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La relacion no es obvia

El signo de la relacion causal entre la oferta de financiacion
externay la productividad de una firma es tedricay
empiricamente ambigua
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La relacidon no es obvia
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La relacidon no es obvia

Forzar Innovacion Seleccion de proyectos
Field 2003 menos rentables

Seleccion de fi Regularidad empirica:
SUSEELEI Rl e e «booms» de crédito

rentables seguidos de caidas
Ates & Saffie 2016 drasticas de Y

Gorton & Ordonez 2016
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Evidencia Reciente

La crisis financiera global generd una caida importante de la
PTF, alguna de Ia cual se puede relacionar con el
endurecimiento de las condiciones de crédito pero también
con balances mds débiles (mds apalancados)

Excesivo
apalancamiento

Reduccidon del

Crédito
ex ante




“One key feature that sets the global financial “The evidence indicates that the

crisis apart from past recessions was the sharp interaction of vulnerable balance
tightening of credit conditions, despite sheets and tightening credit conditions
extraordinarily loose monetary policy, after the has a visible impact on TFP”

Lehman Brothers failure, and later during the
euro area crisis.”
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«Quantitatively, the credit contraction between 2007 and 2009 could account for
about a quarter of the observed decline in Italy's total factor productivity
growth»

Adler et al. IMF 2017/ Manaresi & Pierri BIS WP 711, 2018



* «One channel through which the global financial crisis may
have persistently weakened TFP growth is lower
investment in intangible capital, such as R&D, in vulnerable
firms. Aghion and others (2012) show that when firms face
credit constraints after severe downturns, R&D
expenditure becomes pro-cyclical, impairing future
productivity growth. The post-global financial crisis
evidence analyzed here is consistent with this finding”

Adler et al. IMF 2017/ Garcia-Macia 2015/ De Ridder 2016



Otras ideas interesantes

~
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buscando

trabajo

Encontrar
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empresas con
mayor

productividad

Se recupera el empleo
pero la productividad vy
el prodcuto pueden

Herkenhoff et al, NBER WP 22274 2016 permanecer afectados 8



Productividad en Colombia

Grafico 1
Productividad total de los factores (relativa a los Estados Unidos)

Fntre 1951 y 2015 la productividad de Colombia es, en promedio, apenas un poco
mas de la mitad de la de los Estados Unidos.
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Nota: este grafioo muestra que 2l mivel de productividad de Colombia relativa a
la productividad de los Estados Unidos ha sido baja en los dltimos sesenta anos,
si se le compara con el mismo indicador para un conjunto de paises de la reqgidn.
Fuentes: Penn Waorld Table (wersion 9,00 v Feenstra af afl (2015); cdlculas de las
autores.

ESPE 89. Banco de la Republica. 2019



Productividad en Colombia

Grafico 10
Distribucion de la productividad agricola descontando el uso de
tierra, trabajo y capital

Existe uma diferencia del 200% en productividad entre las fincas mas productivas v
las menos productivas del pais.

[dersdadl
0= —
oz —
a1 —

] ] 1 | — ]

0.0 -0 -5 o 5 1a

Log (mmoductividad apstadal

Mota: el gratvwco muestra la distribucidn de una medida de productividad caloulada
como el valor de s en la funcién de produccién », = (s ) = (ad ¥ 5™ Donde
i represemnta la UPA, »r el trabajo, | la tierra, g factores geograhicos y climaticos que
determinan el potencial productivoe de cada finca (véase el Anexo 2.5.1), v k el valor
de la maquinaria agricola. 5e toman los valores de 8= 0,36 v 8,_=0.18 propuestos
por Adamaopoulos ef ol (2017) para China, v Restuccia vy Sanmtaeulalia—Llopis {2075%)
para Malawi. Em el Anexo 2.1 se presentan mads detalles sobre sobre la muestra. Para
calcular el area se sustrae del drea total de la UPA el area destinada a la producddén
pecuaria yw 2l area em otros usos mo agricolas. El ndmern de jornales es la cantidad
de jommales equivalente al ndmero de trabajadores permanentes de la UPA, mas los
Jjomales adicionales en el afio.
[ Fuente: DAMNME (2.7 CMA, 20174); calculos de los autares.



No es solo el acceso

Sostenibilidad
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Acceso mas sostenible y a menores costos
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