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INTRODUCCIÓN

41

Los posibles efectos del stock de capital público en el crecimiento económico es un
tema recurrente en el debate político tanto dentro como fuera de la Unión Europea (UE). 

Dentro de la UE, el concepto de cohesión económica está en el núcleo de la cons-
trucción Europea. Aparece por primera vez en el Acta Europea (1986) pero con el Tratado
de la Unión (1992) se convierte en uno de los pilares de la Unión, al mismo nivel que la
construcción del Mercado Único y la Unión Económica.

Hoy día, el esfuerzo de cohesión continúa siendo una prioridad, si cabe mayor, dada
la reciente inclusión de nuevos países que necesitan enormes cantidades de recursos para
capitalizar sus economías.

Existe la creencia generalizada de que gracias a los fondos estructurales y de cohe-
sión, se ha conseguido avanzar en el proceso de convergencia entre las economías de la
UE-15. De hecho, las reformas llevadas a cabo en las actuaciones de 1999 tuvieron como
principal objetivo mejorar la efectividad de los instrumentos estructurales, reforzando su
concentración, mejorando su gestión y estableciendo claramente la cuota de responsabili-
dad entre los diferentes participantes.

Fuera de la Unión, en EE.UU., muchos economistas han sugerido que la caída en la pro-
ductividad de la economía americana, observada durante los años 70, puede ser explicada
en términos de un importante descenso en la inversión en infraestructuras. También, a prin-
cipios de los noventa, muchos advirtieron del peligro de caer en un prolongado periodo de
bajas tasas de crecimiento como consecuencia de una insuficiente inversión en infraestruc-
turas. Entre 1960 y principios de los años 90, la inversión pública total (excluida la militar)
en EE.UU. decreció del 3.9% al 2% del PIB.

Esta visión del papel central de las infraestructuras en la mejora de la actividad eco-
nómica ha influido en las propuestas políticas sobre desarrollo del capital público, a ambos
lados del Atlántico.

Fueron los trabajos seminales de Aschauer (Aschauer, 1989 a, b) los que pusieron en
el centro de la discusión académica la evaluación de los efectos del capital público, esto es,
si el capital público era o no productivo. En ellos, se sugiere que la inversión en capital públi-
co es un instrumento muy poderoso para incentivar el crecimiento económico y en particu-
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lar, se sugiere que la falta de inversión en infraestructuras fue lo que originó la caída en la
productividad de la economía americana de los años 70 y 80. Las elasticidades del PIB con
respecto al capital público, entre 0.34 y 0.56, sugieren una productividad marginal anual de
70 centavos por dólar. Por consiguiente, con un tipo impositivo marginal del 15%, se tarda-
rían diez años aproximadamente en recuperar, vía impuestos, ese dólar invertido en capital
público. Dado que la vida útil media de los activos de capital es de 16 años, un dólar inver-
tido en capital público no sólo se recuperaría sino que aportaría importantes beneficios
antes de que el capital quedara obsoleto. Estamos pues en presencia de un nuevo tipo de
curva de Laffer que podría llamarse curva Aschauer y por consiguiente ante un nuevo tipo
de política económica por el lado de la oferta, centrada en la formación de capital público
(véase Hulten y Schwab 1991 a, b 1993).

El trabajo de Aschauer (Aschauer, 1989 a, b) ha generado una importante cantidad 
de literatura, fundamentalmente a favor (véase por ejemplo (Berndt y Hanson, 1991),(Holtz-
Eakin, 1988), (Munnell 1990), (Munnell y Cook,1990), (Nadiri y Mamuneas, 1994), (Seitz,
1994), (Shah, 1992)). No obstante, algunos han desafiado sus resultados (véase (Aaron, 1990),
(Evans y Karras, 1994), (Holtz–Eakin, 1994), (Hulten y Schawab, 1991), (Jorgenson, 1991) y
(Tatom, 1991)).

Los términos del debate sobre los efectos del capital público y el enfoque metodoló-
gico quedaron establecidos por los trabajos de Aschauer(Aschauer, 1989 a, b). De hecho, el
debate sobre si el capital público es o no productivo se ha centrado en el tamaño de la elas-
ticidad del producto con respecto al capital público. Esta elasticidad se obtiene típicamente
en un contexto uniecuacional, estimando funciones de producción en las que el producto se
relaciona instantáneamente con el empleo el stock de capital privado y el stock de capital
público. Si la elasticidad es cero, se dice que el capital público no tiene efectos sobre la 
producción. Si la elasticidad es distinta de cero (y positiva) se dice que el capital público sí
tiene efectos sobre la producción y por tanto es productivo. Implícitamente, se considera
que el capital público es una variable exógena que no puede venir afectada por ninguna de
las variables del sector privado y que tampoco puede afectar a ninguno de los otros inputs,
en esa teórica función de producción.

Flores, Gracia y Pérez (Flores et al., 1998), para el caso español, y, Pereira y Flores
(Pereira y Flores, 1999) para el caso de EE.UU., mostraron que centrar el debate en el tama-
ño de la elasticidad, obtenida dentro de un marco uniecuacional y estático, no era adecua-
do si lo que se pretende es dar una respuesta a la pregunta de si el capital público es o no
productivo. Esto es así porque el marco uniecuacional estático excluye la presencia de diná-
mica entre las variables y en particular la presencia de efectos de retroalimentación.

En estos artículos, los autores encuentran que no sólo el capital público es productivo,
sino que sus efectos sobre la producción podrían haberse infraestimado. El capital público
afecta a la producción, directamente como un input más en la función de producción. Como
una externalidad positiva, el capital público lleva a mayores niveles de producción. Adicio-
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nalmente, el capital público afecta a la producción indirectamente a través de sus efectos
sobre el resto de inputs: capital privado y empleo. Por un lado, una mayor disponibilidad del
input público reduce la demanda de los inputs privados (efecto sustitución). Por otro, la mayor
disponibilidad de capital público aumenta la productividad marginal de los inputs privados,
reduce los costes marginales e incrementa el nivel de la producción (efecto productividad). 

Al mismo tiempo, la evolución del producto e inputs privados afecta a la formación de
capital público. Un mayor producto lleva a una mayor recaudación de impuestos y ésta a
mayores incentivos para incrementar la inversión pública. También y como ha ocurrido
recientemente, una caída en el empleo lleva a los gobiernos a poner en marcha paquetes
de medidas, a corto plazo, basadas en la inversión en infraestructuras. Por consiguiente, exis-
ten importantes argumentos que explicarían la presencia de efectos de retroalimentación.

Hoy día nadie discute la importancia del capital público en el desarrollo económico de
un país, ni los efectos positivos que tiene la inversión en este tipo de capital sobre el cre-
cimiento del PIB y la generación de empleo. No obstante, parece razonable pensar que así
como la misma inversión en diferentes países tendrá en general efectos diferentes, distin-
tos tipos de capital llevarán asociadas diferentes productividades.

Hasta la fecha, se han realizado al menos 50 estudios econométricos, basados en la
obra seminal de Aschauer (Aschauer, 1989 a, b). Algunos de ellos, desglosando el capital en
público o privado, en diferentes países, comparativamente en países colindantes con dife-
rentes tipos de economías, e incluso en diferentes comunidades autónomas españolas. La
mayor desagregación de capital estudiada consta de 5 tipos de inversión en Estados Unidos.
Este trabajo presenta una desagregación de 13 tipos de stock de capital que se engloban en
4 tipos principales. Por lo tanto, no sólo se estudia la repercusión de la inversión de cada uno
de los 13 sub agregados, sino que se presenta el efecto que tiene una inversión distribuida
entre sus sub agregados, en función de sus pesos respectivos. Esto es, existen bastantes tra-
bajos que desagregan el stock de capital atendiendo a criterios geográficos, pero apenas
existen trabajos que desagreguen el stock de capital atendiendo a criterios tipológicos. 

El objetivo de este trabajo es estimar los efectos del stock de capital, sobre el PIB y el
empleo, en la economía española, a nivel desagregado por tipos de capital, utilizando la
muestra de datos de stock de capital más reciente disponible 1977/2005, y en un contex-
to multiecuacional dinámico.

Se trata de estimar y comparar los efectos que tiene la inversión en cada uno de los
4 tipos de stock de capital macro agregados —y los 13 sub-agregados— en diferentes hori-
zontes temporales, así como identificar aquellas inversiones en capital que más contribuyen
al crecimiento económico y aquellas que más empleo generan.

En particular las preguntas que se trata de responder son las siguientes: 

1. ¿Son todos los tipos de stock de capital productivos? 
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a. Instantáneamente, ¿cuáles generan más producción por unidad monetaria de
inversión? ¿Y cuáles menos? ¿Cuánta producción genera por euro de inversión
cada uno de los capitales? 

b. A corto, medio y largo plazo, ¿cuáles generan más producción por unidad moneta-
ria de inversión? ¿Y cuáles menos? ¿Cuánta producción se genera en cada periodo? 

c. ¿Cómo evoluciona el producto generado por unidad monetaria de inversión en
cada uno de los capitales? 

d. ¿Cuánto tarda la inversión en generar la cantidad equivalente en producción? 

2. ¿Generan empleo todos los tipos de capital? 

a. Instantáneamente, ¿cuáles necesitan menor cantidad de inversión para generar
un empleo? ¿y cuáles precisan mayor cantidad? 

b. A corto, medio y largo plazo, ¿cuáles necesitan menor cantidad de inversión para
generar un empleo? ¿Y cuáles precisan mayor cantidad? 

c. ¿Cómo evoluciona la capacidad de crear empleo de cada capital?, y, en particu-
lar ¿cómo evoluciona el empleo generado por aquellos capitales en los que la
inversión necesaria para generar un empleo es inferior a 12.000€? 

3. ¿Hay complementariedad entre el empleo y cualquier tipo de capital? 

La metodología que se usa en esta Tesis es similar a la usada en los trabajos de Flo-
res, Gracia y Pérez (Flores et al., 1998), Pereira y Flores (Pereira y Flores, 1999). El marco
de referencia conceptual utilizado es una variación del usado por estos autores. En él se per-
mite que las variables se relacionen de forma dinámica y no restringe ninguna de las pro-
piedades típicas de las series temporales, como su no estacionariedad o la presencia de
relaciones de cointegración. 

La aportación metodológica principal de esta tesis doctoral permite aislar la respuesta
de las variables ante variaciones en cada tipo de stock de capital y/o su complementario,
proporcionando una herramienta macroeconómica para evaluar los efectos, a lo largo del
tiempo, sobre el crecimiento económico y la creación de empleo que tienen diferentes dis-
tribuciones de inversión en capital.

No se distingue entre capital público o privado, ya que la fuente de datos (BBVA e IVIE)
no lo hace, por lo que implícitamente se supone que la productividad del capital puede
variar con el tipo de capital pero no con su titularidad o gestión. Con esta restricción, este
trabajo pretende proporcionar una herramienta capaz de cuantificar los efectos de diferen-
tes distribuciones de inversión, sean éstas de carácter público o privado. 

La Tesis se presenta estructurada en nueve capítulos: 

El primer capítulo, «Breve Revisión Crítica de la Literatura», pretende dar una visión
contextual de la tesis doctoral, a través del repaso crítico de los principales estudios que
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cuantifican los efectos del capital sobre la producción y el empleo, bajo distintas metodolo-
gías, desagregaciones de capital, zonas territoriales y países. 

El segundo capítulo, «Marco de Referencia Conceptual» presenta la metodología
teórica que permite aislar la respuesta de la producción y el empleo ante cambios en
un tipo de stock de capital y/o el resto de tipos de stock de capital. A partir de la forma
reducida estimada, y mediante una doble ortogonalización parcial por bloques, se encuen-
tra el modelo teórico que se presenta en forma de VAR parcialmente ortogonal. Esta apor-
tación a la metodología de Flores et al. (Flores et al., 1998), Pereira y Flores (Pereira y Flo-
res, 1999), es precisamente la que permite encontrar la respuesta de la producción y del
empleo ante inversiones en un tipo de capital y/o su complementario. 

En el siguiente capítulo «Análisis Estadísticos Previos: Datos y Modelos Univariantes»,
se estudia cada una de las series, incluida la del stock de capital complementario en cada
caso. Una de las diferencias encontradas con la literatura es el orden de integración de las
series, que resultan ser integradas de orden 2, I(2), frente al carácter I(1) de la mayoría de
las series utilizadas en otros estudios.

Seguidamente se presenta el análisis empírico desglosado en cuatro capítulos que
corresponden a los cuatro agregados principales. Cada uno, recoge tanto el análisis del agre-
gado correspondiente como de cada uno de sus sub-agregados. En el estudio de la cointe-
gración se encuentra una relación entre las tasas de crecimiento del empleo y del PIB. Ade-
más, se descubre una segunda relación de cointegración entre la tasa de crecimiento del
empleo, de la producción y del capital aeroportuario. Ambas con los signos esperados en
coherencia con la teoría económica. 

En el capítulo 8 «Estudio Comparado de los Efectos de los Distintos Capitales», se pre-
senta: (1) El producto generado por euro de inversión en cada tipo de capital, y (2) el
capital necesario de inversión en cada tipo de capital para crear un empleo. Ambos
resultados se presentan para cada uno de los veinte periodos posteriores a la inversión.
Además, se compara la capacidad de creación de empleo y PIB de los distintos tipos de capi-
tal: en el primer periodo, al cabo de cuatro, ocho, y al cabo de veinte periodos. Se respon-
de a cuánto empleo crea y cuánta producción genera la inversión en cada tipo de capital, en
cada periodo, identificando aquellas inversiones más rentables en términos de empleo y de
PIB. Finalmente, se comparan los resultados obtenidos con los que obtienen otros autores. 

El último capítulo, «Conclusiones», recoge los resultados principales y las conclusiones
más destacadas del estudio, respondiendo a cada una de las preguntas planteadas en esta
introducción. Brevemente, se sugieren también algunas futuras líneas de investigación.

Nota importante: Por motivos técnicos, el formato numérico elegido para esta
Tesis utiliza el punto como carácter separador de decimales.
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CAPÍTULO 1. 
BREVE REVISIÓN CRÍTICA DE LA LITERATURA

47

Desde los primeros trabajos, a finales de los años 80, se han multiplicado los análisis
econométricos que han tratado de estimar los efectos, sobre el crecimiento económico, del
stock de capital público. Se podrían citar más de cincuenta. Sin embargo, de todo ese enorme
conjunto de publicaciones, tan sólo puede extraerse una conclusión general de consenso: El
stock de capital público juega un papel muy importante en el desarrollo económico de un país.

Dicha conclusión, siendo muy importante, resulta un tanto decepcionante ya que pare-
ce un resultado algo escaso dada la gran cantidad de trabajo realizado. Sin embargo no es
sorprendente, cada trabajo ha sido realizado de tal forma que sus resultados son poco com-
parables con los del resto. Unos autores han usado series temporales, otros datos de sec-
ción cruzada; unos series en primeras diferencias otros en niveles; unos series de stock de
capital, otros de inversión; unos han realizado estudios a nivel nacional, otros a nivel regio-
nal; unos han utilizado modelos econométricos estáticos, otros dinámicos; unos modelos
uniecuacionales y otros multiecuacionales. La conclusión es un gran conjunto de resultados
incomparables, con un sólo denominador común: El stock de capital público juega, muy pro-
bablemente, un papel importante en el desarrollo económico de un país.

En todo trabajo empírico, la elección del tipo de datos es importante, pero la meto-
dología de análisis es fundamental. Generalmente, el económetra no puede hacer gran cosa
en relación con la elección de los datos, utilizará los que estén disponibles. Sin embargo, el
económetra puede elegir el modelo econométrico o metodología de análisis y éste ha de
estar basado en las propiedades estadísticas de las series temporales que va a utilizar. Igno-
rarlas sólo le traerá problemas. Lo más probable y excepto por casualidad, los estimadores
que utilice no serán consistentes y sus estimaciones poco fiables. Ignorar las propiedades
estadísticas de las series temporales, como su no estacionariedad, la posible presencia de
cointegración y/o la dinámica entre ellas, lleva a errores de especificación en los modelos
econométricos; estos errores pueden provocar sesgos importantes en las estimaciones y lo
que es peor: los sesgos no se eliminarán al aumentar el tamaño de la muestra.

Reconocer la existencia de estas propiedades obliga al económetra a trabajar en un
marco multiecuacional dinámico, donde un shock en una variable, no sólo puede cambiar
el valor de otra instantáneamente, sino que puede cambiar toda la senda de crecimiento
de esta última, e incluso también la de la primera, si entre ellas existe retroalimentación.

VII
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1 El efecto crowding in versa sobre la capacidad de la inversión pública para generar inversión privada a largo
plazo. Aschauer (1989 a, b) expone que asumir que el capital público es un input de la función de producción supo-
ne dos efectos contradictorios. Un efecto inicial, que se produce con la reducción de la inversión privada como res-
puesta racional de los agentes privados al incremento de la inversión nacional —el aumento de la inversión públi-
ca incrementa la inversión nacional por encima del nivel deseado— efecto que denomina crowding out. Un
segundo efecto es el que denomina crowding in; determinados tipos de inversión pública, como la infraestructu-
ra, elevan la productividad del capital privado y del trabajo, y por tanto, de la inversión privada.
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En este contexto, las elasticidades dejan de ser constantes y varían con el plazo de res-
puesta, esto es, las elasticidades instantáneas probablemente diferirán de las elasticidades
a corto plazo (un año, dos años) y éstas de las de a medio (tres, cuatro años) y/o largo
plazo (más de cuatro años). No tiene sentido pues comparar elasticidades sin hacer refe-
rencia al plazo de respuesta, y éste rara vez se menciona.

La mayor parte de los estudios sobre la importancia del stock de capital público, en
especial aquellos publicados con anterioridad a 1997, se han realizado sin tener en cuenta
las propiedades típicas de las series temporales, por lo que sus resultados no son fiables. La
mayoría ignora la no estacionariedad de las series de producción, empleo y stock de capi-
tal. Los que han tenido en cuenta dicha propiedad, ignoran la posible presencia de cointe-
gración y los que la han tenido en cuenta ignoran la posible presencia de retroalimentación
del capital sobre el producto y/o el empleo. Sorprendentemente, la mayoría han llegado al
mismo resultado: el stock de capital público es productivo.

A continuación, se presentan algunos de los estudios más representativos de cada
año, a partir de 1989, clasificados en dos periodos: Aquellos publicados con anterioridad a
1997, y aquellos realizados con posterioridad a dicho año.

■ 1.1. TRABAJOS PUBLICADOS CON ANTERIORIDAD A 1997

Las dos preocupaciones principales de los primeros trabajos eran : (1) estimar el efec-
to del stock de capital público sobre la producción, resumido por la elasticidad de la pro-
ducción respecto al stock de capital público en una función de producción y (2) comparar
dicha elasticidad con la correspondiente al stock de capital privado. Es decir, responder a las
preguntas: ¿Es productivo el capital público? ¿Cuánto? ¿Qué capital resulta más productivo?
¿Son complementarios o sustitutivos?

Aschauer (Aschauer, 1989 a, b), fue uno de los primeros autores que intentaron esti-
mar el efecto del stock de capital público sobre la producción, para Estados Unidos. En sus
trabajos concluye que el capital público no sólo es productivo, sino que además incremen-
ta la capacidad productiva del sector privado (efecto que denomina crowding in (atracción))
estimulando la inversión privada. El efecto crowding in de Aschauer (Aschauer, 1989 a, b)
sugiere que hay signos evidentes de complementariedad entre la inversión pública y la pri-
vada1. No obstante, en un primer momento se produce un efecto crowding out (expulsión),
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ya que los agentes económicos responden al incremento de capital público con una reduc-
ción de inversión privada.

Munnell (Munnell, 1990), llega a la misma conclusión que Aschauer (Aschauer, 1989
a, b) y señala que la causa de la disminución de productividad en Estados Unidos no se ha
debido a la disminución de la tasa de crecimiento del progreso tecnológico sino a una dis-
minución de inversión pública en infraestructuras. 

Ambos autores estiman una función de producción Cobb-Douglas con series tempora-
les de stock de capital de Estados Unidos. Dicha función resulta ser una función de produc-
ción con rendimientos constantes a escala, en la que se incluye como variables input el
logaritmo de las series de empleo, capital público y capital privado. Munnell (Munnell,
1990), estima una elasticidad de la producción al capital público entre 0.34 y 0.41, algo infe-
rior a la de Aschauer (Aschauer, 1989 a, b) (0.39-0.56). 

Posteriormente, surgen una serie de trabajos cuya preocupación es confirmar, a nivel
regional, los resultados obtenidos a nivel nacional.

Eisner (Eisner, 1991), con datos de sección cruzada de 48 estados de EE.UU., estima
una función de producción Cobb-Douglas. Obtiene que la elasticidad de la producción res-
pecto al stock de capital público no es estadísticamente distinta de cero. Interpreta este
resultado como ausencia de efectos instantáneos del capital público sobre la producción y
propone incluir retardos de las variables, en la especificación del modelo econométrico, que
permitieran captar algún efecto no instantáneo. 

Munnell (Munnell, 1992), utilizando datos similares a los de Eisner (1991) estima que
la elasticidad en algunos estados es la mitad que la obtenida a nivel nacional (0.15). Se ñala
que usar variables estacionarias, como hacen algunos autores, da lugar a la estimación de
elasticidades no significativas, como las que obtiene Tatom (Tatom, 1991). Además señala
que debería contrastarse la presencia de relaciones de cointegración entre las variables.

