada no correlacionada con f? cuya va
i ia e .
riancia es ;XE

l.a condicidn de no correlacidn entre las compornentes se cumple si:

O
/ﬂ = 0

ta funcifn a maximizar serd en este caso:

% < 6g 5N/ )-2h B8

Este proceso puede repetirse en forma reiterative para las restantes come
ponentes.

Cada components principal correlacicnada con las variables originalss ob-
servadas genera coeficientes de correlacifn gue sirven para identificar las va
riables subyacentes o factores del crecimiento de la firma. E1 nlmero de facto
res depende de las exigencias sobre la variancia de los componentes, o sea, de
la proporcién de la variacidn en las variables explicada por cada componente,

Se determina .antonces una matriz de coeficientes factoriales (matriz A
en el modelo a partir ds la oual es pasible calcular los indices factoriales
cuyo némero es el de los factores identificados y gue proporcionan la base pa-
ra estimar el valor de cada firma con respscto a cada factor considerado.

La forma genérica del Indice es:

(L =1y trvarrasean)

Iﬁ‘ﬁ’:‘fa“(f)( {3 =1, R )

(hul’ -lll.avillp)
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siendo su interpretacidn la sigulente: para cada una de las h (h = Tevaup) fir
mas es posible calcular los aij que son coeficientes de correlacidn de las i
( = 1, 2, ...,n) variables originales con cada Factor Fj {i=1...m) qus es u~
na combinacidn lineal de dichas variables obtenido en la forma considerada.

Concretasente, un Indice Factorial:

Ill = all Xl + 321 x2 Frsaannart anl xn

es g1 fndice estimade para la firma 1 con respecto al Factor 1 (j = 1} y su va
lor es una medida de nivel y expresa cudl es la influencia de cada variahle mg
dida por su caeficiehfe. Cada fndice se individualizard con la o las variatles
gque mis pesan en el valor gue asume, Asf, puede resultar un Indice en el que
prevalecen variables de mercado, etc, Perc el nlmero de ellos estd limitado
por lo expresado sobre el porcentaje de variacidn de las variables utilizadas
que es explicado por cada factor. Si hallamos p. 8j., gue el Factor 1 explica
el 7% de las variaciones y nos manifestamos satisfechos, habrdé un sclo {redie
ce factorial para cada firma gue mide el fenfSmeno global llamado crecimiento,
gl gque estdrd influido por las variables de mayor coeficiente factorial. 51,

on cambio hay que valorizar mds de un Indice, el indice de crecimiento para cg

da firma serd el valor de una funcidn lineal del tipo:

28
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en la cual las variables son los frdices factoriales medidos en la h-&sima fir
ma cuando el crecimiento ss considera explicado por mds de un factor (en el sen
tido del andlisis factorial];

El valor de Z en tal caso, es sl de un fndice de crecimientc que mide el
nivel alcanzado por cada unidad del universo bajo estudie pertenecienter a u
na industria y gue han sido analizados partiendo de un vector de variables .

pertinentes con la teoria del crecimiento de la firma.

La estimacidn de los coeficientes ;gdj si el nlmero de los Ij es eleva-

- » -~
do, demandard un nuevo andlisis factorial. &1 en cambio, sU nNUMEro ©s escaso,




se calculardn por una regresidn miltiple.

En un enfoque dlternativo, el andlisis es factible para una firma o para
la industria en diversos momentos o intervalos de su horizonte econdmico, en
cuyo caso sl conjunto de fndices de crecimiento, tanto si se trata de un Gnico é
{ndice factorial como si se trata de {ndices del tipo 2z, representa una serie |
cronoldgica del nivel de crecimiento alcanzado, con propledades satisfactorias

para la comparabilidad de las situaciores.

Iv. Conclusiocnaes

Desde el punto de vista de la teoria de Andlisis Factorial podemos remar
car los siguientes aspectos por su relacidn a las exigencias del andlisis ecg
ndmicot

. satisface las exigencias del tratamiento de fendmenos explicados por

variables‘interrelacionadas.

. permite asimismg utilizar instrumentos diferentes para el estudic de

sistemas recursivos e interdependientes.
. ho supone hipftesis a priori sobre las relaciones entre variablas.
. Asimismo verifica la comparabilidad dessada para los siguientes ca- p
5081

. en el tiempo para cada firma.

. entre firmas, calculando el indice para toda la industria a partir de
un vector de observacionss en to .

, entre firmas en el tiempo, repitiendo el andlisis anterior para sucesi

vos perfodos.

. Ademis satisface reguerimientos instrumentales para diversas situscio-

nes de decisién; en el caso concreto de la medicidn y andlisis del




crecimiento de 1a firma ofrece umg altermtiva mds general y amlia
gue 1s permitida por otras herramientas cuya wtilizaciSn admite los
reparos gque howos sefialado.
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