Coetáneamente algunos estudios tratan de confirmar los resultados y conclusiones de
la literatura anterior, utilizando una función de costes. En estos estudios, además, se pre-
tende comparar el efecto del capital público desagregado (estatal, local y federal) con el
efecto del agregado. 

Lynde y Richmond (Lynde y Richmond,1992) utilizan la dualidad entre la función de
producción y de costes para estimar la función de costes del sector no financiero de los Esta-
dos Unidos. Concluyen que el impacto del stock de capital en el coste de producción del sec-
tor privado es significativo. Emplean series temporales de stock de capital, en niveles, para
concluir que el capital público tiene una productividad marginal positiva y que el capital
público y el capital privado son complementarios. Estiman dos versiones: (1) una en la que
el capital público interviene de manera agregada y otra (2) en la que el capital público se
desagrega por tipos de capital público (estatal, local y federal). 
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En el estudio en el que el capital público interviene de manera agregada, las elastici-
dades de las demandas de los factores de producción con respecto al capital público esti-
madas son: ξLG = -0.45(0.07), y ξKG = -0,71(0.15), que representan las elasticidades del empleo
y del capital privado con respecto al capital público, respectivamente2. Estas elasticidades
son superiores en el estudio en el que el capital público interviene de manera desagrega-
da: ξLG = -0.49(0.07) y ξKG = -0.90(0.19). 

Las estimaciones obtenidas por Lynde y Richmond (Lynde y Richmond,1992) apoyan
la idea de que el capital privado y el capital público son complementarios, mientras que el
capital público y el empleo son factores sustitutivos. Sin embargo, en un estudio posterior
realizado bajo el mismo enfoque pero en el sector manufacturero de Gran Bretaña, Lynde
y Richmond (Lynde y Richmond,1993) concluyen que el capital público y privado son susti-
tutivos. 

Mas et al. (Mas et al., 1993, 1994 a,b) estudian, para España, si los efectos a nivel
regional son inferiores a los efectos a nivel nacional. Utilizan datos de panel de stock de
capital en niveles (ignoran la no estacionariedad de las variables). En el primer trabajo, ana-
lizan el sector industrial (excluyendo la construcción y los productos energéticos), mientras
que en el segundo consideran el capital privado en su totalidad. En ambos trabajos se con-
cluye que los efectos a nivel regional son inferiores a los efectos a nivel nacional.

García–Milá et al. (García–Milá et al. 1994) también para España, estiman una sola
ecuación de producción utilizando datos de panel. Realiza dos estimaciones, una con varia-
bles en niveles y otra con variables diferenciadas, estacionarias. Estimando con variables no
estacionarias las elasticidades son significativas y positivas, mientras que en la estimación
realizada con variables en primeras diferencias las elasticidades son negativas y no signifi-
cativas. Concluyen que la inversión en carreteras es más productiva que la inversión en
alcantarillado y servicios de agua, siendo ambas más productivas que otro tipo de stock de
capital público. Errores en la especificación dinámica del modelo, podrían estar detrás de la
falta de significación de las elasticidades estimadas. 

Mas et al. (Mas et al.,1995) publican un nuevo trabajo en el que examinan si, a nivel
provincial, los efectos también son inferiores a los estimados a nivel nacional. Concluyen
que a nivel provincial los efectos son inferiores que a nivel nacional. Al igual que hicieran
en el artículo de 1993, los autores ignoran todas las propiedades típicas de las series que
utilizan.

Coetáneamente Mas et al. (Mas et al., 1995), estudian los efectos del stock de capi-
tal desglosado en capital público social y capital público productivo. Analizan dos modelos
para evaluar si el stock de capital de las Comunidades Autónomas limítrofes incrementa la
productividad del capital público en esa provincia. Descubren que si se considera el capital
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de las comunidades limítrofes, la elasticidad de la producción respecto al capital es más alta,
por lo que se verifica la existencia de un efecto rebosamiento del capital. Sin embargo, la
elasticidad respecto del trabajo o el capital privado son muy similares cuando incluyen el
stock de capital de las comunidades adyacentes. A su vez, descubren que el capital huma-
no tiene efectos inferiores sobre la producción que el capital productivo (carreteras, calles,
alcantarillado etc.) por lo que apuntan que el efecto del capital humano se debe estudiar
en un contexto dinámico dado que éste ha sufrido un gran desarrollo.

Utilizando series de stock de capital de Estados Unidos, Eberts (Eberts, 1997), igno-
rando la no estacionariedad de sus series, estima las elasticidades de una función de pro-
ducción Cobb-Douglas. Concluye que el capital público no afecta a la producción y que su
efecto es inferior al del trabajo o al del capital privado.

De la literatura publicada anteriormente a 1997 se puede concluir que las estimacio-
nes de las elasticidades realizadas con variables no estacionarias son muy diferentes unas
de otras, debido posiblemente a la falta de consistencia en la estimación de los parámetros.
Cuando las estimaciones de las elasticidades se realizan con variables estacionarias éstas no
resultan significativas, debido probablemente a los errores en la especificación dinámica de
las ecuaciones. A ello hay que añadir que distintos autores utilizan fuentes diferentes de
datos de stock de capital, elaboradas de forma diferente, incluyendo distintos activos y/o
con diferentes niveles de desagregación del capital. Así, no es extraño que se obtengan
resultados tan dispares. 

■ 1.2. TRABAJOS PUBLICADOS CON POSTERIORIDAD A 1997

A partir de 1997 los trabajos empíricos sobre las relaciones entre el stock de capital
público y el crecimiento económico empiezan a solucionar los problemas econométricos
mencionados anteriormente. La mayoría de autores ya tiene en cuenta la no estacionarie-
dad del producto, empleo y capital (público o privado) y usan tasas de variación de las varia-
bles en lugar de niveles, tratan adecuadamente la posible presencia de relaciones de coin-
tegración y no restringen a priori, la dinámica del sistema. 

Esta sección comienza con el trabajo de Cullison (1993), pionero en considerar explí-
citamente no sólo la posible endogeneidad del trabajo y el capital sino también la presen-
cia de relaciones dinámicas entre todas las variables del sistema. Después de este trabajo,
no se publicó otro en la misma línea hasta 1997. Por este motivo, y a pesar de ser anterior
a 1997, se ha incluido en esta sección.

Cullison (Cullison, 1993), estima un modelo VARMA, para el período 1953-1991, sobre
un vector formado por las tasas de crecimiento de: el gasto en defensa, la deuda real públi-
ca, la inversión pública en capital humano (desglosada en: educación, formación profesio-
nal, ayudas al desempleo y seguridad ciudadana), la inversión pública en activos físicos (no
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humanos: agricultura), el PIB, y el stock nominal de dinero. Estudia la no estacionariedad de
las series pero no así si existen relaciones de cointegración entre ellas. Los resultados de
Cullison (Cullison, 1993) sugieren que las inversiones en capital humano (el gasto en edu-
cación, en formación profesional y en seguridad ciudadana) tienen efectos positivos sobre
el crecimiento del PIB en Irlanda. 

En general, los trabajos publicados a partir de 1997 intentan responder a preguntas
tales como: ¿El capital público es igual de productivo en todos los países? ¿Cuánto tiempo
tarda en reaccionar el empleo y la producción ante variaciones del capital público? ¿Se está
sustituyendo empleo por capital? ¿Qué tipo de capital es más productivo?

Pereira (Pereira, 1997) compara los efectos del capital público en 12 países de la OCDE.
Utiliza series de inversión en lugar de stock de capital, trata la no estacionariedad de las
series que utiliza así como la presencia de cointegración, aunque sólo la encuentra en 4 de
los 12 países estudiados. Sus resultados muestran que en los países cuya economía es más
fuerte (Japón, Alemania, Suiza, Gran Bretaña y Estados Unidos), el capital público tiene efec-
tos superiores sobre la producción, aunque en todos ellos el efecto sobre la producción y
sobre el empleo es positivo. 

Flores et al. (Flores et al., 1998) emplean series temporales de stock de capital de Espa-
ña para estudiar las respuestas del empleo, producción y capital privado ante variaciones en
el stock de capital público. Encuentran una relación de cointegración que interpretan como una
función de producción Cobb-Douglas con rendimientos constantes a escala. Estiman las elas-
ticidades a corto, medio y largo plazo de la producción, empleo y capital privado, respecto al
stock de capital público. Observan que el empleo se ajusta instantáneamente mientras que la
producción tarda varios periodos en ajustarse totalmente. Se detecta una respuesta positiva
del stock de capital público a variaciones del PIB en períodos anteriores (retroalimentación)
esto es, los datos apoyan el carácter pro-cíclico del crecimiento del stock de capital público.

Pereira y Flores (Pereira y Flores, 1999) realizan, para EE.UU., un estudio similar al rea-
lizado por Flores et al. (Flores et al., 1998) para España. Aunque en este caso no detectan
la presencia de ninguna relación de cointegración, los resultados son similares a los obteni-
dos para España: el stock de capital público es productivo y capaz de generar empleo a corto
plazo en el sector privado.

Gorostiaga (Gorostiaga, 1999) utiliza datos de panel de series de inversión en España
para analizar el efecto que produce una inversión pública en capital en las diferentes Comu-
nidades Autónomas. Concluye que es necesaria una política regional para que las Comuni-
dades Autónomas converjan y que el capital humano afecta a la tasa de acumulación de
tecnología. Desafortunadamente, aunque usa datos de panel el autor no tiene en cuenta la
no estacionariedad de las variables, ni la posible presencia de cointegración, restringe a
priori la dinámica de su modelo e impone restricciones sobre los parámetros de las funcio-
nes de producción de las distintas comunidades sin contrastarlas previamente. En estas con-
diciones, sus resultados pierden fiabilidad.
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Hasta comienzos de este nuevo siglo, ningún autor se había preocupado seriamente
por las diferencias en productividad de diferentes tipos de inversión en capital público. El
desglose del capital realizado hasta entonces contemplaba tan sólo dos tipos de inversión
en activos. Pereira (Pereira, 2000)3 distingue cinco tipos de activos públicos, aunque con-
viene señalar que al utilizar series de inversión, no contempla el efecto de todo el capital
existente. Conviene destacar los resultados obtenidos por Pereira ya que aunque no utiliza
series de stock de capital es el que presenta mayor desglose de capital público.

Pereira (Pereira, 2000), para EE.UU., ajusta un modelo VAR al vector de series de inver-
sión privada, empleo, producción y de inversión pública desagregada en cinco tipos dife-
rentes de activos: infraestructura básica, desglosada a su vez, en tres tipos de activos: carre-
teras y calles, sistemas de gas, tráfico y tráfico aéreo y alcantarillado y suministro de agua;
edificios de educación, hospitales y otros edificios (oficinas, edificios industriales, de policía,
de bomberos…); e infraestructura de conservación, desarrollo y equipamiento. Encuentra
que todas las variables son I(1), contrasta la posible presencia de relaciones de cointegra-
ción por el método Engel y Granger, pero no encuentra ninguna. 

Los resultados que obtiene se muestran en la tabla 1. Las primeras columnas mues-
tran la productividad marginal en diez periodos derivada de un incremento en cada tipo de
inversión y la rentabilidad correspondiente (tasa de retorno convergente a dicha productivi-
dad marginal). Las tres últimas columnas muestran las elasticidades estimadas junto con sus
respectivas bandas de confianza.

Pereira (Pereira, 2000) obtiene que la inversión en infraestructura, carreteras, calles,
alcantarillado y canalizaciones de agua tienen un efecto positivo sobre el output (con una
productividad marginal por dólar invertido de 1.97 dólares). No obstante, la inversión en el
sistema básico de electricidad, sistemas de gas, tráfico, estructura para la aviación, sistemas
de suministro de alcantarillado y agua tienen un efecto muy superior (con una productivi-
dad marginal del 19.79 dólares y 6.35 dólares, respectivamente). 

Los resultados del trabajo de Pereira (Pereira, 2000), a nivel de inversión pública agre-
gada, apoyan las conclusiones de otros trabajos empíricos. La inversión pública tiene efectos
mayores sobre la inversión privada (con una elasticidad estimada de 0.23) que sobre el
empleo (con una elasticidad estimada de 0.007). A su vez, estima que un dólar de inversión
pública genera un incremento de producción de 4.46 dólares. Si el output se grava al 25%,
la inversión de un dólar en capital público genera algo más de un dólar en impuestos a lo
largo del tiempo4. Por lo tanto, suscribe tanto la complementariedad del capital público con
el resto de las variables input consideradas, como la productividad del capital público.

Los efectos sobre la producción de todos los tipos de activos son positivos. El mayor efec-
to lo produce la inversión en gas y electricidad, con una elasticidad estimada del 0.02, segui-
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TASA PRODUCTIVIDAD ELASTICIDADES

INVERSIÓN DE RETORNO MARGINAL PRODUCCIÓN EMPLEO INVERSIÓN

Capital público 7.8% $4.46 0.04253 0.00735 0.22909    

(0.025,0.045) (-0.062,0.014) (0.004,0.229)

Infraestructura 3.4% $1.97 0.0055 -0.0057 0.01154 

básica (carreteras (0.002,0.006) (-0.008,-0.004) (-0.036,0.012)

y calles)

Infraestructura 16.1% $19.79 0.02103 0.01143 0.09455

básica (sistemas (-0.0008,0.021) (-0.005,0.011) (-0.047,0.104)

de gas, electricidad, 

tráfico y tráfico aéreo)

Infraestructura 9.7% $6.35 0.00856 -0.01159 0.01239  

básica (alcantarillado (-0.0058,0.01) (-0.012,-0.005) (-0.058,0.017)

y suministro de agua)

Edificios de educación, 8.9% $5.53 0.01732 0.00285 0.02174

hospitales y otros (0.0049,0.017) (-0.008,0.0029) (-0.12,0.025)

edificios (oficinas, 

edificios industriales, 

de policía, bomberos etc.)

Conservación desarrollo 7.2% $4.06 0.00491 0.00392 0.06874

y equipamiento (0.002,0.0056) (0.0024,0.0056) (0.021,0.069)

La productividad marginal, está calculada como el cociente del producto total alcanzado durante 10 periodos derivado del incre-

mento unitario porcentual transitorio en la tasa de crecimiento del capital entre la repercusión que éste incremento ha tenido

en el propio capital. La tasa de retorno que converge a esta productividad marginal, es la rentabilidad estimada de la inversión

teniendo en cuenta los efectos de rentabilidades alcanzadas en periodos anteriores durante 20 periodos. Las cifras entre parén-

tesis representan las bandas de confianza de las elasticidades estimadas.

Tabla 1

RESULTADOS DEL ESTUDIO PEREIRA (PEREIRA, 2000) DE DISTINTOS
TIPOS DE INVERSIÓN EN ESTADOS UNIDOS
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do de cerca por el efecto producido por los edificios públicos (con una elasticidad de 0.017).
Por contra, la elasticidad estimada para la inversión en conservación es la que menor efecto
genera, con una elasticidad estimada de 0.005. El efecto de la inversión en carreteras y siste-
mas de agua y alcantarillado oscila en un rango de de 0.006 y 0.009, respectivamente. 

En segundo lugar, analiza los efectos que tiene cada tipo de inversión en la inversión
privada y en el empleo. Los efectos de todos los tipos de activos sobre la inversión privada
son positivos, mientras que sólo en tres de los cinco tipos de activos analizados, la elastici-
dad del capital respecto del empleo es positiva. El mayor efecto sobre el empleo lo produ-
ce la inversión en infraestructura relativa al gas y a la electricidad, con una elasticidad esti-
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mada de (0.01). La inversión en sistemas de agua y alcantarillado produce el menor de los
efectos, con una elasticidad estimada negativa de (-0.01). 

En cuanto al efecto sobre la inversión privada, el mayor efecto lo produce la inversión
en infraestructura relativa al gas y a la electricidad, con una elasticidad estimada de 0.1. El
menor de los efectos, curiosamente, lo produce la inversión en autopistas y calles, con una
elasticidad estimada diez veces inferior (0.01). 

Como conclusión, se señala que los mayores efectos tanto en producción como en el
empleo y en la inversión privada, son los generados por las inversiones en sistemas de gas y
electricidad. Por el contrario, las inversiones en carreteras, autopistas y calles son los activos
que generan el menor de los efectos en producción, llegando a ser negativo en el empleo. 

La preocupación principal de una serie de trabajos publicados en los años 2002 y 2003
radica en contrastar crowding out de Aschauer (Aschauer, 1989 a, b) y el efecto rebosamiento.

Voss (Voss, 2002) analiza si el efecto crowding out del capital público, propuesto por
Aschauer (Aschauer, 1989 a, b), se refleja fuera de las fronteras de Estados Unidos con
series de inversión trimestrales corregidas de estacionalidad. Con datos de Estados Unidos
y Canadá de 4 décadas5, Voss (Voss, 2002) concluye que el efecto crowding out de Aschauer
(Aschauer, 1989 a, b) para una economía precio aceptante, una economía pequeña y abier-
ta, sin restricciones al acceso de capital internacional, no se produce. Lejos de haber un efec-
to crowding out del capital público sobre el privado, en Estados Unidos y Canadá, se produ-
ce un efecto crowding in. Las inversiones públicas, en particular las inversiones en infra-
estructuras, elevan la productividad del capital privado y del trabajo, y, como consecuencia,
incrementan la inversión privada. Utiliza datos de inversión ignorando la no estacionariedad
de las variables y la posible presencia de cointegración. Señala que es preferible la pérdida
de eficiencia en la estimación de los parámetros con variables no estacionarias a la impo-
sición de restricciones erróneas al modelo VAR a través de relaciones de cointegración, si
éstas realmente no están. El uso de series de inversión (y no de capital) ajustadas estacio-
nalmente, junto con la sobreparametrización de un modelo VAR no restringido son a nues-
tro juicio, los puntos más débiles de este trabajo.

Ligthart (Ligthart, 2002), utiliza también datos en niveles para evitar imponer restriccio-
nes erróneas en el modelo VAR, utiliza series de stock de capital de Portugal en logaritmos para
el periodo 1965/95. Concluye que el capital público tiene efectos positivos sobre la producción
y que se produce un efecto crowding out sobre el capital privado a través de otras variables.

El trabajo de Pereira y Roca Sagales (Pereira y Roca Sagales, 2003) estudia si, a nivel
Comunidad Autónoma, el efecto del capital sobre la producción es inferior que a nivel país.
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6 Son significativas al 95%.

7 En Japón (-8.58) y en Portugal (-0.77).
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Es decir, estudia los efectos rebosamiento. Concluyen que las elasticidades, del output res-
pecto al stock de capital público, a nivel estatal son superiores que las obtenidas en análi-
sis desagregados por comunidades. Esto se produce porque existen filtraciones de los efec-
tos que no son captados a nivel regional, si sólo se considera el stock de capital de cada
región y no el de las limítrofes. La inversión en una carretera que mejore el transporte de
mercancías de una comunidad a otra, incrementa la productividad, el empleo y la produc-
ción de ésta, aunque parte de la carretera se encuentre situada en otra comunidad. En todo
caso, los resultados demuestran que el capital público tiene efectos positivos sobre el
empleo, el capital privado y el output a largo plazo.

Kamps (Kamps, 2004) utiliza un panel de datos de stock de capital de los 22 países
de la OCDE. Estima elasticidades significativas6 y, en su inmensa mayoría, positivas, de la
producción respecto al capital público. Trata tanto la no estacionariedad de las series que
utiliza como la posible presencia de cointegración. Estima la elasticidad media del output
con respecto del capital público en 0.22, la del capital privado en 0.19 y la del trabajo en
0.61. Estima elasticidades del output respecto del capital público que van desde -8.58 a
1.77, dependiendo del país. En dos casos resulta ser negativa7.

Por último, Pereira y Andráz (Pereira y Andráz, 2005) cuantifican el efecto que tienen
distintos tipos de inversión en Portugal. Utilizan series de inversión y tratan tanto su no esta-
cionariedad como la presencia de cointegración. Ajustan un modelo VAR en primeras dife-
rencias, ya que no encuentran relaciones de cointegración entre las variables. Consideran
tanto el capital agregado como desagregado en 6 tipos de inversión (carreteras nacionales,
carreteras municipales, autopistas, puertos, aeropuertos y vías férreas). Concluyen que las
inversiones más productivas son los puertos seguidas de los aeropuertos.

Esta Tesis sigue la línea del trabajo de Pereira y Andráz (Pereira y Andráz, 2005), estu-
dia la productividad de distintos tipos de capital. A diferencia de estos autores se han ele-
gido series temporales de stock de capital, ya que las series de inversión elegidas por ellos
no aproximan adecuadamente todo el capital productivo. No sólo se considera el stock de
capital agregado sino también doce de sus sub-agregados, esto es, doce tipos distintos de
capital, lo que constituye una aportación importante de esta Tesis. Para la economía espa-
ñola, no existe un estudio similar que trate de estimar los efectos desagregados del stock
de capital sobre el PIB y/o el empleo, por tantos tipos de capital. 

Finalmente, la metodología econométrica elegida no sólo tiene en cuenta las propie-
dades estadísticas de los datos a los que más arriba se hacía referencia, sino que permite,
con supuestos sencillos y claros, identificar los shocks estructurales de los diferentes tipos
de capital, y por tanto, identificar y estimar, de forma consistente, las funciones de respuesta
finales del PIB y el empleo a dichos shocks. 
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8 Según el tipo de capital del que se trate, ya sea vivienda, maquinaria, otras construcciones o transporte, el peso
en el mismo del capital público y privado varía. No obstante, debido a que la investigación se centra en el efecto
que un shock transitorio en la tasa de crecimiento de cada uno de los tipos de stock de capital tiene en la pro-
ducción y en el empleo, no es necesario cuantificar el porcentaje del mismo que es capital público o privado.
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En este capítulo se presenta el marco de referencia conceptual (MRC) que permite
identificar las respuestas de las variables, producción y empleo, ante una perturbación en
los distintos tipos de capital.

Este MRC permite alcanzar el objetivo propuesto sin necesidad de especificar un
modelo econométrico estructural multiecuacional completo. Tan sólo es necesario estable-
cer a priori el orden causal por el que un conjunto de variables (empleo y producción) se
ve afectado por otro (capital a estudiar y su complementario).

El MRC da lugar a un modelo vectorial autoregresivo parcialmente ortogonalizado, que
resulta suficiente para alcanzar el objetivo propuesto.

El MRC supone una aportación al utilizado en otros trabajos: Flores et al. (Flores et al.,
1998), Pereira y Flores (Pereira y Flores, 1999). Resulta novedosa la consideración adicional
de la posible causalidad instantánea entre los capitales.

■ 2.1. MARCO TEÓRICO

Las relaciones de causalidad instantánea entre las variables se establecen en función
de la naturaleza de las mismas. Así, el capital precisa un tiempo de implementación ante
perturbaciones en el empleo (Lt) o el output (Yt). Por el contrario, se supone que estas otras
variables pueden reaccionar instantáneamente ante las perturbaciones en el capital. 

Al objeto de analizar los efectos de cada tipo de capital en el PIB y en el empleo, sin
omitir los que el capital restante pudiera tener, se desglosa el stock de capital total en dos
variables: el capital objeto de análisis (Kjt) y el complementario a éste (K–jt)

8. 

VIII
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En este contexto, podemos clasificar las variables en función de su tipología como:
variables reactivas; empleo (Lt) y producción (Yt), y variables rígidas; stock de capital (j), (Kjt)
y su complementario (K–jt).

Del análisis univariante realizado en el capítulo siguiente, se concluye que todas las
variables son I(2). Por lo que, a efectos de simplificar el marco de referencia, las variables
reactivas vendrán determinadas por el vector zt = (∇lnYt, ∇lnLt)’, mientras que las rígidas
se determinarán mediante el vector Kt = (∇lnK–t, ∇lnKt)’, siendo ∇ = 1-B y B el operador
racional de retardos.

Esta clasificación deriva en un supuesto importante a la hora de plantear el MRC, ya
que la significatividad de la correlación instantánea residual entre las variables reactivas y
las que no lo son, determinan un efecto instantáneo de las variables rígidas sobre las varia-
bles reactivas.

El segundo supuesto a considerar es si el stock de capital objeto de estudio, en cada
caso, afecta instantáneamente o no al capital complementario, o la reacción se da en sen-
tido contrario. Si la correlación contemporánea residual entre el stock de capital a estudiar
y su complementario es significativa, la relación de causalidad se establece en función de
la tipología del capital.

El MRC considera dos supuestos: (1) Matemáticamente, si el capital estudiado (Kjt)
reacciona instantáneamente ante perturbaciones en su complementario (K–jt): 

α∇InKjt
= β2α∇InK–jt

+ ∈∇InKjt
[I]

Y (2), si es el capital estudiado (Kjt) el que determina instantáneamente el capital
complementario (K–jt), se expresaría como:

α∇InK–jt
= β1α∇InKjt

+ ∈∇InK–jt
[II]

Donde α∇InK–jt
, α∇InK–jt

, son los residuos del proceso vectorial autoregresivo generador de
las variables ∇InKjt y ∇InK–jt.

Por lo tanto, se realizan dos supuestos cruciales para poder identificar los parámetros
relevantes del MRC:

1. Primero, tanto el PIB como el empleo pueden reaccionar instantáneamente ante
cambios en el stock de capital, mientras que el stock de capital no reacciona ins-
tantáneamente ante cambios en el PIB o en el empleo.

2. Segundo, el stock de capital puede influir instantáneamente en su complementa-
rio o viceversa, dependiendo del tipo de capital a estudiar.

Así se divide el modelo en dos partes: comportamiento de las variables reactivas y
comportamiento de las variables rígidas.
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9 νz0
puede ser cero o diferente de cero, dependiendo de la significatividad de la correlación contemporánea resi-

dual. Si fuese cero uno de los elementos de νz0, no habría reacción instantánea de la variable correspondiente ante
perturbaciones en el capital Kt. 

10 E(αzt
α’zt) = Σz una matriz (2 × 2) de varianzas y covarianzas completa de los residuos.
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■ 2.1.1. Representación matemática del comportamiento 
de las variables reactivas

El primer supuesto establece que los valores presentes de Kt pueden afectar instantá-
neamente a zt, no siendo posible que valores actuales de zt afecten a Kt. Las variables reac-
tivas zt vendrán determinadas por los valores pasados y presentes de Kt y únicamente los
valores pasados de zt. Por tanto, responderán a (Ωzt) donde Ωzt = {z(t – i), K(t – i), Kt}, 
∀i = 1,2,3… En notación matemática, el comportamiento de las variables vendrá zt expre-
sado por:

zt = νz (B) Kt + Nzt

πz (B) Nzt = αzt
[III]

En la ecuación [III]: νz (B) es una matriz (2 × 2) de funciones de transferencia 

donde cada función de transferencia representa la respues-

ta unidireccional de la variable ante perturbaciones en Kt y viene expresada por νz (B) = νz0 +
νz1B + νz2B

2 + … ∀z = ∇lnY, ∇lnL9. Nzt = (N∇InYt, N∇InLt)’ es un vector (2 × 1) de variables alea -
torias que sigue un proceso estocástico multivariante de tipo VAR. πz(B) es una matriz poli-
nomial (2 × 2), donde las raíces del determinante πz(B) pueden estar dentro o fuera del
círcu lo unidad, permitiendo la no estacionariedad de las variables del vector zt. Por último,
αzt = (α∇InYt, α∇InLt)’es un vector de perturbaciones (2 × 1) ruido blanco con matriz de varian-
zas y covarianzas contemporáneas definida positiva Σz

10.

■ 2.1.2. Representación matemática del comportamiento 
de las variables rígidas

Partiendo del segundo supuesto, que dependerá de la significatividad estadística de la
correlación residual entre (α∇InK–jt

) y (α∇InKjt
), el MRC permite analizar tanto si no hay corre-

lación instantánea entre el capital y su complementario —por lo que mantienen indepen-
dencia contemporánea entre ellos— como si uno afecta instantáneamente al otro, sea cual
fuere el capital afectado. Por tanto, caben tres situaciones: (1) independencia de los tipos
de stock de capital; (2) dependencia del capital estudiado de su complementario, según la
ecuación [I]; (3) que el capital complementario reaccione instantáneamente ante cambios
en el capital estudiado, según la ecuación [II].

(ν∇InYK–jt
(B), ν∇InYKjt

(B))νz (B) = 
ν∇InLK–jt

(B), ν∇InLKjt
(B)
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(ν∇InK–jYt
(B), ν∇InK–jLt

(B))νK (B) =
ν∇InKjYt

(B), ν∇InKjLt
(B)
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No obstante, las variables rígidas reaccionarán sólo a los valores pasados de zt y Kt ·
Esto es Kt · responderá ante ΩKt siendo ΩKt = {z(t – i), K(t – i)}, ∀ i = 1,2,3… El comportamien-
to Kt vendrá expresado matemáticamente:

Kt = νK (B) zt + NKt [IV]
πK (B)NKt = αKt

En la ecuación [IV]: νK (B) es una matriz (2 × 2) de funciones de transferencia de forma que:

donde cada función de transferencia viene representada 

por νK (B) = νKO + νK1B + νK2B
2 + … ∀K = ∇lnK–, ∇lnK que recoge las respuestas unidirec-

cionales del capital ante zt. El primer supuesto de ausencia de reacción instantánea del capi-
tal ante cambios en zt, establece matemáticamente que νKO = 0. NKt = (N∇InK–jt

, N∇InKjt
) es un

vector (2 × 1) de variables aleatorias que siguen un proceso estocástico multivariante de
tipo VAR. πK (B) es una matriz polinomial (2 × 2) en la que las raíces del determinante de
πK (B) pueden estar dentro o fuera del círculo unidad, permitiendo la no estacionariedad de
las variables del vector Kt. Y, αKt = (α∇InK–t, α∇InKt)’, es un vector de perturbaciones (2 × 1)
ruido blanco independiente de los elementos de αzt

, con matriz de varianzas y covarianzas
contemporáneas definida positiva ΣK. 

Si ΣK es una matriz diagonal, entonces es que no existen efectos instantáneos entre
los capitales. Si, por el contrario, ΣK es una matriz completa, pre-multiplicando los residuos
del modelo por una matriz PKt, la matriz de varianzas y covarianzas contemporáneas Σ*K aso-
ciada a los nuevos residuos α*Kt, será una matriz diagonal. 

PK es una matriz (2 × 2) que permite tanto que el capital a estudiar reciba efectos ins-
tantáneos de su complementario como que sea el complementario el que quede explicado
por el capital a estudiar. Si el capital se ve afectado instantáneamente por su complemen-

1 0
tario, ecuación [I], PK vendrá expresado por PK = (–β2 1) y si sucede al contrario, el capital 

1 –β1
influye contemporáneamente en su complementario, ecuación [II], PK será PK = (0 1) •

β1 y β2 representan, por lo tanto, los efectos instantáneos de los capitales en cada caso. 

La ecuación [IV] recoge el efecto retroalimentación del vector Kt, en ella los valores
pasados de zt determinan (∇lnKjt

) y (∇lnK–jt
). No obstante, νK0 = 0, puesto que se supone

que no existe reacción instantánea del capital ante cambios en zt. La rigidez del capital,
junto con la independencia de αzt

y α*Kt
, se convierten en condiciones suficientes para poder

identificar los todos los parámetros del modelo [III]-[IV].

Dadas las diferentes características de los dos grupos de variables, se ha dividido el
MRC en dos partes [III] y [IV] para facilitar su comprensión. El modelo completo se expone
a continuación.
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∑̂11 ∑̂12
∑*ωt = [∑̂21 ∑̂22] donde

11 Dado que los residuos del modelo ajustado a los datos serán idénticos a los del modelo teórico normalizado en
sentido Alavi (Alavi, 1981), representado en [VI], para encontrar la equivalencia con los coeficientes del modelo
teórico no normalizado basta con igualar los términos de las matrices de varianzas y covarianzas residuales de
ambos modelos.

M A R C O  D E  R E F E R E N C I A  C O N C E P T U A L 61

■ 2.1.3. Representación VAR del comportamiento de las variables

El modelo [III]-[IV] se puede escribir en forma matricial como:

πz(B) –πz(B)νz(B) 
× [zt] = [αzt ] [V][–PKπz(B)νK(B) PKtπK(B) ] Kt α*Kt

∑z 0
Con matriz de varianzas y covarianzas residual, ∑T = [ 0 ∑*K ]
El modelo [V] no está normalizado en sentido de Alavi (Alavi, 1981) puesto que Π(0) =

[I  –νz0] ≠ [I 0]. No obstante, el modelo se normaliza pre-multiplicando por Π(0)–1 =
0  PK 0 I

[I νz0PK
-1] • [πz(B) – πK(B)νK(B) νz0   –πz(B)νz(B) + πK (B)νz0] × [zt ] = [αzt + P-1

Ktνz0α*Kt] [VI]
0 PK

-1 –πK(B)νK(B) πK(B) Kt P-1
K α*Kt

El modelo [VI] puede expresarse en notación compacta Π*ω(B)ωt = α*ωt donde la
matriz de covarianzas de α*ωt tiene la expresión:

∑*ωt = Π(0)–1∑TΠ(0)–1T = [∑z + νz0P -1
K Λν’z0P’ -1

K νz0P -1
K ΛP’ -1

K ] [VII]νz0P -1
K ΛP’ -1

K P -1
K ΛP’ -1

K

El modelo normalizado [VI] parte de la descomposición de los modelos teóricos no
normalizados [III] y [IV]. Es un modelo VAR normalizado que puede ser estimado a través
de la metodología estándar de análisis multivariante de series temporales. A partir de la
estimación de ∑*ωt se puede recuperar la estimación de la matriz Π(0) utilizando la expre-
sión [VII], así como la estimación de ∑z.

∑̂22 = P -1
K ΛP’ -1

K{∑̂11 = ∑z + νz0P -1
K ΛP’ -1

K ν’z0 = ∑z + ∑̂22νz0ν’z0:∑z = ∑̂11 – ∑̂22νz0ν’z0

∑̂12 = ∑̂21 = νz0P -1
K ΛP’ -1

K = νz0∑̂22:νz0 = ∑̂22
–1 ∑̂12

Una vez estimada ∏(0) y pre-multiplicando [VI] por Π(0), se pueden obtener todos y
cada uno de los parámetros de [V]11.
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12 Para la obtención del los polinomios de la ecuación [IX] desde el modelo teórico no normalizado en sentido de
Alavi (Alavi, 1981) [V] basta sustituir el valor de Kt previamente despejado en la segunda ecuación, en la primera
y despejar zt.

zt = νz(B)Kt + αzt
πz(B)–1

Kt = P –1
K ΠK(B)–1α*Kt

+ νK(B)zt }
zt = νz(B)P –1

K ΠK(B)–1α*Kt
+ νz(B)νK(B)zt + αzt

πz(B)–1}
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■ 2.1.4. Funciones de respuesta a un impulso

Partiendo del modelo [V], el vector zt puede escribirse de la forma12:

zt = ΨK(B)α*Kt
+ Ψz(B)αzt [VIII]

Donde:

ΨK(B) = [(I – νz(B)νK(B))–1νz(B)P–1
K πK(B)–1] = ΦK0 + ΦK1B + ΦKsB

2 + …
[IX]

Ψz(B) = [(I – νz(B)νK(B))–1πz(B) –1] = I – Φz1B + Φz2B
2 + …

Los coeficientes asociados a los retardos del polinomio ΨK(B) en [IX] se interpretan 

∂zt
como la función de respuesta de zt a un impulso en α*Kt

: lo que significa —————— ∀j = 
∂αK*t + j

= 0,1,2… Esta función mide la respuesta dinámica del empleo y la producción ante un shock
transitorio unitario en Kt. Por lo tanto, la estimación de esta función se convierte en la clave
fundamental para analizar los efectos tanto a corto como a largo plazo del stock de capital
en el empleo y en la producción. Además, el modelo permite analizar los efectos del capi-
tal específico y/o de su complementario en la producción y en el empleo. No obstante, si
se quiere analizar los efectos del empleo o de la producción en cada tipo de stock de capi-
tal, se requiere la diagonalización correspondiente de la matriz ∑z con objeto de aislar
dichas perturbaciones. Este análisis sería objeto de futuras investigaciones.

La estrategia de estimación seguida para la obtención de las funciones de respuesta
a un impulso es la siguiente: En primer lugar se realiza el análisis univariante y de inter-
vención de cada una de las series; seguidamente se realiza un estudio de la cointegración
y se estima el modelo [VI]; en segundo lugar, utilizando la expresión [VII], se obtienen νz0

y P-1
K de la matriz de varianzas y covarianzas ∑*ωt de dicho modelo; en tercer lugar, pre-

multiplicando el modelo [VI] por Π(0) = [I  –νz0] queda expresado el modelo [V] de cuya0 PK

representación VAR (ver anexo I) se obtienen las funciones de respuesta al impulso [VIII].
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■ 2.1.5. Anexo I. Representación VAR del modelo [V]

Supuesto una estimación del modelo [VI] de tipo VEC(2): ∇Yt = D + λYt – 1 + Γ1∇Yt – 1 +
Γ2∇Yt – 2 + ∈t, multiplicando por Π(0), toda vez obtenidos νz0 y P-1

K de la matriz de varian-
zas y covarianzas ∑*ωt, ∇zt = zt – zt – 1 y desarrollando y ∇Kt = Kt – Kt – 1 se obtiene su repre-
sentación VAR [X].

Yt = Π(0)D + Π(0)[Ik + λ + Γ1]Yt – 1 + Π(0)[Γ2 – Γ1]Yt – 2 – Π(0)Γ2Yt – 3 + Π(0)∈t [X]
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En este apartado se presenta un resumen de los datos utilizados, de los análisis uni-
variantes y de las relaciones de cointegración. Las tablas con los datos se muestran en el
anexo de la página 70.

En el anexo de la página 82, se presenta un estudio detallado de los análisis univarian-
tes (el orden de integración de las series, sus funciones de autocorrelación simples y parcia-
les, los residuos de los modelos estimados con sus correspondientes funciones de autocorre-
lación simples y parciales, medias y desviaciones típicas de los residuos y de sus medias).

■ 3.1. LOS DATOS

Se considera una muestra de datos anuales del periodo comprendido entre 1977 y
2005 de las variables PIB (Yt), stock de capital (Kjt) y empleo (Lt) que se han obtenido de
diversas fuentes (ver anexo de la página 74). 

• El Producto Interior Bruto (PIB) (Yt), se ha obtenido del Banco Mundial13. Se expre-
sa en millones de euros de 2000 y contempla la nueva metodología FISIM «Finan-
cial Intermediation Services Indirectly Measured» según las directrices de la Deci-
sión de la Comisión 98/715/CE14.

CAPÍTULO 3. 
ANÁLISIS ESTADÍSTICOS PREVIOS: DATOS Y MODELOS
UNIVARIANTES

13 Disponibles en Internet en la página Web del Banco Mundial www.worldbank.org.

14 Desde junio y diciembre de 2005 muchos institutos nacionales de estadística «National Statistical Institutes»
(NSI), han llevado a cabo revisiones de sus cuentas nacionales implementando el sistema FISIM «Financial Inter-
mediation Services Indirectly Measured» introduciendo cambios en los sistemas de medida de volúmenes en
cuentas anuales y cuatrimestrales. Los cambios aplicados en los distintos países difieren, tanto en el momento
como en el periodo en el que se han aplicado, por lo que las comparaciones de las series de nivel no ofrecen fia-
bilidad. Los cambios en metodología de cuantificación de las series de nivel, sin embargo, no afectan a las tasas
de crecimiento.La base de datos del departamento de Economía de la OCDE «Analytical Data Base of the Econo-
mics Department of the OECD Secretariat.» ha registrado estos cambios aplicando una nueva metodología de cálcu -
lo. Para los periodos anteriores en los que los NSI no proporcionan datos revisados, el PIB o GDP, magnitud flujo
que refleja los bienes y servicios producidos en el país, se calcula de manera retrospectiva mediante la tasa de
crecimiento. Los cambios en el PIB real se han basado en el método de la cadena agregada de Laspeyres impues-
to a los organismos internacionales que publican estadísticas por la Decisión de la Comisión número 98/715/CE. 
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• Los datos de empleo (Lt) se han obtenido del número de ocupados de la Encuesta
de Población Activa en la Web del Instituto Nacional de Estadística (INE, 2006)15

como media de los trimestres del año, eliminando los datos de Ceuta y Melilla.

• Los datos de stock de capital neto o capital riqueza (Kjst), publicados por la Funda-
ción BBVA (Mas et al., 2007), provienen de estimaciones realizadas por el IVIE,
mediante el Método de Inventario Perpetuo (MIP), con datos extraídos de fuentes
diferentes para cada tipo de activo (ver anexo de la página 74). Representa el valor
de mercado de los activos que constituyen el input en la función de producción bajo
el supuesto de que éste depende del valor productivo esperado del mismo durante
su vida útil (rentabilidad a lo largo de varios periodos16)17, de la tasa de descuento
y de su valor residual18. 

El stock de capital según estas estimaciones se desglosa, en primer lugar, en cuatro
grandes grupos de capital: Vivienda (K1t), otras construcciones (K2t), maquinaria (K4t) y trans-
porte (K3t). La vivienda representaba el 45.37% del capital total en 2005, otras construccio-
nes el 40.767%, la maquinaria el 10.7% y el transporte el 3.17% (tabla 7 y tabla 8).

En segundo lugar, se usa el siguiente nivel de desagregación de estas estimaciones,
conforme a la clasificación realizada por el IVIE, que se detalla junto a las vidas medias de
cada tipo de capital en el anexo de la página 81. En la notación (Kjst

), (j) representa el pri-
mer nivel de desglose y (s) el segundo nivel, por lo que las infraestructuras viarias se repre-
sentarán por (K21t

).

Para evitar sesgos en la estimación de los coeficientes del modelo VAR, por la omi-
sión de efectos que pudiera tener el capital que no se englobe bajo la tipología del capital
a estudiar, se añade el capital complementario a éste como variable adicional, representa-
da por (K–jst

).

Por lo tanto, para analizar los efectos de cada tipo de capital se utilizan cuatro series
de datos: el PIB (Yt), el stock de capital a estudiar agregado (Kjt) o sub-agregado (Kjst

), el
capital complementario al capital aislado (K–jst

), y empleo (Lt).

15 Disponible en su página Web www.ine.es

16 La rentabilidad esperada de un activo, en periodos futuros, se calcula descontando la tasa de depreciación del
mismo. Muchas veces esta tasa de depreciación se suele tomar como el tipo de interés de los bonos a largo plazo
tal y como expone la OCDE (2001) «The rentals expected in future periods are discounted using a discount rate,
which is often taken as the interest rate on long-term bonds.» pág. 16.

17 La OCDE (2001) identifica la rentabilidad obtenida de un activo con la cantidad de servicios prestados por el
mismo. Así, la rentabilidad que proporciona un almacén es el producto de los metros cúbicos de espacio disponi-
ble por el precio unitario del alquiler del metro cúbico. Pág. 16.

18 Un activo nunca llega a tener un valor nulo al final de su vida útil, siempre tiene un valor residual. Este valor
es siempre positivo y se compone del valor de los residuos que puedan ser recuperados menos el coste de gene-
ración de dicho valor. No obstante, la OCDE (2001) no contempla el valor residual del activo, ya que supone una
cantidad nimia comparado con los valores descontados de las rentabilidades. 
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A continuación se realiza un análisis del orden de integración, procesos univariantes
que siguen cada una de las series y análisis de intervención de las mismas.

■ 3.2. MODELOS UNIVARIANTES

Utilizando el análisis gráfico y el test ADF, se concluye que todas las variables son I(2),
integradas de orden dos. En la tabla 2, se muestra un resumen de las estimaciones de los
modelos univariantes, los valores test ADF para todas las variables con diferente número de
retardos, y los valores anómalos de cada una de las series. Un análisis de intervención con-
cluye que la influencia de los valores anómalos es despreciable.

ADF

RETARDOS* MODELOS UNIVARIANTES** ANÓMALOS

0 1 2 3 4 Φ1 Φ2 Φ3 σαt Q(5) P-VALOR μ–εt
σ–μ–εt

AÑO ξt
E/AÑO AÑO VALOR

∇lnYt -0.87 -0.60 -0.77 -0.64 -0.46
∇2lnYt 1.33% 2.49 77.80% 0.00% 0.25%

∇2lnYt -5.91 -3.44 -2.69 -2.71 -2.62

∇lnLt -0.92 -1.56 -1.00 -0.90 -0.90
∇2lnLt

0.43 -0.35
1.75% 1.36 71.60% 0.31% 0.31%

∇2lnLt -3.54 -3.99 -2.91 -2.30 -2.76 (-0.20) (0.20)

∇lnK1t
0.15 0.69 0.55 0.40 0.61

∇2lnK1t

0.60
0.19% 2.65 61.80% 0.02% 0.03%

∇2lnK1t
-2.95 -2.07 -1.76 -1.78 -2.00 (0.13)

∇lnK–1t
-0.53 -0.26 -0.25 0.00 0.02

∇2lnK–1t

0.56
0.55% 7.01 13.50% 0.03% 0.09%

∇2lnK–1t
-2.75 -2.78 -2.73 -3.16 -3.22 (0.16)

∇lnK2t
-0.99 -0.46 -0.43 -0.18 -0.28

∇2lnK2t

0.52
0.42% 3.15 53.40% -0.01% 0.07%

∇2lnK2t
-2.90 -2.72 -2.48 -2.16 -2.80 (0.17)

∇lnK–2t
0.14 0.24 0.19 0.47 0.69

∇2lnK–2t

0.75 -0.31
0.36% 4.20 24.10% 0.04% 0.05%

∇2lnK–2t
-2.59 -2.47 -3.04 -2.64 -2.88 (0.16) (0.15)

∇lnK21t
-0.59 -0.51 -0.45 -0.42 -0.72

∇2lnK21t

0.37
0.99% 1.06 90.00% 0.06% 0.17%

∇2lnK21t
-3.71 -3.26 -2.71 -2.11 -1.95 (0.17)

∇lnK–21t
-0.20 0.17 0.12 0.45 0.52

∇2lnK–21t

0.93 -0.36
0.32% 5.02 17.10% 0.02% 0.04%

∇2lnK–21t
-2.46 -2.84 -2.73 -2.91 -3.02 (0.20) (0.19)

∇lnK22t
-0.99 -0.62 -0.51 -0.47 -0.65

∇2lnK22t
0.94% 4.10 53.50% 0.00% 0.18% 1984

-0.03

∇2lnK22t
-6.31 -5.14 -4.06 -3.77 -3.29 [0.03]

∇lnK–22t
-0.22 0.16 0.12 0.42 0.47

∇2lnK–22t

0.93 -0.36
0.33% 4.58 20.50% 0.02% 0.04%

∇2lnK–22t
-2.48 -2.80 -2.78 -2.92 -3.21 (0.20) (0.19)

Tabla 2

ANÁLISIS UNIVARIANTE: TEST ADF, PROCESOS UNIVARIANTES
Y VALORES ANÓMALOS
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ADF

RETARDOS* MODELOS UNIVARIANTES** ANÓMALOS

0 1 2 3 4 Φ1 Φ2 Φ3 Φ4 Q(5) P-VALOR μ–εt
σ–μ–εt

AÑO ξt
E/AÑO AÑO VALOR

∇lnK23t
0.42 0.03 0.38 0.37 0.01

∇2lnK23t
0.97% 3.99 55.10% 0.00% 0.18%

∇2lnK23t
-4.35 -3.47 -2.61 -1.81 -2.69

∇lnK–23t
-0.30 0.18 0.06 0.38 0.39

∇2lnK–23t

0.88 -0.33
0.32% 5.41 14.40% 0.02% 0.05%

∇2lnK–23t
-2.67 -2.81 -2.77 -2.85 -3.15 (0.20) (0.19)

∇lnK24t
-0.23 0.01 0.29 1.37 1.78

∇2lnK24t
2.41% 2.20 82.10% 0.00% 0.46%

∇2lnK24t
-5.59 -3.70 -4.28 -3.27 -2.84

∇lnK–24t
-0.26 0.16 0.09 0.40 0.41

∇2lnK–24t

0.92 -0.36
0.32% 5.18 15.90% 0.02% 0.04%

∇l2nK–24t
-2.55 -2.86 -2.78 -2.91 -3.06 (0.20) (0.19)

∇lnK25t
-0.30 0.12 0.02 0.16 0.23

∇2lnK25t
0.64% 2.47 78.10% 0.00% 0.12%

∇2lnK25t
-6.39 -3.72 -3.11 -2.40 -1.51

∇lnK–25t
-0.23 0.17 0.11 0.41 0.43

∇2lnK–25t

0.92 -0.36
0.33% 5.16 16.00% 0.02% 0.04%

∇2lnK–25t
-2.56 -2.87 -2.76 -2.87 -3.07 (0.20) (0.19)

∇lnK26t
-0.97 -0.79 -0.54 -0.45 -1.08

∇2lnK26t

-0.44
2.68% 3.95 41.30% -0.01% 0.47% 1986

0.08

∇2lnK26t
-5.11 -5.48 -5.01 -3.65 -2.89 (0.17) [0.08]

∇lnK–26t
-0.23 0.18 0.12 0.43 0.48

∇2lnK–26t

0.91 -0.35
4.27 23.40% 0.02% 0.04%

∇2lnK–26t
-2.53 -2.81 -2.79 -2.88 -2.96 (0.20) (0.19)

∇lnK27t
-1.55 -0.88 -0.69 -0.33 -0.24

∇2lnK27t

0.52
0.46% 0.43 98.00% -0.03% 0.08%

∇2lnK27t
-2.80 -2.63 -2.68 -2.89 -2.69 (0.17)

∇lnK–27t
0.14 0.24 0.19 0.47 0.69

∇2lnK–27t

0.75 -0.31
0.36% 4.20 24.10% 0.04% 0.05%

∇2lnK–27t
-2.59 -2.47 -3.04 -2.64 -2.88 (0.16) (0.15)

∇lnK3t
-1.10 -1.52 -1.15 -0.96 -0.69

∇2lnK3t

0.39
2.20% 5.32 25.60% 0.06% 0.39%

∇2lnK3t
-3.36 -3.44 -3.05 -3.43 -3.10 (0.18)

∇lnK–3t
-0.19 0.29 0.16 0.55 0.54

∇2lnK–3t

0.97 -0.37
0.29% 5.31 15.10% 0.02% 0.04%

∇2lnK–3t
-2.48 -2.75 -2.65 -2.82 -2.82 (0.20) (0.18)

∇lnK31t
-1.03 -1.58 -1.19 -1.10 -0.64

∇2lnK31t

0.36
2.96% 3.22 52.10% 0.16% 0.53%

∇2lnK31t
-3.46 -3.48 -2.99 -3.05 -2.35 (0.18)

∇lnK–31t
-0.25 0.22 0.11 0.44 0.43

∇2lnK–31t

0.97 -0.39
0.30% 3.98 26.40% 0.02% 0.04%

∇2lnK–31t
-2.48 -2.83 -2.66 -2.73 -3.02 (0.19) (0.18)

∇lnK32t
-1.97 -1.95 -1.65 -2.05 -2.41

∇2lnK32t

-0.35
2.59% 12.65 1.30% -0.26% 0.47% 1983

-0.06
1984

-0.07

∇2lnK32t
-4.11 -4.70 -2.70 -2.92 -3.05 (0.19) [0.08] [0.08]

∇lnK–32t
-0.17 0.23 0.16 0.51 0.53

∇2lnK–32t

0.90 -0.33
0.31% 6.18 10.30% 0.02% 0.04%

∇2lnK–32t
-2.58 -2.78 -2.74 -2.95 -2.90 (0.20) (0.19)

Tabla 2 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE: TEST ADF, PROCESOS UNIVARIANTES
Y VALORES ANÓMALOS
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ADF

RETARDOS* MODELOS UNIVARIANTES** ANÓMALOS

0 1 2 3 4 Φ1 Φ2 Φ3 Φ4 Q(5) P-VALOR μ–εt
σ–μ–εt

AÑO ξt
E/AÑO AÑO VALOR

∇lnK4t
-0.23 -0.81 -0.69 0.02 0.76

∇2lnK4t

0.72 -0.37
1.25% 8.54 3.60% 0.14% 0.18% 1993

-0.03

∇2lnK4t
-2.52 -2.41 -3.37 -3.97 -4.04 (0.16) (0.16) [0.04]

∇lnK–4t
-0.45 0.15 0.04 0.32 0.19

∇2lnK–4t

0.88 -0.34
0.26% 2.82 42.10% 0.01% 0.04%

∇2lnK–4t
-2.69 -2.96 -2.61 -2.35 -3.09 (0.20) (0.18)

∇lnK41t
-2.01 -1.79 -1.76 -1.74 -1.64

∇2lnK41t
5.24% 0.79 97.80% 0.00% 0.99% 1996

0.21

∇2lnK41t
-5.70 -3.73 -2.89 -2.55 -2.14 [0.16]

∇lnK–41t
-0.23 0.17 0.11 0.41 0.43

∇2lnK–41t

0.91 -0.35
0.33% 4.80 18.70% 0.02% 0.04%

∇2lnK–41t
-2.57 -2.83 -2.77 -2.87 -3.05 (0.20) (0.19)

∇lnK42t
-0.32 -0.92 -0.80 -0.08 0.70

∇2lnK42t

0.71 -0.36
1.26% 8.67 3.40% 0.14% 0.18% 1993

-0.03

∇2lnK42t
-2.55 -2.42 -3.31 -4.06 -4.19 (0.16) (0.16) [0.04]

∇lnK–42t
-0.40 0.19 0.07 0.37 0.23

∇2lnK–42t

0.89 -0.35
0.27% 3.29 35.00% 0.01% 0.04%

∇2lnK–42t
-2.67 -2.97 -2.58 -2.36 -3.03 (0.20) (0.18)

∇lnK43t
-0.03 -0.17 -0.12 0.02 0.37

∇2lnK43t

0.34
1.87% 4.25 37.30% 0.19% 0.34%

∇2lnK43t
-3.46 -3.50 -2.31 -2.81 -1.95 (0.19)

∇lnK–43t
-0.26 0.16 0.09 0.40 0.40

∇2lnK–43t

0.91 -0.35
0.32% 5.15 16.10% 0.02% 0.04%

∇2lnK–43t
-2.58 -2.86 -2.76 -2.87 -3.11 (0.20) (0.19)

Nota*: ρ=1 en el modelo ∇2zt = μ + ρ∇zt – 1 + Σ
p
i = 1 γj ∇2zt – j + μt. El valor crítico al 95% es -1.96 con μ = 0 (MacKinnon).

Nota**: La especificación de los modelos univariantes para la serie estacionaria (∇2 In Xt) estimados a un nivel de confianza del 90% son ARIMA(i,2,0) (1 – Σn
i = 1

Φi Bi) [∇2 In Xt – μt] = αt. Las desviaciones típicas se presentan entre paréntesis. (σαt
) es la desviación típica residual, μ–€t

es la media residual y σ–μ–
€t

la desvia-

ción típica de la media residual, Q(5) es el estadístico Ljung-Box para (5) retardos y la columna  p-valor es su valor p asociado.

Nota***: Los valores anómalos encontrados ξt
E/año son impulsos compensados en segundas diferencias por lo que en los niveles de las series tienen forma de

escalón:

1 si t < añoξt
E/año =  { Las cifras en corchetes representan el valor crítico de intervención (tres veces las desviaciones típicas de los residuos).0 si t > año

Tabla 2 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE: TEST ADF, PROCESOS UNIVARIANTES
Y VALORES ANÓMALOS

Del análisis gráfico de las series y de las funciones de autocorrelación simple y parcial
de cada una de ellas, que se muestran en el anexo de la página 82, se concluye que todas
ellas son estacionarias en segundas diferencias. Se contrasta la estacionariedad aplicando el
test ADF con diferente número de retardos. Los resultados del test ADF se muestran en la
tabla 2, de la segunda a la sexta columna.

Las funciones de correlación simple y parcial de cada una de las series indican que
siguen procesos autoregresivos, cuyos coeficientes estimados, y desviaciones típicas corres-
pondientes a dichos parámetros, se muestran en las columnas 8 a 10 de la tabla 2. 
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La etapa de diagnosis de los residuos de las estimaciones realizadas (ver anexo de la
página 82), concluye que dichos residuos son ruido blanco, por lo que los procesos estima-
dos son adecuados. Los valores que se muestran en las columnas 11-15 de la tabla 2 corres-
ponden a la desviación típica residual, el estadístico Ljung-Box para 5 retardos y su p-valor,
la media residual y la desviación típica de la media residual. 

La decimosexta columna y siguientes recogen los valores anómalos que presentan las
series, no obstante, un análisis de intervención concluye que apenas influyen en las esti-
maciones estocásticas de las series estudiadas.

■ 3.3. ANEXO II. DATOS

2. CAPITAL
CAPITAL 1. CAPITAL OTRAS 3. CAPITAL 4. CAPITAL

AÑO PIB EMPLEO TOTAL VIVIENDA CONSTRUCCIONES TRANSPORTE MAQUINARIA

1977 345224904.70 12594.38 1088822267 630209348 323002686 29098448 106511785

1978 350275502.08 12398.28 1136945841 653427037 342690583 30388371 110439850

1979 350421090.30 12227.50 1180460634 674324282 361828266 31151050 113157036

1980 358160891.90 11894.90 1222594208 694412776 380751543 31712183 115717706

1981 357686509.57 11588.38 1262288977 714280016 398352546 32261625 117394790

1982 362144890.88 11481.38 1301460454 733398173 416184046 33705945 118172290

1983 368555294.72 11421.70 1338247528 751074126 434204802 34381488 118587112

1984 375132815.36 11118.90 1370253267 767316317 450983935 33332377 118620638

1985 383841304.58 11004.05 1404863421 783441490 468684325 32869684 119867922

1986 396328894.46 11208.80 1444999566 800036235 489332048 33015220 122616063

1987 418313699.33 11749.08 1492914843 817737561 512710443 34471402 127995437

1988 439624007.68 12178.80 1550232290 838018351 539550586 36959010 135704343

1989 460844793.86 12602.55 1617434219 858814643 573329244 40167257 145123075

1990 478271111.17 12922.25 1689823644 881100978 611602343 43102913 154017410

1991 490447896.58 13025.98 1761930594 901934478 652860901 45691416 161443799

1992 495005204.48 12788.80 1827833648 921293103 691427593 47540363 167572589

1993 489899294.72 12259.28 1882300510 939355043 726221825 47823508 168900134

1994 501574598.66 12174.13 1937081749 956988412 761310540 48609811 170172986

1995 515405414.40 12478.00 1998114494 976110335 798526750 50092772 173384637

1996 527829401.60 12835.03 2060344847 998744557 830522998 51574393 179502899

1997 548234002.43 13307.28 2126970493 1021743374 862873974 54630533 187722612

1998 572809478.14 13864.85 2205363875 1048160664 897155854 59211601 200835756

1999 600008228.86 14648.88 2295656762 1078681111 934714198 65434865 216826588

2000 630262988.80 15461.83 2393286747 1113290418 972821323 72429618 234745388

2001 652600999.94 16100.20 2494650236 1150474529 1014069313 78735169 251371225

Tabla 3

DATOS DE PIB, EMPLEO Y DESGLOSE DE CAPITAL DE PRIMER NIVEL
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2. CAPITAL
CAPITAL 1. CAPITAL OTRAS 3. CAPITAL 4. CAPITAL

AÑO PIB EMPLEO TOTAL VIVIENDA CONSTRUCCIONES TRANSPORTE MAQUINARIA

2002 670092886.02 16584.08 2597450307 1190853874 1057554523 83221202 265820708

2003 690183995.39 17248.50 2705711149 1236065097 1102126934 86914360 280604758

2004 711542571.01 17923.15 2818378849 1284182883 1148566343 89888860 295740763

2005 735924322.30 18925.18 2943208569 1335206417 1199870624 93302813 314828715

2006 766848510.33 20094.07

El empleo se expresa en miles de empleos, y el PIB y los capitales en miles de euros de 2000.

Tabla 3 (continuación)

DATOS DE PIB, EMPLEO Y DESGLOSE DE CAPITAL DE PRIMER NIVEL

2.6
2.2 INFRA-

2.1. INFRA- 2.3. 2.4. 2.5. ESTRUCTURAS 2.7.
INFRA- ESTRUCTURAS INFRA- INFRA- INFRA- URBANAS CONSTRUC-

2. CAPITAL ESTRUCTURAS HIDRÁULICAS ESTRUCTURAS ESTRUCTURAS ESTRUCTURAS DE CORPORACIONES CIONES
AÑO CONSTRUCCIONES VIARIAS PÚBLICAS FERROVIARIAS AEROPORTUARIAS PORTUARIAS LOCALES N. C. O. P.

1977 323002685.62 36368128.96 27127544.76 17984834.47 3013483.93 6135721.13 4656081.78 227716890.58

1978 342690582.97 37968062.88 27919333.74 18177947.77 3087523.06 6331904.94 4949993.93 244255816.65

1979 361828266.34 38863181.78 28379735.02 18653281.64 3097087.49 6471191.87 5091285.70 261272502.85

1980 380751542.59 39714424.66 28994879.71 18903434.47 3150928.43 6649900.70 5319823.77 278018150.86

1981 398352545.62 40734804.65 29730096.52 19051061.09 3245449.36 6812909.87 5706069.03 293072155.10

1982 416184046.44 42578660.77 30792818.11 19313086.90 3401305.46 6962461.29 6512952.40 306622761.50

1983 434204801.64 44451816.75 32364271.78 19921279.27 3448672.09 7152909.73 7086920.10 319778931.93

1984 450983934.67 45860902.11 32972559.80 20353014.79 3610827.80 7317259.75 7364647.05 333504723.38

1985 468684325.17 47465315.33 33551191.69 20700221.40 3690720.79 7530336.49 7694648.67 348051890.80

1986 489332048.35 49323535.04 34413462.35 21067972.88 3790908.83 7759446.21 8680554.86 364296168.18

1987 512710442.53 51680185.12 35332220.10 21729192.60 3900709.88 7942846.95 9694242.30 382431045.58

1988 539550586.13 54952627.96 36266738.33 22501568.47 4014143.42 8174941.37 10782144.25 402858422.33

1989 573329243.79 59351118.39 37580928.39 23311871.65 4215481.38 8465756.90 12216674.14 428187412.95

1990 611602342.80 65521396.29 39225708.60 24544740.34 4518774.07 8913395.91 13607736.40 455270591.20

1991 652860901.20 72184642.61 40942461.68 25928296.66 4770923.43 9270627.15 14903895.81 484860053.85

1992 691427592.93 78335965.65 42092640.05 26977901.89 4910867.63 9685444.52 16170281.25 513254491.94

1993 726221824.57 84256686.31 43612890.43 27926951.25 5007714.96 10126012.25 17474811.68 537816757.69

1994 761310540.36 90009524.67 45099201.92 28636288.90 5272905.80 10574568.31 18578548.74 563139502.03

1995 798526749.89 95571482.17 46705816.06 29156419.86 5729350.08 10961376.47 19717213.70 590685091.56

1996 830522997.62 99597602.15 48183418.35 29854690.77 6068834.78 11246748.79 20652918.20 614918784.58

Tabla 4

CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES (DESGLOSADO A NIVEL II)
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2.6
2.2 INFRA-

2.1. INFRA- 2.3. 2.4. 2.5. ESTRUCTURAS 2.7.
INFRA- ESTRUCTURAS INFRA- INFRA- INFRA- URBANAS CONSTRUC-

2. CAPITAL ESTRUCTURAS HIDRÁULICAS ESTRUCTURAS ESTRUCTURAS ESTRUCTURAS DE CORPORACIONES CIONES
AÑO CONSTRUCCIONES VIARIAS PÚBLICAS FERROVIARIAS AEROPORTUARIAS PORTUARIAS LOCALES A. C. O. P.

1997 862873973.95 104397980.30 49137202.83 30703041.40 6502576.27 11582527.19 21724278.94 638826367.02

1998 897155854.41 109500247.27 50526413.84 31915035.53 6928531.68 11916343.98 23073733.00 663295549.11

1999 934714198.43 114131968.75 51641891.99 33218471.78 7313865.34 12257618.60 24806633.55 691343748.43

2000 972821323.24 118507793.47 52626718.29 35158880.66 7702000.36 12588174.54 26062478.32 720175277.60

2001 1014069313.47 123193698.02 53476186.55 37744155.49 8474044.56 13010999.80 27436543.21 750733685.84

2002 1057554522.57 128517223.89 54467974.87 40901052.36 9554921.31 13520105.36 28822964.30 781770280.49

2003 1102126933.66 134248452.17 55690636.79 43934492.67 11288715.34 14102090.05 30313397.90 812549148.74

2004 1148566342.84 139180269.64 56777449.79 47122718.57 12749345.42 14646997.38 31772569.93 846316992.12

2005 1199870624.00 144202404.51 57897663.78 50373443.41 14235182.27 15204542.32 33252351.07 884705036.65

Expresados en miles de euros de 2000.

Tabla 4 (continuación)

CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES (DESGLOSADO A NIVEL II)

AÑO 3. EQUIPO DE TRANSPORTE 3.1. VEHÍCULO DE MOTOR 3.2 OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE

1977 29098447.60 18741803.12 10356644.48

1978 30388370.91 18964569.45 11423801.46

1979 31151050.02 18773075.27 12377974.75

1980 31712182.61 18406333.61 13305849.00

1981 32261624.93 17700272.01 14561352.93

1982 33705944.99 17465810.50 16240134.48

1983 34381487.64 17424495.90 16956991.73

1984 33332377.05 16799337.20 16533039.85

1985 32869684.39 16085506.49 16784177.89

1986 33015219.61 15915193.18 17100026.43

1987 34471401.89 16942851.34 17528550.55

1988 36959009.97 18675679.39 18283330.58

1989 40167256.55 20800696.43 19366560.12

1990 43102912.75 22124311.57 20978601.17

1991 45691416.29 23091639.68 22599776.61

1992 47540363.41 24179334.79 23361028.62

1993 47823508.30 24205674.91 23617833.38

Tabla 5

CAPITAL TRANSPORTE (DESGLOSADO A NIVEL II)
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AÑO 3. EQUIPO DE TRANSPORTE 3.1. VEHÍCULO DE MOTOR 3.2 OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE

1994 48609811.42 24740986.05 23868825.37

1995 50092772.33 26372383.30 23720389.03

1996 51574393.28 27920277.60 23654115.68

1997 54630533.28 30474186.88 24156346.41

1998 59211600.86 34217673.02 24993927.84

1999 65434865.21 39398532.29 26036332.92

2000 72429617.58 44991912.02 27437705.55

2001 78735168.79 49986844.67 28748324.12

2002 83221202.05 53473340.47 29747861.58

2003 86914360.44 56278925.83 30635434.61

2004 89888859.68 58468627.82 31420231.86

2005 93302813.41 60923874.51 32378938.90

Expresados en miles de euros de 2000.

Tabla 5 (continuación)

CAPITAL TRANSPORTE (DESGLOSADO A NIVEL II)

4. MAQUINARIA, 4.1. PRODUCTOS
MATERIA DE EQUIPOS DE AGRICULTURA, 4.2. PRODUCTOS

Y OTROS GANADERÍA METÁLICOS 4.3. OTROS
AÑO PRODUCTOS Y PESCA Y MAQUINARIA PRODUCTOS

1977 106511785.42 927090.59 103205274.59 2379420.25

1978 110439850.45 1067079.38 106805342.25 2567428.81

1979 113157036.40 1203035.25 109222932.19 2731068.96

1980 115717706.15 1348443.77 111432971.48 2936290.90

1981 117394790.32 1497529.14 112763768.59 3133492.59

1982 118172290.09 1649123.84 113246356.24 3276810.01

1983 118587111.66 1802957.22 113309468.69 3474685.75

1984 118620638.30 1882459.96 113026428.98 3711749.37

1985 119867922.48 1935207.87 113878132.81 4054581.80

1986 122616062.95 2188496.97 115892254.73 4535311.25

1987 127995437.10 2373129.41 120565044.85 5057262.84

1988 135704342.94 2557290.23 127493787.00 5653265.71

1989 145123075.12 2574740.57 136038150.51 6510184.04

1990 154017409.78 2429078.16 144239561.39 7348770.23

1991 161443798.68 2283080.55 151169427.75 7991290.39

1992 167572589.36 2133043.63 156901711.21 8537834.52

Tabla 6

CAPITAL MAQUINARIA (DESGLOSADO A NIVEL II)
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■ 3.4. ANEXO III. DATOS DE CAPITAL, PESOS DE LOS SUB AGREGADOS 
Y FUENTES

La vivienda representaba el 45.37% del capital total en 2005, no obstante su peso ha
decrecido de manera constante desde 1977 a un ritmo del 0.01% anual. La mayor pérdida
en representatividad del capital vivienda se produce entre 1982 y 1996, sin embargo, como
se apunta más adelante, es el periodo en el que más se incrementa el peso del agregado
otras construcciones y menos la maquinaria y el transporte (ver tabla 7 y tabla 8).

4. MAQUINARIA, 4.1. PRODUCTOS
MATERIA DE EQUIPOS DE AGRICULTURA, 4.2. PRODUCTOS

Y OTROS GANADERÍA METÁLICOS 4.3. OTROS
AÑO PRODUCTOS Y PESCA Y MAQUINARIA PRODUCTOS

1993 168900134.24 1993047.84 157960112.80 8946973.60

1994 170172985.80 1899887.28 158918264.09 9354834.43

1995 173384637.44 1823598.14 161732490.03 9828549.26

1996 179502899.35 2155025.10 166993184.24 10354690.01

1997 187722611.78 2387660.03 174431154.35 10903797.41

1998 200835756.13 2588335.04 186502783.73 11744637.36

1999 216826588.15 2826368.07 200956142.89 13044077.19

2000 234745387.95 3098937.40 217049235.36 14597215.20

2001 251371224.76 3349588.50 232095748.70 15925887.56

2002 265820707.96 3585726.69 245213324.91 17021656.35

2003 280604757.59 3803840.75 258228102.74 18572814.10

2004 295740763.08 4001678.74 271253508.97 20485575.38

2005 314828715.40 4226887.24 287507945.47 23093882.69

Expresados en miles de euros de 2000.

Tabla 6 (continuación)

CAPITAL MAQUINARIA (DESGLOSADO A NIVEL II)

1977-1981 1982-1986 1987-1991 1992-1996 1997-2001 2002-2005

Capital Total /PIB (%) 334.22 363.67 354.61 383.54 383.51 393.92

Viviendas (miles de euros 

de 2000)
673330691.87 767053268.14 859521201.97 958498290.14 1082470019.12 1261577067.93

Viviendas (% Capital Total) 57.17 55.92 53.05 49.41 47.04 45.62

Tabla 7

PESOS DE LOS CAPITALES EN EL PIB Y EN CAPITAL TOTAL 
(CAPITALES AGREGADOS)
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Para la obtención de datos del agregado vivienda el IVIE ha utilizado series de cons-
trucción de viviendas (protegidas y libres) de la Dirección General de Arquitectura y Vivien-
da y de los sucesivos censos de la vivienda realizados con carácter decenal por el INE. Tam-
bién se ha utilizado, para los últimos años, la información proporcionada por el Ministerio
de Fomento sobre valor de la ejecución material de obras en obras en edificación.

1977-1981 1982-1986 1987-1991 1992-1996 1997-2001 2002-2005

Otras construcciones (miles 

de euros de 2000) 
361325124.63 451877831.25 578010703.29 761601941.07 936326932.70 1127029605.77

Otras construcciones (% Capital 

Total)
30.63 32.91 35.57 39.20 40.65 40.74

Maquinaria (miles de euros

de 2000)
112644233.75 119572805.10 144856812.72 171906649.23 218300313.75 289248736.01

Maquinaria (% Capital Total) 9.57 8.72 8.92 8.86 9.45 10.45

Transporte (miles de euros 

de 2000)
30922335.21 33460942.73 40078399.49 49128169.75 66088357.14 88331808.90

Transporte (% Capital Total) 2.63 2.44 2.46 2.53 2.86 3.19

Tabla 7 (continuación)

PESOS DE LOS CAPITALES EN EL PIB Y EN CAPITAL TOTAL 
(CAPITALES AGREGADOS)

INCREMENTO INCREMENTO 
MEDIO ANUAL TOTAL 1977-2005 2005

Capital Total /PIB (%) 0.01 0.27 399.93

Viviendas (miles de euros de 2000) 0.04 1.12 1335206417.40

Viviendas (% Capital Total) -0.01 -0.22 45.37

Otras construcciones (miles de euros de 2000) 0.09 2.71 1199870624.00

Otras construcciones (% Capital Total) 0.01 0.37 40.77

Maquinaria (miles de euros de 2000) 0.07 1.96 314828715.40

Maquinaria (% Capital Total) 0.00 0.09 10.70

Transporte (miles de euros de 2000) 0.08 2.21 93302813.41

Transporte (% Capital Total) 0.01 0.19 3.17

Tabla 8

INCREMENTOS MEDIOS (INTERANUALES Y TOTALES)
DE LOS CAPITALES AGREGADOS

El grupo otras construcciones, es el segundo capital que más volumen representaba
del capital total en 2005, el 40.77%. Desde 1977 a 2005 ha incrementado su peso a un
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ritmo del 0.01 por ciento anual. Sin embargo, cuando más ha aumentado su representati-
vidad ha sido de 1982/96, pasando del 32.91% del capital al 39.2% (ver tabla 7 y tabla 8). 

1977-1981 1982-1986 1987-1991 1992-1996 1997-2001 2002-2005

Capital Total /PIB (%) 334.22 363.67 354.61 383.54 383.51 393.92

Viarias (miles de euros 
38729720.59 45936046.00 60737994.07 89554252.19 113946337.56 136537087.55

de 2000)

(% Capital Total) 3.29 3.35 3.73 4.61 4.95 4.94

Hidráulicas públicas (miles
28430317.95 32818860.75 37869611.42 45138793.36 51481682.70 56208431.31

de euros de 2000)

(% Capital Total) 2.42 2.39 2.33 2.32 2.24 2.03

Ferroviarias (miles de euros
18554111.89 20271115.05 23603133.95 28510450.53 33747916.97 45582926.75

de 2000)

(% Capital Total) 1.58 1.48 1.45 1.47 1.46 1.65

Aeroportuarias (miles  
3118894.45 3588486.99 4284006.43 5397934.65 7384203.64 11957041.08

de euros de 2000)

(% Capital Total) 0.27 0.26 0.26 0.28 0.32 0.43

Portuarias (miles de euros 
6480325.70 7344482.69 8553513.66 10518830.07 12271132.82 14368433.78

de 2000)

(% Capital Total) 0.55 0.54 0.53 0.54 0.53 0.52

Urbanas de CL (miles 
5144650.84 7467944.61 12240938.58 18518754.71 24620733.40 31040320.80

de euros de 2000)

(% Capital Total) 0.44 0.54 0.75 0.95 1.07 1.12

Otras (miles de euros 
260867103.21 334450895.16 430721505.18 563962925.56 692874925.60 831335364.50

de 2000)

(% Capital Total) 22.10 24.36 26.51 29.03 30.08 30.05

Tabla 9

PESOS DE LOS CAPITALES EN EL PIB Y EN EL CAPITAL TOTAL
(DESGLOSE DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES)

INCREMENTO INCREMENTO 
MEDIO ANUAL TOTAL 1977-2005 2005

Capital Total /PIB (%) 0.01 0.27 399.93

Viarias (miles de euros de 2000) 0.10 2.97 144202404.51

(% Capital Total) 0.02 0.47 4.90

Tabla 10

INCREMENTOS MEDIOS (INTERANUALES Y TOTALES)
(DESGLOSE DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES)
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Para la obtención de datos de infraestructuras viarias, hidráulicas públicas, ferroviarias,
aeroportuarias, portuarias y urbanas de Corporaciones Locales, las inversiones en infraes-
tructuras de carácter público, por parte del IVIE, se obtienen de las liquidaciones de los pre-
supuestos correspondientes, tanto de las administraciones públicas de ámbito nacional
como de ámbito territorial. Dichas liquidaciones son complementadas con otras fuentes
estadísticas, entre las que destacan el Anuario Estadístico del Ministerio de Fomento, Cuen-
tas de las Administraciones Públicas y las Cuentas Regionales (Intervención General de la
Administración de Estado), Liquidación de presupuestos de las Corporaciones Locales de la
Dirección General de Fondos Comunitarios y Financiación Territorial, Liquidación de presu-
puestos de las comunidades y ciudades autónomas de la Dirección General de Fondos
Comunitarios y Financiación Territorial, y anuarios de entidades portuarias o aeroportuarias. 

Dentro del grupo otras construcciones los activos bajo el epígrafe otras construcciones
n.c.o.p. representan el 30.05% del capital total en 2005. Es el subgrupo más representativo
por lo que merece especial atención. En el periodo 1977/81 tenía un peso en el stock de
capital del 22.10% (ver tabla 9 y tabla 10), por lo que en media ha incrementado su repre-
sentatividad al 0.02% anual. 

Para el stock de capital bajo el epígrafe otras construcciones n. c. o. p., se han obteni-
do datos de las publicaciones Edificación y Vivienda y Construcción de Edificios del Ministerio
de Fomento que permiten obtener series de presupuesto de ejecución material de edificios
no residenciales (nueva planta, rehabilitación y demolición) que comprenden: explotaciones

INCREMENTO INCREMENTO 
MEDIO ANUAL TOTAL 1977-2005 2005

Hidráulicas públicas (miles de euros de 2000) 0.04 1.13 57897663.78

(% Capital Total) -0.01 -0.21 1.97

Ferroviarias (miles de euros de 2000) 0.06 1.80 50373443.41

(% Capital Total) 0.00 0.04 1.71

Aeroportuarias (miles de euros de 2000) 0.13 3.72 14235182.27

(% Capital Total) 0.03 0.75 0.48

Portuarias (miles de euros de 2000) 0.05 1.48 15204542.32

(% Capital Total) 0.00 -0.08 0.52

Urbanas de Corporaciones Locales 
0.21 6.14 33252351.07

(miles de euros de 2000)

(% Capital Total) 0.06 1.64 1.13

Otras (miles de euros de 2000) 0.10 2.89 884705036.65

(% Capital Total) 0.02 0.44 30.06

Tabla 10 (continuación)

INCREMENTOS MEDIOS (INTERANUALES Y TOTALES)
(DESGLOSE DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES)
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agrarias, ganaderas o pesca, industrias, transportes y comunicaciones, almacenes, servicios
burocráticos, servicios comerciales, servicios sanitarios, servicios culturales y recreativos, ser-
vicios educativos, iglesias y otros edificios religiosos y otros edificios no residenciales. 

En 2005, el peso de los transportes en el capital total era del 3.17%. En el periodo
1977/81 representaba, en media, el 2.63% de stock de capital total, por lo que a pesar de
haberse incrementado a una media del 0.01 por ciento anual, durante el periodo 1982/96
el aumento de su peso ha sido inferior a otros periodos (ver tabla 11 y tabla 12). 

1977-1981 1982-1986 1987-1991 1992-1996 1997-2001 2002-2005

Capital Total /PIB (%) 334.22 363.67 354.61 383.54 383.51 393.92

Vehículos motor (miles de euros
18517210.69 16738068.66 20327035.68 25483731.33 39813829.77 57286192.16

de 2000)

(% Capital Total) 1.58 1.22 1.25 1.31 1.72 2.07

Otro material transporte (miles 

de euros de 2000)
12405124.52 16722874.08 19751363.81 23644438.41 26274527.37 31045616.74

(% Capital Total) 1.05 1.22 1.22 1.22 1.14 1.12

Tabla 11

PESOS DE LOS CAPITALES EN EL PIB Y EN EL CAPITAL TOTAL 
(DESGLOSE DEL CAPITAL TRANSPORTE)

INCREMENTO INCREMENTO 
MEDIO ANUAL TOTAL 1977-2005 2005

Capital Total /PIB (%) 0.01 0.27 399.93

Vehículos motor (miles de euros de 2000) 0.08 2.25 60923874.51

(% Capital Total) 0.01 0.20 2.07

Otro material transporte (miles de euros de 2000) 0.07 2.13 32378938.90

(% Capital Total) 0.01 0.16 1.10

Tabla 12

INCREMENTOS MEDIOS (INTERANUALES Y TOTALES) (DESGLOSE 
DEL CAPITAL TRANSPORTE)

Los datos del epígrafe vehículos de motor, se han obtenido por parte del IVIE de infor-
mación de vehículos matriculados (autobuses, camiones y tractores industriales) proceden-
te de la Dirección General de Tráfico, utilizando ponderaciones según el peso que cada tipo
de vehículos tiene sobre el total. 

Otro material de transporte se forma mediante los datos sobre tráfico de pasajeros y
mercancías y flota española de transporte, publicada por el Ministerio de Fomento en su
Anuario Estadístico han sido utilizados para la territorialización. 
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La maquinaria representa el 10.45% del capital total en 2005 y el 9.57% en media duran-
te el periodo 1977/81. Por tanto, apenas ha incrementado su peso en el stock de capital, si bien
al igual que el transporte, este aumento en representatividad ha sido superior a partir de 1996.

1977-1981 1982-1986 1987-1991 1992-1996 1997-2001 2002-2005

Capital Total /PIB (%) 334.22 363.67 354.61 383.54 383.51 393.92

Agricultura, ganadería y pesca
1208635.63 1891649.17 2443463.78 2000920.40 2850177.81 3904533.35

(miles de euros de 2000)

(% Capital Total) 0.10 0.14 0.15 0.10 0.12 0.14

Productos metálicos y maquinaria
108686057.82 113870528.29 135901194.30 160501152.47 202207013.01 265550720.52

(miles de euros de 2000)

(% Capital Total) 9.23 8.31 8.37 8.28 8.76 9.59

Otros productos (miles de euros
2749540.30 3810627.64 6512154.64 9404576.36 13243122.94 19793482.13

de 2000)

(% Capital Total) 0.23 0.28 0.40 0.48 0.57 0.71

Tabla 13

PESOS DE LOS CAPITALES EN EL PIB Y EN EL CAPITAL TOTAL 
(DESGLOSE DEL CAPITAL MAQUINARIA)

INCREMENTO INCREMENTO 
MEDIO ANUAL TOTAL 1977-2005 2005

Capital Total /PIB (%) 0.01 0.27 399.93

Agricultura, ganadería y pesca (miles de euros de 2000) 0.12 3.56 4226887.24

(% Capital Total) 0.02 0.69 0.14

Productos metálicos y maquinaria (miles de euros de 2000) 0.06 1.79 287507945.47

(% Capital Total) 0.00 0.03 9.77

Otros productos (miles de euros de 2000) 0.30 8.71 23093882.69

(% Capital Total) 0.09 2.59 0.78

Tabla 14

INCREMENTOS MEDIOS (INTERANUALES Y TOTALES) (DESGLOSE 
DEL CAPITAL MAQUINARIA)

El epígrafe productos de agricultura, ganadería y pesca se ha obtenido por parte del
IVIE de la Riqueza Nacional de España (Universidad Comercial de Deusto 1968) que ofrece
datos sobre riqueza provincial de la agricultura y la pesca españolas. También el Ministerio
de Agricultura, Pesca y Alimentación ofrece datos de patrimonio y series de inversión en las
Cuentas del sector agrario, en la agricultura, la pesca y la alimentación y en el Anuario de
Estadística Agroalimentaria. 

Para los productos metálicos se han utilizado microdatos de la Encuesta Industrial de
Productos, Encuesta Industrial, Encuesta Industrial de Empresas, Encuesta Anual de Comer-
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cio, y de la Encuesta Anual de Servicios del INE, así como del Registro Industrial del Minis-
terio de Industria, Turismo y Comercio. 

El epígrafe maquinaria y equipo mecánico se obtiene de microdatos de la Encuesta
Industrial de Productos, Encuesta Industrial, Encuesta Industrial de Empresas, Encuesta Anual
de Comercio, y de la Encuesta Anual de Servicios del INE, así como del Registro Industrial
del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio. 

La Asociación Española de Empresas de Tecnologías de la Información (SEDISI), proporcio-
na información sobre el parque de ordenadores en España, mercado interior neto/ bruto y ven-
tas de ordenadores. También se han utilizado microdatos de la Encuesta Industrial de Productos,
Encuesta Industrial, Encuesta Industrial de Empresas, Encuesta Anual de Comercio, y de la Encues-
ta Anual de Servicios del INE, así como del Registro Industrial del Ministerio de Industria, Turis-
mo y Comercio para la obtención de los datos de Maquinaria de oficina y equipo informático. 

La memoria (varios años) de Telefónica de España, informe (varios años) de la Comi-
sión Nacional del Mercado de las Telecomunicaciones (CMT) y datos puntuales recibidos de
Radio Televisión Española (RTVE), Correos y Telégrafos, la Asociación Nacional de Industrias
Electrónicas y de Telecomunicaciones (ANIEL) y la Asociación de Empresas de Electrónica,
Tecnologías de la Información y Telecomunicaciones de España (AETIC) han servido para ela-
borar las comunicaciones. También se han utilizado microdatos de la Encuesta Industrial de
Productos, Encuesta Industrial, Encuesta Industrial de Empresas, Encuesta Anual de Comer-
cio, y de la Encuesta Anual de Servicios del INE, así como del Registro Industrial del Minis-
terio de Industria, Turismo y Comercio. 

Para el grupo otra maquinaria y equipo n. c. o. p. se han utilizado microdatos de la
Encuesta Industrial de Productos, Encuesta Industrial, Encuesta Industrial de Empresas, Encues-
ta Anual de Comercio, y de la Encuesta Anual de Servicios del INE, así como del Registro Indus-
trial del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio. 

Las tecnologías de la información en España, publicada por SEDISI y AETIC proporcio-
nan información sobre mercado interior neto/bruto con la que se ha elaborado el subgru-
po Software. También se han utilizado microdatos de la Encuesta Industrial de Productos,
Encuesta Industrial, Encuesta Industrial de Empresas, Encuesta Anual de Comercio, y de la
Encuesta Anual de Servicios del INE, así como del Registro Industrial del Ministerio de Indus-
tria, Turismo y Comercio. 

Para el grupo otros productos n. c. o. p.: se han utilizado microdatos de la Encuesta
Industrial de Productos, Encuesta Industrial, Encuesta Industrial de Empresas, Encuesta Anual
de Comercio, y de la Encuesta Anual de Servicios del INE, así como del Registro Industrial
del Ministerio de Industria, Turismo y Comercio. 

Como conclusión, se señala que el stock de capital otras construcciones ha incremen-
tado su peso en el stock de capital total durante el periodo 1982/96, cuando mayor incre-
mento en representatividad ha tenido, a ritmos muy superiores alos del resto de los capi-
tales. En particular, el stock de capital vivienda ha decrecido en representatividad durante
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ese periodo en 6 puntos porcentuales, por lo que las inversiones en capital vivienda han
sido inferiores a la de otras construcciones no residenciales e infraestructuras. Comparativa-
mente, tanto el transporte como la maquinaria se han incrementado relativamente con res-
pecto al capital total 2 y 4 puntos porcentuales respectivamente desde 1977/05, pero
desde 1982/96, el peso en el capital total de ambos grupos ha descendido. Se señala que
dentro del grupo otras construcciones el capital más representativo es el de otras construc-
ciones n.c.o.p., que además es el que más ha incrementado su peso durante el periodo
1982/96 en detrimento de otras inversiones en infraestructuras.

■ 3.5. ANEXO IV. ESTIMACIONES DE LA VIDA MEDIA 
DE CADA TIPO DE ACTIVO

Las vidas útiles que se muestran en este anexo corresponden a las publicadas por la
Fundación BBVA (Mas et al., 2007), y provienen de estimaciones realizadas por el IVIE. Tal
y como se ha señalado, se mantiene el desglose a segundo nivel de estas estimaciones para
la realización del análisis empírico.

1. Viviendas (vida media 60 años) 
2. Otras construcciones 

2.1. Infraestructuras viarias (vida media 50 años) 
2.2. Infraestructuras hidráulicas públicas (vida media 40 años) 
2.3. Infraestructuras ferroviarias (vida media 40 años) 
2.4. Infraestructuras aeroportuarias (vida media 40 años) 
2.5. Infraestructuras portuarias (vida media 50 años) 
2.6. Infraestructuras urbanas de Corporaciones Locales (vida media 40 años) 
2.7. Otras construcciones n. c. o. p. (vida media 50 años) 

3. Equipo de transporte 
3.1. Vehículos de motor (vida media 8 años) 
3.2. Otro material de transporte (vida media 20 años) 

4. Maquinaria, material de equipo y otros productos 
4.1. Productos de agricultura, ganadería y pesca (vida media 14 años) 
4.2. Productos metálicos y maquinaria 

4.2.1. Productos metálicos (vida media 16 años) 
4.2.1.1. Maquinaria y equipo mecánico (vida media 16 años) 

4.2.2. Maquinaria de oficina y equipo informático (vida media 7 años) 
4.2.3. Otra maquinaria y equipo 
4.2.4. Comunicaciones (vida media 15 años) 
4.2.5. Otra maquinaria y equipo n. c. o. p. (vida media 12 años) 

4.3. Otros productos 
4.3.1. Software (vida media 3 años) 
4.3.2. Otros productos n. c. o. p. (vida media 7 años) 
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■ 3.6. ANEXO V. ANÁLISIS UNIVARIANTE DE LAS SERIES

Gráfico 1

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL PIB
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Gráfico 1 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL PIB
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Gráfico 2

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL EMPLEO
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Gráfico 2 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL EMPLEO
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Gráfico 3

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL AGREGADO VIVIENDA
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Gráfico 3 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL AGREGADO VIVIENDA
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Gráfico 4

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO 
AL STOCK DE CAPITAL AGREGADO VIVIENDA
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Gráfico 4 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO 
AL STOCK DE CAPITAL AGREGADO VIVIENDA
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Gráfico 5

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL AGREGADO 
OTRAS CONSTRUCCIONES
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Gráfico 5 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL AGREGADO 
OTRAS CONSTRUCCIONES
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Gráfico 6

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO 
AL STOCK DE CAPITAL AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES
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Gráfico 6 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO 
AL STOCK DE CAPITAL AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES
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Gráfico 7

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS
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Gráfico 7 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS
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Gráfico 8

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO AL
STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS
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Gráfico 8 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO AL
STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS
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Gráfico 9

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
OTRAS CONSTRUCCIONES HIDRÁULICAS PÚBLICAS
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Gráfico 9 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
OTRAS CONSTRUCCIONES HIDRÁULICAS PÚBLICAS
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Gráfico 10

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO 
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES
HIDRÁULICAS PÚBLICAS
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Gráfico 10 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO 
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES
HIDRÁULICAS PÚBLICAS
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Gráfico 11

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
OTRAS CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS
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Gráfico 11 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
OTRAS CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS
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Gráfico 12

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES
FERROVIARIAS
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Gráfico 12 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
OTRAS CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS
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Gráfico 13

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
OTRAS CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS
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Gráfico 13 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
OTRAS CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS
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Gráfico 14

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO 
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES
AEROPORTUARIAS
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Gráfico 14 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO 
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES
AEROPORTUARIAS
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Gráfico 15

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS
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Gráfico 15 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS
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Gráfico 16

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO 
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES 
PORTUARIAS
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Gráfico 16 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO 
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES 
PORTUARIAS
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Gráfico 17

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES
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Gráfico 17 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES
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Gráfico 18

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO 
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES
URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES
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Gráfico 18 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO 
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES
URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES
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Gráfico 19

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
OTRAS CONSTRUCCIONES NO ESPECÍFICAS
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Gráfico 19 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
OTRAS CONSTRUCCIONES NO ESPECÍFICAS
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Gráfico 20

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES 
NO ESPECÍFICAS
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Gráfico 20 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES 
NO ESPECÍFICAS
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Gráfico 21

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL 
AGREGADO TRANSPORTE
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Gráfico 21 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL 
AGREGADO TRANSPORTE

2520151050

80 85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

2 ln transporte

Q ( 7 ) = 17.0

W
__

( ^ _
W

)  = -0.02 % ( 0.41 % ) ^
W

 = 2.15 %

2520151050

80 85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

  acf

7654321

0.5

0.25

0

-0.25

-0.5

  pacf

7654321

0.5

0.25

0

-0.25

-0.5

r-us-trans

Q ( 7 ) = 7.0

W
__

( ^ _
W

)  = 0.06 % (0.39 %) ^
W

 = 1.98 %

A N Á L I S I S  E S T A D Í S T I C O S  P R E V I O S :  D A T O S  Y  M O D E L O S  U N I V A R I A N T E S 123

EFECTOS DEL STOCK-1.qxd:advantia  08/11/11  13:38  Página 123



Gráfico 22

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO 
AL STOCK DE CAPITAL AGREGADO TRANSPORTE
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Gráfico 22 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO 
AL STOCK DE CAPITAL AGREGADO TRANSPORTE
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Gráfico 23

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
TRANSPORTE DE VEHÍCULOS A MOTOR
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Gráfico 23 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
TRANSPORTE DE VEHÍCULOS A MOTOR
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Gráfico 24

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO TRANSPORTE DE VEHÍCULOS 
A MOTOR
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Gráfico 24 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO TRANSPORTE DE VEHÍCULOS 
A MOTOR
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Gráfico 25

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
TRANSPORTE OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE
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Gráfico 25 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
TRANSPORTE OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE
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Gráfico 26

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO TRANSPORTE OTRO MATERIAL
DE TRANSPORTE
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Gráfico 26 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO TRANSPORTE OTRO MATERIAL
DE TRANSPORTE
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Gráfico 27

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL AGREGADO 
MAQUINARIA
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Gráfico 27 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL AGREGADO 
MAQUINARIA
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Gráfico 28

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO 
AL STOCK DE CAPITAL AGREGADO MAQUINARIA
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Gráfico 28 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO 
AL STOCK DE CAPITAL AGREGADO MAQUINARIA
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Gráfico 29

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
MAQUINARIA AGRÍCOLA, GANADERA Y PESQUERA
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Gráfico 29 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
MAQUINARIA AGRÍCOLA, GANADERA Y PESQUERA
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Gráfico 30

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO MAQUINARIA AGRÍCOLA,
GANADERA Y PESQUERA

2520151050

80 85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

ln mq-agricola-c

Q ( 7 ) = 93.5

W
__

( ^ _
W

)  = 2128.56 % ( 5.39 % ) ^
W

 = 29.04 %

2520151050

80 85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

ln mq-agricola-c

Q ( 7 ) = 53.5

W
__

( ^ _
W

)  = 3.55 % ( 0.11 % ) ^
W

 = 0.60 %

140 E S T U D I O S  D E  L A  F U N D A C I Ó N . S E R I E  T E S I S

EFECTOS DEL STOCK-1.qxd:advantia  08/11/11  13:38  Página 140



Gráfico 30 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO MAQUINARIA AGRÍCOLA,
GANADERA Y PESQUERA
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Gráfico 31

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
MAQUINARIA DE PRODUCTOS METÁLICOS
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Gráfico 31 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
MAQUINARIA DE PRODUCTOS METÁLICOS
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Gráfico 32

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO MAQUINARIA PRODUCTOS
METÁLICOS
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Gráfico 32 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO MAQUINARIA PRODUCTOS
METÁLICOS
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Gráfico 33

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
MAQUINARIA OTRA MAQUINARIA Y SOFTWARE
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Gráfico 33 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO
MAQUINARIA OTRA MAQUINARIA Y SOFTWARE
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Gráfico 34

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO MAQUINARIA OTRA 
MAQUINARIA Y SOFTWARE
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Gráfico 34 (continuación)

ANÁLISIS UNIVARIANTE DEL STOCK DE CAPITAL COMPLEMENTARIO
AL STOCK DE CAPITAL SUB-AGREGADO MAQUINARIA OTRA 
MAQUINARIA Y SOFTWARE
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CAPÍTULO 4. 
CAPITAL VIVIENDA (K1t)

151

Este capítulo recoge la estimación de las respuestas del PIB (Y) y el empleo (L) ante
un shock permanente unitario en el nivel del agregado del stock de capital vivienda. Tam-
bién recoge la respuesta del stock de capital total, excluida la vivienda.

En primer lugar, se estudian las relaciones de cointegración entre las variables del vec-
tor de variables I(1) (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK1t, ∇lnK–1t)’. En segundo lugar, se elabora, a partir de
los datos, el modelo VEC correspondiente. En tercer lugar, a partir de la matriz de correla-
ciones instantáneas del término de error del modelo VEC, se obtiene el modelo VAR orto-
gonalizado o versión estimada del modelo [V] del MRC. Por último, utilizando la expresión
[VIII] se obtiene la estimación de cada una de las respuestas mencionadas.

Esta organización se repetirá para los siguientes capítulos donde se estiman los efec-
tos del resto de componentes del stock de capital.

■ 4.1. ESTUDIO DE LA COINTEGRACIÓN

Para el estudio de las relaciones de cointegración entre las variables del vector  (∇lnYt,
∇lnLt, ∇lnK1t, ∇lnK–1t)’ se utilizan, de forma combinada, los métodos de Johansen (Johansen,
1988, 1991) y Engel y Granger (Engel y Granger, 1987).

El método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987), más robusto a la elección del
orden del proceso VAR para las variables I(1), se aplica en primer lugar. Se comprueba grá-
ficamente y a través del contraste ADF que la relación de cointegración encontrada tenga
apariencia estacionaria. Posteriormente, se aplica el método de Johansen (Johansen, 1988,
1991) para contrastar que no hubiera alguna relación de cointegración no detectada por el
método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987). 

El gráfico 35 muestra la única relación de cointegración encontradaentre las variables
del vector analizado por el método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987). Tanto el gráfi-
co, como los resultados del contraste ADF, sugieren que se trata de una relación de cointe-
gración entre las tasas de crecimiento del PIB y el empleo solamente, es decir, ninguno de
los capitales forma parte de la misma. 

X
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Gráfico 35

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)

ξ1t = ∇lnYt – 0.47 (0.05) ∇InLt – 0.02 (0.001) [XI]

■ 4.2. ESTIMACIÓN DEL MODELO

La tabla 15 recoge el modelo VEC elaborado a partir de los datos. Todos los coeficien-
tes se han estimado de forma conjunta por MCG. La diagnosis del modelo se encuentra
detallada en el anexo de la página 166, al final de este capítulo.
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El método de Johansen (Johansen, 1988, 1991) probablemente debido al reducido
tamaño muestral, sugiere la presencia de relaciones de cointegración claramente no esta-
cionarias.

El lector puede encontrar un estudio detallado de la cointegración, entre las variables
relevantes al caso de este sub-agregado, en el anexo de la página 159 al final del capítulo. 
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VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–1t
∇2lnK1t

ξ1t – 1

-0.63

(0.16)

∇2lnYt – 1
0.04

(0.02)

∇2lnLt – 1
0.23

(0.10)

∇2lnK
–

1t – 1

0.61

(0.09)

∇2lnK1t – 1

0.67

(0.13)

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2
-0.27

(0.10)

∇2lnK
–

1t – 2

∇2lnK1t – 2

Cada columna corresponde a una ecuación. Las desviaciones típicas se muestran entre paréntesis.

Tabla 15

VEC ESTIMADO POR MCG (VIVIENDA)
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La matriz de correlaciones instantáneas entre los residuos (ρ) es:

1 0.81 0.81 0.16
1 0.82 0.23

ρ = ( ) [XII]
1 0.09

1

Al no ser significativa la correlación instantánea residual entre los capitales, no es pre-
ciso hacer ningún supuesto adicional sobre la relación de causalidad entre los mismos. Por
lo que la estimación de la matriz de ortogonalización Π(0) queda:

1 0 –2.07 0
1 –2.84 –1.92

Π(0) = ( ) [XIII]
1 0

1
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–1t
∇2lnK1t

ξ1t – 1
-0.63

∇2lnYt – 1 -0.08 0.04

∇2lnLt – 1 0.23

∇2lnK–1t – 1
-1.25 -1.73 0.61

∇2lnK1t – 1
-1.29 0.67

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2 -0.27

∇2lnK–1t – 2

∇2lnK1t – 2

∇2lnK–1t
2.07 2.84

∇2lnK1t
1.92

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 16

VEC ESTIMADO ORTOGONALIZADO (VIVIENDA)

En este modelo se aprecia como la producción se ajusta instantáneamente al stock de
capital complementario con el signo esperado y de forma retardada, a éste y a los dese-
quilibrios entre las tasas de variación de la producción y el empleo. Por su parte, el empleo
reacciona instantáneamente, con los signos esperados, a los dos tipos de capital, vivienda
y complementario. De forma retardada responde a variaciones en la producción, stock de
vivienda y su complementario. El stock de capital vivienda responde de forma retardada y
positiva a la producción, mientras que el capital complementario no responde a ninguna de
las variables consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital de vivienda producirá instantáneamente una
variación en la tasa de crecimiento del empleo, lo que provocará un desequilibrio entre las
tasas de crecimiento del empleo y la producción. Posteriormente, el empleo, la producción
y el stock de vivienda irán ajustándose hasta conseguir restablecer el equilibrio perdido.

La representación VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior viene recogida en
la tabla 17.
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La tabla 16 recoge el modelo VEC ortogonalizado, resultado de multiplicar el modelo
de la tabla 15 por la matriz Π(0).
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–1t
∇lnK1t

μ -0.01

∇lnYt – 1 -0.37 -0.08 -0.04

∇lnLt – 1 -0.29 -1.23

∇lnK–1t – 1
-3.32 -4.57 -1.61

∇lnK1t – 1
-3.21 -1.67

∇lnYt – 2 -0.08 -0.04

∇lnLt – 2 -0.50

∇lnK–1t – 2
-1.25 -1.73 -0.61

∇lnK1t – 2
-1.29 -0.67

∇lnYt – 3

∇lnLt – 3 -0.27

∇lnK–1t – 3

∇lnK1t – 3

∇lnK–1t
-2.07 -2.84

∇lnK1t
-1.92

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 17

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (VIVIENDA)

C A P I T A L  V I V I E N D A  ( K 1 t ) 155

A partir de esta última representación, se estiman los parámetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

1 – 0.37B -0.29B
πz(B) = [ ]0.08B – 0.08B2 1 – 1.23B + 0.50B2 – 0.27B3

3.32B – 1.25B2 – 2.07 0
–πz(B)νz(B) = [ ]4.57B – 1.73B2 – 2.84 3.21B – 1.29B2 – 1.92

0 0
–PKtπK(B)νK(B) = [ ]

[XIV]
–0.04B + 0.04B2 0

1 – 1.61B + 0.61B2 0
PKtπK(B) = [ ]0 1 – 1.67B + 0.67B2

∇lnYt – 0.01 ∇lnK–1t
PKt = I; zt = [ ] ; Kt = [           ]∇lnLt ∇lnK1t
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PERÍODO InY InL LnK–1 LnK1

1 0.00 1.92 0.00 1.00 

2 0.54 2.38 0.00 1.69 

3 0.92 2.00 0.00 2.15 

4 0.92 1.77 0.00 2.54 

5 0.85 1.85 0.00 2.77 

6 0.85 1.92 0.00 2.85 

7 0.85 1.92 0.00 3.00 

8 0.92 1.92 0.00 3.08

9 0.92 1.85 0.00 3.08

10 0.92 1.92 0.00 3.15

11 0.92 1.92 0.00 3.15

12 0.92 1.92 0.00 3.15

13 0.92 1.92 0.00 3.15

14 0.92 1.92 0.00 3.15

15 0.92 1.92 0.00 3.15

16 0.92 1.92 0.00 3.15

17 0.92 1.92 0.00 3.15

18 0.92 1.92 0.00 3.15

19 0.92 1.92 0.00 3.15

20 0.92 1.92 0.00 3.15

Tabla 18

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE
EN EL STOCK DE CAPITAL VIVIENDA
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■ 4.3. FUNCIONES DE RESPUESTA ANTE UNA PERTURBACIÓN
PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL VIVIENDA (K1t)

La estimación de las respuestas se obtiene a partir de la expresión [VIII] del MRC. La
tabla 18 muestra las funciones de respuesta de lnYt, lnLt, lnK1t y lnK–1t, ante un shock per-
manente unitario en lnK1t. La tabla 19 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).
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BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

1) σ2(K
–

1) σ1(K1) σ2(K1)

1 -0.00 0.00 -1.77 3.77 0.00 0.00 0.69 1.15

2 -0.77 1.31 -2.38 4.85 0.00 0.00 1.00 2.08

3 -1.08 1.85 -1.85 4.15 0.00 0.00 1.08 2.92

4 -0.92 1.92 -1.54 3.77 0.00 0.00 1.15 3.54

5 -0.77 1.77 -1.77 3.85 0.00 0.00 1.15 4.15

6 -0.85 1.77 -1.92 3.92 0.00 0.00 1.15 4.77

7 -0.85 1.85 -1.85 4.00 0.00 0.00 1.15 5.23

8 -0.85 1.85 -1.77 4.00 0.00 0.00 1.15 5.69

9 -0.85 1.85 -1.77 3.92 0.00 0.00 1.15 6.00

10 -0.85 1.85 -1.85 3.92 0.00 0.00 1.15 6.31

11 -0.85 1.85 -1.85 4.00 0.00 0.00 1.15 6.62

12 -0.85 1.85 -1.85 4.00 0.00 0.00 1.15 7.00

13 -0.85 1.85 -1.77 4.00 0.00 0.00 1.15 7.23

14 -0.85 1.85 -1.77 4.00 0.00 0.00 1.15 7.54

15 -0.85 1.85 -1.85 4.00 0.00 0.00 1.15 7.77

16 -0.85 1.85 -1.85 4.00 0.00 0.00 1.15 8.00

17 -0.85 1.85 -1.77 4.00 0.00 0.00 1.15 8.23

18 -0.85 1.85 -1.77 4.00 0.00 0.00 1.15 8.38

19 -0.85 1.85 -1.85 4.00 0.00 0.00 1.15 8.54

20 -0.85 1.85 -1.85 4.00 0.00 0.00 1.15 8.69

Tabla 19

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE
EN EL STOCK DE CAPITAL VIVIENDA

A largo plazo, la inercia y los efectos de retroalimentación, hacen que el shock inicial
permanente, de un punto porcentual en el stock de vivienda, se convierta, al cabo de 10
años en 3.15 puntos porcentuales (pp.). Este cambio permanente de nivel, provoca cambios
permanentes en los niveles de producción y empleo, de 0.92pp y 1.92pp, respectivamente,
por lo que la elasticidad a largo plazo sobre el PIB se estima en el 0.29% y la del empleo
en el 0.61%. No se detectan efectos sobre el capital complementario.

La primera variable en reaccionar es el empleo que lo hace instantáneamente. A con-
tinuación lo hacen la producción y el mismo stock de capital vivienda. Al cabo de tres años,
tanto la producción como el empleo han alcanzado su nuevo nivel de equilibrio, por lo que
puede decirse que el ajuste de estas variables se lleva a cabo rápidamente.

El gráfico 36, gráfico 37 y el gráfico 38 muestran la forma de estas respuestas junto
con sus bandas de confianza.

C A P I T A L  V I V I E N D A  ( K 1 t ) 157
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Gráfico 36

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACIÓN 
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL VIVIENDA

Gráfico 37

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACIÓN
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL VIVIENDA
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Gráfico 38

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL VIVIENDA ANTE UNA 
PERTURBACIÓN UNITARIA PERMANENTE EN DICHO CAPITAL

C A P I T A L  V I V I E N D A  ( K 1 t ) 159

■ 4.4. ANEXO VI. ESTUDIO DE LA COINTEGRACIÓN: 
CAPITAL VIVIENDA

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegración entre las variables ∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK1t, ∇lnK–1t, se detectan
formalmente dos relaciones de cointegración, de acuerdo con los valores del estadístico
correspondiente (ADF en este caso), pero una de ellas claramente no estacionaria (gráfico
40). Ante lo cual se opta por suponer la existencia de una sola relación de cointegración
(gráfico 39) y confiar en el análisis gráfico.

A continuación y tomando como relación de cointegración la primera (gráfico 39), se
estudia si ésta se mantiene al excluir alguna de las variables que la integran. Como mues-
tra la tabla 20, el contraste ADF rechaza la presencia de relaciones de cointegración en las
regresiones que sólo incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno de los
capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen I(0). Lo mismo pasa cuando
ambos capitales son excluidos de la regresión. 
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Gráfico 39

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL
VIVIENDA Y SU COMPLEMENTARIO

Gráfico 40

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO 
DEL EMPLEO RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB, 
CAPITAL VIVIENDA Y SU COMPLEMENTARIO
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Gráfico 41

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)
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ξ1t = ∇lnYt – 0.47(0.05) ∇lnLt – 0.02 (0.001) [XV]

Los resultados del test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se muestran en la tabla 21.
La primera columna recoge la hipótesis nula «número máximo de relaciones de cointegra-
ción», la segunda recoge el valor del estadístico «Traza», la tercera su p-valor, la cuarta el
valor del estadístico «Máximo Autovalor» y la quinta su p-valor. 
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La relación de cointegración (gráfico 41) presente en los datos, parece constar sólo de
dos variables, la tasa de crecimiento del PIB y la tasa de crecimiento del empleo. Ambas
variables parecen evolucionar en paralelo, manteniendo una relación estable o de equilibrio
a largo plazo. El término (ξ1t) mide el desequilibrio que existe entre ambas variables en
cada periodo t.

EFECTOS DEL STOCK-1.qxd:advantia  08/11/11  13:39  Página 162



RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0 (DATOS:27)
(VAR 1)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 116.11 0.00 69.55 0.00

Como mucho 1 * 46.57 0.00 32.49 0.00

Como mucho 2 14.07 0.28 12.92 0.14

Como mucho 3 1.15 0.93 1.15 0.93

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DATOS:26)
(VAR 2)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna * 63.56 0.01 37.65 0.00

Como mucho 1 25.91 0.35 14.60 0.41

Como mucho 2 11.31 0.51 10.46 0.29

Como mucho 3 0.85 0.97 0.85 0.97

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna * 74.20 0.00 39.23 0.00

Como mucho 1 34.96 0.05 21.56 0.06

Como mucho 2 13.40 0.33 10.23 0.31

Como mucho 3 3.17 0.55 3.17 0.55

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegración.

* Indica rechazo de la hipótesis nula al 95% de confianza.

** p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

Tabla 21

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)
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El contraste de Johansen se lleva a cabo para tres órdenes diferentes del proceso
VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para valores de p = 2 y 3, el contraste sugiere una sola relación de
cointegración, mientras que para p = 1, sugiere dos. Los siguientes gráficos corresponden a
las relaciones de cointegración obtenidas. Todas ellas presentan clara tendencia, y, la falta
de convergencia de su ACF ratifica que no son estacionarias.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(1) = ∇lnYt – 0.27(0.10) ∇lnK–1t – 0.14(0.17) ∇lnK1t – 0.01(0.006)
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Johan (v2) K-1
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(2) = ∇lnYt + 0.46(0.11) ∇Lt – 0.16(0.19) ∇lnK–1t – 0.31(0.28)

∇lnK1t – 0.02(0.01)

Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3) = ∇lnYt + 0.08(0.12) ∇Lt + 0.38(0.11) ∇lnK–1t + 0.28(0.14)

∇lnK1t – 0.05(0.01)
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RETARDOS LR AIC BIC

0 NA -25.98 -25.78

1 164.83 -32.94 -31.96

2 15.22 -32.61 -30.85

3 21.11 -33.09 -30.55

Tabla 22

CRITERIOS DE SELECCIÓN DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR 
DE VARIABLES I(1) (VIVIENDA)

Las funciones de correlaciones cruzadas residuales (tabla 23) no muestran grandes
valores por lo que un VEC(2) parece ser adecuado para representar la estructura de correla-
ciones dinámicas en los datos.

166 E S T U D I O S  D E  L A  F U N D A C I Ó N . S E R I E  T E S I S

Debido a los extraños resultados del contraste de Johansen, derivados, seguramente,
de la insuficiencia de grados de libertad que deja el reducido tamaño de la muestra, se con-
fía en el análisis gráfico y en el contraste ADF para determinar que entre las variables del
vector (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK1t, ∇lnK–1t)’ se detecta únicamente la relación de cointegración
representada en el gráfico 41.

■ 4.5. ANEXO VII. DIAGNOSIS DEL MODELO ESTIMADO: 
CAPITAL VIVIENDA (K1t)

La tabla 22 recoge los valores de los estadísticos AIC, BIC y LR para distintos órdenes
del VAR en el vector de variables I(1). Todos coinciden en seleccionar un VAR(1), no obs-
tante, debido a que no parece coherente con el análisis univariante la estimación de un
VEC(0) en el vector de variables estacionarias, ni con la exclusión del capital en la función
de producción, se decide sobreparametrizar y estimar un modelo VEC(2).El análisis de sus
residuos mostrará si el modelo es adecuado.
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RETARDOS r11 r12 r13 r14 r21 r22 r23 r24 r31 r32 r33 r34 r41 r42 r43 r44

1 0.21 0.29 0.20 0.18 0.07 0.16 0.15 0.32 0.13 0.13 0.11 0.26 0.06 0.12 0.25 -0.26

2 -0.03 -0.01 -0.04 0.01 -0.07 -0.01 -0.08 -0.04 -0.08 0.00 -0.15 0.01 -0.02 -0.16 -0.14 0.14

3 0.02 -0.05 -0.11 -0.42 -0.13 -0.22 -0.30 -0.20 0.11 0.05 0.06 -0.12 -0.16 -0.08 -0.27 -0.10

4 -0.18 -0.11 -0.36 -0.04 -0.37 -0.18 -0.38 -0.12 -0.18 -0.04 -0.23 -0.10 -0.01 -0.02 -0.06 0.10

5 -0.19 -0.09 -0.11 -0.22 -0.24 -0.21 -0.19 -0.14 -0.32 -0.28 -0.37 -0.11 -0.02 0.03 0.16 -0.17

La desviación típica (σ) = 0.2.

Tabla 23

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC VIVIENDA)

Gráfico 42

RESIDUOS DEL MODELO VEC (VIVIENDA)
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El gráfico 42 muestra cada una de las series de residuos junto con sus respectivas fun-
ciones de autocorrelación simple y funciones de autocorrelación parcial.
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Gráfico 42 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (VIVIENDA)
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Gráfico 42 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (VIVIENDA)
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La tabla 24 recoge el estadístico AIC sobre los residuos, para distintos órdenes del posi-
ble proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos. 

Retardos AIC

0 -32.25

1 -31.72

2 -31.15

3 -32.43

Tabla 24

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS
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Este capítulo se divide en ocho secciones. Cada una de ellas recoge la estimación de
las respuestas del PIB (Y) y el empleo (L) ante un shock permanente unitario, bien en el
nivel del agregado del stock de capital otras construcciones, bien en cada uno de los dife-
rentes niveles de sus siete sub-agregados (otras construcciones viarias, hidráulicas públicas,
ferroviarias, aeroportuarias, portuarias, otras construcciones urbanas de Corporaciones Loca-
les, y otras construcciones no englobadas en los sub-agregados anteriormente menciona-
dos). También recoge las respuestas del stock de capital total, excluido el capital estudiado
en cada caso.

■ 5.1. CAPITAL AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES (K2t)

■ 5.1.1. Estudio de la cointegración

Al igual que en el estudio de la cointegración entre las variables que forman el vector
(∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK1t, ∇lnK–1t)’, se utilizan, de forma combinada, los métodos de Johansen
(Johansen, 1988, 1991) y Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de rela-
ciones de cointegración entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK2t, ∇lnK–2t)’. En pri-
mer lugar, se emplea, el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987), más robusto
a la elección del orden del proceso VAR para las variables I(1). Se comprueba gráficamen-
te, y a través del contraste ADF, que las relaciones de cointegración encontradas tengan apa-
riencia estacionaria. En segundo lugar, se aplica el método de Johansen (Johansen, 1988,
1991) para contrastar que no hubiera alguna relación de cointegración no detectada por el
método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987).

Para el estudio de la cointegración entre las variables de los vectores (∇lnYt, ∇lnLt,
∇lnK2jt, ∇lnK–2jt)’, correspondientes a las variables I(1) que aíslan cada sub-agregado
(∇lnK2jt), se seguirá la misma metodología.

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987), detecta la presencia de una única
relación de cointegración entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK2t, ∇lnK–2t)’. La rela-
ción de cointegración encontrada coincide con la detectada entre las variables del vector

CAPÍTULO 5. 
CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES (K2t)
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(∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK1t, ∇lnK–1t)’ resultante del aislamiento del capital vivienda, es decir, rela-
ciona las tasas de crecimiento del empleo y del PIB. Sin embargo, el método de Johansen
(Johansen, 1988, 1991) sugiere, bien la ausencia de relaciones de cointegración, bien rela-
ciones de cointegración gráficamente no estacionarias. En el anexo de la página 179 se
muestra el estudio detallado.

■ 5.1.2. Estimación del modelo

La Tabla 25 recoge los coeficientes del modelo VEC, estimados de forma conjunta por
MCG, a partir de los datos. La diagnosis del modelo se encuentra detallada en el anexo de
la página 185, al final de este capítulo.

VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–2t
∇2lnK2t

ξ1t – 1

-0.67

(0.16)

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1
0.14 0.02

(0.10) (0.03)

∇2lnK
–

2t – 1

0.51 0.24

(0.13) (0.17)

∇2lnK2t – 1

0.51

(0.14)

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2

∇2lnK
–

2t – 2

-1,44

(0.44)

∇2lnK2t – 2

Cada columna corresponde a una ecuación. Desviaciones típicas entre paréntesis.

Tabla 25

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES)
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La matriz de correlaciones instantáneas entre los residuos (ρ) es:

1 0.83 0.66 0.60
1 0.73 0.58

ρ = ( ) [XVI]
1 0.29

1

Dada la ausencia de significatividad de la correlación instantánea residual entre los
capitales, no resulta necesario hacer ningún supuesto adicional de relación causal entre
ambas variables. Por lo que la estimación de la matriz de ortogonalización Π(0) queda:

1 0 –2.31 –1.50
1 –3.73 –1.88

Π(0) = ( ) [XVII]
1 0

1

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicación del modelo de la tabla 25
por Π(0) se muestra en la tabla 26. 

VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–2t
∇2lnK2t

ξ1t – 1
-0.67

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1 -0.05 -0.07 0.02

∇2lnK–2t – 1
-1.53 -2.34 0.51 0.24

∇2lnK2t – 1
-0.76 -0.95 0.51

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2

∇2lnK–2t – 2

∇2lnK2t – 2

∇2lnK–2t
-2.31 -3.73

∇2lnK2t
-1.59 -1.88

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 26

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES)

En este modelo se aprecia que tanto la producción como el empleo se ajustan ins-
tantáneamente al capital otras construcciones y a su complementario, con los signos espe-
rados. De forma retardada, la producción se ajusta al empleo, al capital complementario, al
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capital otras construcciones y a los desequilibrios entre las tasas de variación de la produc-
ción y del empleo. El empleo, reacciona de manera retardada ante las variaciones en el capi-
tal otras construcciones y en su complementario. El stock de capital otras construcciones res-
ponde de forma retardada y positiva a las variaciones en el capital complementario. Por su
parte, éste responde de manera positiva y retardada a las variaciones del empleo.

Por tanto, un shock en el stock de capital otras construcciones producirá instantánea-
mente variaciones en el PIB y en el empleo, lo que provocará posibles desequilibrios entre
las tasas de crecimiento del empleo y del PIB. Posteriormente, el empleo, el PIB, el capital
otras construcciones y su complementario irán ajustándose hasta restablecer el equilibrio.

La representación VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior se muestra en la
tabla 27.

VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–2t
∇lnK2t

μ -0.01

∇lnYt – 1 -0.34

∇lnLt – 1 -0.27 -1.07 -0.02

∇lnK–2t – 1
-3.83 -6.07 -1.51 -0.24

∇lnK2t – 1
-2.26 -2.84 -1.51

∇lnYt – 2

∇lnLt – 2 -0.05 -0.07 -0.02

∇lnK–2t – 2
-1.53 -0.90 -0.51 -0.24

∇lnK2t – 2
-0.76 -0.95 -0.51

∇lnYt – 3

∇lnLt – 3

∇lnK–2t – 3
-1.44

∇lnK2t – 3

∇lnK–2t
-2.31 -3.73

∇lnK2t
-1.50 -1.88

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 27

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES)

A partir de esta última representación se estiman los parámetros correspondientes al
modelo [V] del MRC.
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1 – 0.34B –0.27B – 0.05B2

πz(B) = [ ]0 1 – 1.07B + 0.07B3

3.83B – 1.53B2 – 2.31 2.26B – 0.76B2 – 1.50
–πz(B)νz(B) = [ ]6.07B – 0.90B2 – 1.44B3 – 3.73 2.84B – 0.95B2 – 1.88

0 –0.02B + 0.02B2

–PKtπK(B)νK(B) = [ ]
[XVIII]

0 0

1 – 1.51B + 0.51B2 0
PKtπK(B) = [ ]–0.24B + 0.24B2 1 – 1.51B + 0.51B2

∇lnYt – 0.01 ∇lnK–2t
PKt = I; zt = [ ] ; Kt = [           ]∇lnLt ∇lnK2t

■ 5.1.3. Funciones de respuesta a una perturbación permanente
en el stock de capital otras construcciones (K2t)

La estimación de las respuestas se obtiene a partir de la expresión [VIII] del MRC. La
tabla 28 muestra las funciones de respuesta de lnYt, lnLt, lnK2t y lnK–2t ante un shock perma-
nente unitario en lnK2t. La tabla 29 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones). 

PERÍODO InY InL InK–2 InK2

1 1.50 1.88 0.00 1.00 

2 1.09 2.15 0.03 1.53 

3 1.03 2.21 0.06 1.79 

4 1.03 2.15 0.09 1.94 

5 1.03 2.12 0.09 2.03 

6 1.00 2.09 0.09 2.06 

7 0.97 2.06 0.09 2.09 

8 0.97 2.06 0.09 2.09

9 0.97 2.06 0.09 2.09

10 0.97 2.06 0.09 2.09

Tabla 28

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE
EN EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES
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PERÍODO InY InL InK–2 InK2

11 0.97 2.06 0.09 2.09

12 0.97 2.06 0.09 2.09

13 0.97 2.06 0.09 2.09

14 0.97 2.06 0.09 2.09

15 0.97 2.06 0.09 2.09

16 0.97 2.06 0.09 2.09

17 0.97 2.06 0.09 2.09

18 0.97 2.06 0.09 2.09

19 0.97 2.06 0.09 2.09

20 0.97 2.06 0.09 2.09

Tabla 28 (continuación)

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE
EN EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

2) σ2(K
–

2) σ1(K2) σ2(K2)

1 0.47 2.12 0.74 2.91 0.00 0.00 0.62 1.26

2 0.44 1.62 0.82 3.53 -0.09 0.18 0.85 2.00

3 0.38 1.59 0.82 3.68 -0.15 0.26 0.97 2.41

4 0.38 1.68 0.76 3.59 -0.18 0.32 1.03 2.71

5 0.35 1.65 0.74 3.53 -0.21 0.35 1.06 2.91

6 0.35 1.65 0.71 3.47 -0.24 0.35 1.06 3.09

7 0.32 1.65 0.71 3.44 -0.26 0.32 1.06 3.18

8 0.32 1.62 0.71 3.44 -0.26 0.32 1.06 3.26

9 0.32 1.62 0.71 3.44 -0.29 0.35 1.06 3.29

10 0.32 1.62 0.71 3.44 -0.29 0.35 1.06 3.32

11 0.32 1.62 0.71 3.44 -0.29 0.35 1.09 3.35

12 0.32 1.62 0.71 3.44 -0.32 0.35 1.09 3.38

13 0.32 1.62 0.71 3.44 -0.32 0.35 1.09 3.41

14 0.32 1.62 0.71 3.44 -0.32 0.35 1.09 3.41

15 0.32 1.62 0.71 3.44 -0.32 0.35 1.09 3.41

16 0.32 1.62 0.71 3.44 -0.32 0.35 1.09 3.41

17 0.32 1.62 0.71 3.44 -0.32 0.35 1.09 3.41

18 0.32 1.62 0.71 3.44 -0.32 0.35 1.09 3.41

19 0.32 1.62 0.71 3.44 -0.32 0.35 1.09 3.41

20 0.32 1.62 0.71 3.44 -0.32 0.35 1.09 3.41

Tabla 29

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA 
A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES
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La inercia y los efectos de retroalimentación, hacen que el shock inicial permanente,
de un punto porcentual en el stock de otras construcciones, se convierta, al cabo de 7 años
en 2.09 pp. Este cambio permanente de nivel, provoca cambios permanentes en los nive-
les de producción, el empleo y el capital complementario, de 0.97pp, 2.06pp y 0.09pp, res-
pectivamente, por lo que la elasticidad a largo plazo sobre el PIB se estima en el 0.46%, la
del empleo en el 0.99%, muy cercana a la unidad, y la del capital complementario en el
0.04%. Por lo tanto, se observan externalidades positivas en el capital complementario a
otras construcciones (vivienda, maquinaria y transporte).

Las primeras variables en reaccionar son el empleo y el PIB, que lo hacen instantá-
neamente, alcanzando en el segundo periodo su nuevo nivel de equilibrio. Sin embargo,
tanto el capital otras construcciones como su capital complementario, tardan cuatro perio-
dos en estabilizarse. Por tanto, los datos sustentan el supuesto de rigidez de las variables
de capital.

El gráfico 43, gráfico 44, gráfico 45 y gráfico 46 muestran la forma de estas respues-
tas junto con sus bandas de confianza.

Gráfico 43

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACIÓN 
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS 
CONSTRUCCIONES
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Gráfico 44

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACIÓN 
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS 
CONSTRUCCIONES

Gráfico 45

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES ANTE
UNA PERTURBACIÓN UNITARIA PERMANENTE EN DICHO CAPITAL
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■ 5.1.4. Anexo VIII. Estudio de la cointegración: capital agregado otras
construcciones (K2t)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegración entre las variables ∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK2t y ∇lnK–2t, se detec-
tan formalmente dos relaciones de cointegración, de acuerdo con los valores del estadís-
tico correspondiente (ADF en este caso), pero al igual que en el análisis del capital vivien-
da, una de ellas claramente no estacionaria (gráfico 48). Por lo tanto, se opta por suponer
la existencia de una sola relación de cointegración (gráfico 47) y confiar en el análisis 
gráfico.

A continuación, se estudia si la relación de cointegración representada en el gráfico 47
se mantiene al excluir alguna de las variables que la integran. Como muestra la tabla 30, el
contraste ADF rechaza la presencia de relaciones de cointegración en las regresiones que
sólo incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno de los capitales se
excluye por separado, los residuos se mantienen I(0). Lo mismo pasa cuando ambos capi-
tales son excluidos de la regresión a la vez. 

Gráfico 46

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL COMPLEMENTARIO ANTE 
UNA PERTURBACIÓN UNITARIA PERMANENTE EN EL CAPITAL DE
OTRAS CONSTRUCCIONES
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Gráfico 47

REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB RESPECTO 
A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB, CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES Y SU COMPLEMENTARIO
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Gráfico 48

REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO RESPECTO 
A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB, CAPITAL OTRAS 
CONSTRUCCIONES Y SU COMPLEMENTARIO
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La relación de cointegración (gráfico 49) presente en los datos, parece ser la misma
que la encontrada en el estudio del capital vivienda. Las dos variables de las que consta, la
tasa de crecimiento del PIB y la tasa de crecimiento del empleo, se mantienen en el estu-
dio del capital otras construcciones. 

Gráfico 49

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)
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ξ1t = ∇lnYt – 0.47(0.05) ∇lnLt – 0.02 (0.001) [XIX]

Los resultados del test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se muestran en la ta-
bla 31. La primera columna recoge la hipótesis nula «número máximo de relaciones de coin-
tegración», la segunda recoge el valor del estadístico «Traza», la tercera su p-valor, la cuar-
ta el valor del estadístico «Máximo Autovalor» y la quinta su p-valor. 
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El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres órdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para el valor de p= 2, el contraste sugiere que
no hay relaciones de cointegración, cuando se mantienen las mismas variables de PIB y
empleo, en tasas de crecimiento, de las que consta la relación de cointegración encontrada
en el análisis del capital vivienda. Para el valor de p=1 en contraste sugiere dos relaciones
de cointegración, mientras que para el valor de p=3 el test sugiere una relación de cointe-
gración. Los siguientes gráficos corresponden a las relaciones de cointegración obtenidas.
Todas ellas presentan clara tendencia, y, la falta de convergencia de su ACF ratifica que no
son estacionarias.

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0 (DATOS:27)
(VAR 1)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 114.32 0.00 70.24 0.00

Como mucho 1* 44.08 0.00 31.13 0.00

Como mucho 2 12.95 0.37 11.67 0.21

Como mucho 3 1.29 0.91 1.29 0.91

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DATOS:26)
(VAR 2)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 47.56 0.17 26.89 0.08

Como mucho 1 20.67 0.68 12.11 0.64

Como mucho 2 8.56 0.78 7.77 0.57

Como mucho 3 0.79 0.98 0.79 0.98

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 63.11 0.01 30.67 0.03

Como mucho 1 32.44 0.10 21.71 0.06

Como mucho 2 10.73 0.57 8.09 0.54

Como mucho 3 2.63 0.65 2.63 0.65

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegración.

* Indica rechazo de la hipótesis nula al 95% de confianza.

** p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

Tabla 31

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(1) = ∇lnYt – 0.31(0.11) ∇lnK–2t – 0.21(0.11) ∇lnK2t – 0.01(0.006)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(2) = ∇lnLt – 2.18(0.32) ∇lnK–2t – 0.81(0.32) ∇lnK2t + 0.09(0.02)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3) = ∇lnYt + 0.24(0.07) ∇InLt – 0.51(0.14) ∇lnK–2t + 0.34(0.10)

∇lnK2t – 0.06(0.01)

El contraste de Johansen muestra extraños resultados, por lo que en el estudio de la
cointegración entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK2t, ∇lnK–2t)’ se confía en el aná-
lisis gráfico y en el contraste ADF para determinar que únicamente se detecta la relación de
cointegración representada en el gráfico 49.

■ 5.1.5. Anexo IX. Diagnosis del modelo estimado: capital agregado
otras construcciones (K2t)

La tabla 32 recoge los valores de los estadísticos AIC, BIC y LR para distintos órdenes
del VAR en el vector de variables I(1). En este caso, no se aprecia falta de coincidencia entre
ellos, no obstante, por los mismos motivos que en el estudio del capítulo anterior, se esti-
ma un VEC(2). El análisis de sus residuos y la significatividad de sus parámetros mostrarán
si el modelo es adecuado.
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Las funciones de correlaciones cruzadas residuales (tabla 33) no muestran grandes
valores por lo que un VEC(2) parece ser adecuado para representar la estructura de correla-
ciones dinámicas en los datos.

RETARDOS LR AIC BIC

0 NA -25.73 -25.54

1 151.82 -32.04 -31.07

2 13.24 -31.59 -29.84

3 17.15 -31.74 -29.20

Tabla 32

CRITERIOS DE SELECCIÓN DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR 
DE VARIABLES I(1) (OTRAS CONSTRUCCIONES)

RETARDOS r11 r12 r13 r14 r21 r22 r23 r24 r31 r32 r33 r34 r41 r42 r43 r44

1 -0.23 -0.14 -0.17 -0.19 -0.08 -0.11 -0.25 -0.18 -0.26 -0.19 -0.19 -0.26 -0.04 -0.12 -0.13 -0.03

2 -0.03 -0.17 -0.09 -0.20 -0.12 -0.21 -0.12 -0.28 -0.02 -0.06 -0.11 -0.27 -0.14 -0.20 -0.13 -0.27

3 -0.02 -0.16 -0.23 -0.17 -0.03 -0.15 -0.22 -0.29 -0.13 -0.15 -0.24 -0.19 -0.28 -0.24 -0.19 0.0

4 -0.18 -0.10 -0.32 -0.22 -0.22 -0.01 -0.27 -0.16 -0.24 -0.19 -0.25 -0.29 -0.06 -0.19 -0.11 -0.23

5 -0.19 -0.10 -0.32 -0.11 -0.19 -0.07 -0.19 -0.01 -0.24 -0.14 -0.38 -0.01 -0.24 -0.24 -0.19 -0.21

La desviación típica (σ) = 0.2.

Tabla 33

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRAS 
CONSTRUCCIONES)

Las series de los residuos y sus funciones de autocorrelación simple y funciones de
autocorrelación parcial se muestran en el gráfico 50.
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Gráfico 50

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES)
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La tabla 34 recoge el estadístico AIC sobre los residuos, para distintos órdenes del posi-
ble proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos. 

Gráfico 50 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES)
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Retardos AIC

0 -31.23

1 -30.79

2 -30.43

3 -30.77

Tabla 34

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–21t
∇2lnK21t

ξ1t – 1

-0.63

(0.17)

∇2lnYt – 1

Tabla 35

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS)
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■ 5.2. CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS (K21t)

■ 5.2.1. Estudio de la cointegración

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)detecta la presencia de una única
relación de cointegración en el vector de variables (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK21t, ∇lnK–21t)’. Dicha
relación de cointegración es la misma que la encontrada en los dos estudios anteriores, es
decir, relaciona las tasas de crecimiento del PIB y del empleo. Se contrasta por el método
de Johansen (Johansen, 1988, 1991) la posible presencia de relaciones de cointegración adi-
cionales. No obstante, éste detecta, bien relaciones de cointegración claramente no esta-
cionarias, bien ausencia de relaciones de cointegración. El estudio detallado se muestra en
el anexo de la página 196.

■ 5.2.2. Estimación del modelo

El modelo VEC elaborado a partir de los datos se muestra en la tabla 35. Los coefi-
cientes se han estimado de manera conjunta por MCG. La diagnosis del modelo se detalla
en el anexo de la página 203.
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VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–21t
∇2lnK21t

∇2lnLt – 1
0.23

(0.11)

∇2lnK
–

21t – 1

0.70

(0.12)

∇2lnK21t – 1

0.49

(0.17)

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2
-0.27

(0.10)

∇2lnK
–

21t – 2

-0.01

(0.11)

∇2lnK21t – 2

Cada columna corresponde a una ecuación. Desviaciones típicas entre paréntesis.

Tabla 35 (continuación)

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS)
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La matriz de correlaciones instantáneas entre los residuos (ρ) es:

1 0.81 0.80 0.30
1 0.83 0.33

ρ = ( ) [XX]
1 0.29

1

Al no resultar significativa la correlación instantánea residual entre los capitales, no es
necesario hacer ningún supuesto adicional de relación causal entre ambas variables. Por lo
que la estimación de la matriz de ortogonalización Π(0) queda:

1 0 –3.79 0
1 –5.29 –1.16

Π(0) = ( ) [XXI]
1 0

1

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicación del modelo de la tabla 35
por Π(0) se muestra en la tabla 36.
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–21t
∇2lnK21t

ξ1t – 1
-0.63

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1 0.23

∇2lnK–21t – 1
-2.64 -3.69 0.70

∇2lnK21t – 1
-0.08 0.49

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2 -0.27

∇2lnK–21t – 2
0.04 0.05 -0.01

∇2lnK21t – 2

∇2lnK–21t
3.79 5.29

∇2lnK21t
0.16

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 36

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS)
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En este modelo se aprecia como la producción se ajusta instantáneamente, al stock
de capital complementario, con el signo esperado, y de forma retardada, a éste y a los dese-
quilibrios entre las tasas de variación de la producción y el empleo. Por su parte, el empleo
reacciona instantáneamente y de forma retardada, con los signos esperados, a los dos tipos
de capital, construcciones viarias y su complementario. Ni el stock de capital viario ni su
complementario responde a ninguna de las variables consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital viario producirá instantáneamente una varia-
ción en la tasa de crecimiento del empleo, lo que provocará un desequilibrio entre las tasas
de crecimiento del empleo y la producción. Posteriormente, el empleo, la producción y el
stock de viario irán ajustándose hasta conseguir restablecer el equilibrio perdido.

La representación VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior viene recogida en
la tabla 37.
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–21t
∇lnK21t

μ 0.01

∇lnYt – 1 0.37

∇lnLt – 1 0.30 1.23

∇lnK–21t – 1
-6.43 -8.98 1.70

∇lnK21t – 1
-0.25 1.49

∇lnYt – 2

∇lnLt – 2 -0.49

∇lnK–21t – 2
2.68 3.74 -0.71

∇lnK21t – 2
0.08 -0.49

∇lnYt – 3

∇lnLt – 3 0.27

∇lnK–21t – 3
-0.04 -0.05 0.01

∇lnK21t – 3

∇lnK–21t
3.79 5.29

∇lnK21t
0.16

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 37

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS)
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A partir de esta última representación, se estiman los parámetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

1 – 0.37B -0.30B
πz(B) = [ ]0 1 – 1.23B + 0.49B2 – 0.27B3

6.43B – 2.68B2 + 0.04B3 – 3.79 0
–πz(B)νz(B) = [ ]8.98B – 3-74B2 + 0.05B3 – 5.29 0.25B – 0.08B2 – 0.16

–PKtπK(B)νK(B) = Ø [XXII]

1 – 1.70B + 0.71B2 – 0.01B3 0
PKtπK(B) = [ ]0 1 – 1.49B + 0.49B2

∇lnYt – 0.01 ∇lnK–21tPKt = I; zt = [ ] ; Kt = [           ]∇lnLt ∇lnK21t
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■ 5.2.3. FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN 
PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES VIARIAS (K21t)

La estimación de las respuestas se obtiene a partir de la expresión [VIII] del MRC. La
tabla 38 muestra las funciones de respuesta de lnYt, lnLt, lnK21t, lnK–21t, ante un shock per-
manente unitario en lnK21t. La tabla 39 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones). 

PERÍODO InY lnL lnK–2 – 1 lnK2 – 1

1 0.00 0.16 0.00 1.00 

2 0.05 0.21 0.00 1.48 

3 0.08 0.18 0.00 1.71 

4 0.08 0.15 0.00 1.84 

5 0.08 0.15 0.00 1.89 

6 0.08 0.16 0.00 1.92 

7 0.08 0.16 0.00 1.93 

8 0.08 0.16 0.00 1.93

9 0.08 0.16 0.00 1.95

10 0.08 0.16 0.00 1.95

11 0.08 0.16 0.00 1.95

12 0.08 0.16 0.00 1.95

13 0.08 0.16 0.00 1.95

14 0.08 0.16 0.00 1.95

15 0.08 0.16 0.00 1.95

16 0.08 0.16 0.00 1.95

17 0.08 0.16 0.00 1.95

18 0.08 0.16 0.00 1.95

19 0.08 0.16 0.00 1.95

20 0.08 0.16 0.00 1.95

Tabla 38

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE
EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS
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BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

2 – 1) σ2(K
–

2 – 1) σ1(K2 – 1) σ2(K2 – 1)

1 0.00 0.00 -0.33 0.63 0.00 0.00 0.73 1.15

2 -0.11 0.20 -0.36 0.69 0.00 0.00 0.76 1.75

3 -0.15 0.29 -0.33 0.62 0.00 0.00 0.76 2.24

4 -0.15 0.29 -0.32 0.57 0.00 0.00 0.76 2.55

5 -0.15 0.27 -0.32 0.58 0.00 0.00 0.76 2.81

6 -0.15 0.27 -0.32 0.60 0.00 0.00 0.76 2.96

7 -0.15 0.27 -0.32 0.60 0.00 0.00 0.76 3.05

8 -0.15 0.29 -0.32 0.59 0.00 0.00 0.76 3.14

9 -0.15 0.27 -0.32 0.59 0.00 0.00 0.76 3.22

10 -0.15 0.27 -0.32 0.59 0.00 0.00 0.76 3.27

11 -0.15 0.27 -0.32 0.59 0.00 0.00 0.76 3.32

12 -0.15 0.27 -0.32 0.59 0.00 0.00 0.76 3.34

13 -0.15 0.27 -0.32 0.59 0.00 0.00 0.76 3.36

14 -0.15 0.27 -0.32 0.59 0.00 0.00 0.76 3.38

15 -0.15 0.27 -0.32 0.59 0.00 0.00 0.76 3.40

16 -0.15 0.27 -0.32 0.59 0.00 0.00 0.76 3.41

17 -0.15 0.27 -0.32 0.59 0.00 0.00 0.76 3.41

18 -0.15 0.27 -0.32 0.59 0.00 0.00 0.76 3.42

19 -0.15 0.27 -0.32 0.59 0.00 0.00 0.76 3.42

20 -0.15 0.27 -0.32 0.59 0.00 0.00 0.76 3.42

Tabla 39

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA
A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS

A largo plazo, el shock inicial permanente, de un punto porcentual en el stock de otras
construcciones viarias, se convierte, al cabo de 9 años en 1.95 pp. Este cambio permanente
de nivel, provoca cambios permanentes en los niveles de producción y empleo, de 0.08pp y
0.16pp, respectivamente, por lo que la elasticidad a largo plazo sobre el PIB se estima en el
0.04% y la del empleo en el 0.08%. No se detectan efectos sobre el capital complementario.

La primera variable en reaccionar es el empleo que lo hace instantáneamente. A con-
tinuación lo hacen la producción y el mismo stock de capital viario. Al cabo de tres años,
tanto la producción como el empleo han alcanzado su nuevo nivel de equilibrio, por lo que
puede decirse que el ajuste de estas variables se lleva a cabo rápidamente.

El gráfico 51, gráfico 52, y gráfico 53 muestran la forma de estas respuestas junto con
sus bandas de confianza.
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Gráfico 51

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACIÓN 
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES VIARIAS

Gráfico 52

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACIÓN 
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES VIARIAS
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Gráfico 53

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES 
VIARIAS ANTE UNA PERTURBACIÓN UNITARIA PERMANENTE 
EN DICHO CAPITAL

■ 5.2.4. Anexo X. Estudio de la cointegración: capital otras 
construcciones viarias (K21t)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)se detectan formal-
mente dos relaciones de cointegración, entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK21t,
∇lnK–21t)’, de acuerdo con los valores del estadístico correspondiente (ADF en este caso),
pero al igual que en los análisis anteriores, una de ellas claramente no estacionaria (gráfi-
co 55). Por lo tanto, se opta por suponer la existencia de una sola relación de cointegración
(gráfico 54) y confiar en el análisis gráfico.

A continuación, se estudia si la primera relación de cointegración (gráfico 54) se man-
tiene al excluir alguna de las variables que la integran. Como muestra la tabla 40, el con-
traste ADF rechaza la presencia de relaciones de cointegración en las regresiones que sólo
incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno de los capitales se excluye
por separado, los residuos se mantienen I(0). Lo mismo pasa cuando ambos capitales son
excluidos de la regresión. 
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Gráfico 54

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL
OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Gráfico 55

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES VIARIAS Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Gráfico 56

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)
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ξ1t = ∇lnYt – 0.47(0.05) ∇lnLt – 0.02 (0.001) [XXIII]

Los resultados del test de Johansen (Johansen, 1988,1991) se muestran en la tabla 41.
La primera columna recoge la hipótesis nula «número máximo de relaciones de cointegra-
ción», la segunda recoge el valor del estadístico «Traza», la tercera su p-valor, la cuarta el
valor del estadístico «Máximo Autovalor» y la quinta su p-valor.

La relación de cointegración (gráfico 56) presente en los datos, parece ser la misma
que la encontrada en el estudio de anteriores capitales.
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RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0 (DATOS:27)
(VAR 1)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 104.61 0.00 70.36 0.00

Como mucho 1* 34.24 0.06 24.08 0.03

Como mucho 2 10.16 0.62 9.25 0.41

Como mucho 3 0.91 0.96 0.91 0.96

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DATOS:26)
(VAR 2)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 51.13 0.09 25.64 0.11

Como mucho 1 25.49 0.37 13.90 0.47

Como mucho 2 11.59 0.49 10.70 0.28

Como mucho 3 0.89 0.96 0.89 0.96

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 95.56 0.00 50.22 0.00

Como mucho 1 45.34 0.00 34.86 0.00

Como mucho 2 10.48 0.59 6.44 0.74

Como mucho 3 4.04 0.41 4.04 0.41

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegración.

* Indica rechazo de la hipótesis nula al 95% de confianza.

** p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

Tabla 41

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

El contraste de Johansen (Johansen, 1988,1991) se lleva a cabo para tres órdenes dife-
rentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para el valor de p = 2, el contraste sugiere que no
hay relaciones de cointegración, cuando se mantienen las mismas variables de PIB y
empleo en tasas de crecimiento de las que consta la relación de cointegración encontrada
en el análisis de otros capitales. Para los valores de p = 1 y 3 en contraste sugiere dos rela-
ciones de cointegración. Los siguientes gráficos corresponden a las relaciones de cointegra-
ción obtenidas. Todas ellas presentan clara tendencia, y, la falta de convergencia de su ACF
ratifica que no son estacionarias.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(1) = ∇lnYt – 0.43(0.15) ∇lnK–21t – 0.04(0.04) ∇lnK21t – 0.01(0.005)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(1) = ∇lnLt – 2.95(0.49) ∇lnK–21t – 0.09(0.15) ∇lnK21t + 0.09(0.02)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(1) = ∇lnYt + 0.33(0.13) ∇lnK–21t + 0.12(0.03) ∇lnK21t – 0.05(0.001)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(1) = ∇lnLt – 2.17(0.27) ∇lnK–21t + 0.23(0.06) ∇lnK21t + 0.05(0.01)
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RETARDOS LR AIC BIC

0 NA -24.47 -24.28

1 145.44 -30.46 -29.49

2 19.08 -30.38 -28.62

3 28.04 -31.43 -28.90

Tabla 42

CRITERIOS DE SELECCIÓN DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR 
DE VARIABLES I(1) (OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS)

Las funciones de correlaciones cruzadas residuales (tabla 43) no muestran grandes
valores por lo que un VEC(2) parece ser adecuado para representar la estructura de correla-
ciones dinámicas en los datos.

RETARDOS r11 r12 r13 r14 r21 r22 r23 r24 r31 r32 r33 r34 r41 r42 r43 r44

1 -0.21 -0.29 -0.23 -0.16 -0.07 -0.17 -0.26 -0.03 -0.21 -0.20 -0.25 -0.13 -0.01 -0.08 -0.00 -0.02

2 -0.03 -0.01 -0.02 -0.17 -0.07 -0.00 -0.00 -0.33 -0.17 -0.08 -0.18 -0.41 -0.16 -0.05 -0.22 -0.21

3 -0.02 -0.05 -0.15 -0.46 -0.13 -0.22 -0.29 -0.56 -0.07 -0.08 -0.10 -0.44 -0.63 -0.50 -0.45 -0.02 

4 -0.18 -0.11 -0.32 -0.09 -0.37 -0.18 -0.37 -0.07 -0.16 -0.08 -0.23 -0.07 -0.13 -0.03 -0.07 -0.02 

5 -0.19 -0.10 -0.20 -0.13 -0.25 -0.21 -0.26 0.06 -0.30 -0.26 -0.36 -0.01 -0.23 -0.20 -0.16 -0.05 

La desviación típica (σ) = 0.2.

Tabla 43

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRAS 
CONSTRUCCIONES VIARIAS)

Como el contraste de Johansen (Johansen, 1988,1991) muestra resultados extraños, en
el estudio de la cointegración entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK21t, ∇lnK–21t)’,
se confía en el análisis gráfico y en el contraste ADF para determinar que entre las variables
del vector se detecta únicamente la relación de cointegración representada en el gráfico 56.

■ 5.2.5. Anexo XI. Diagnosis del modelo estimado: 
capital otras construcciones viarias (K21t)

La tabla 42, muestra que los valores de los estadísticos AIC, BIC y LR para distintos
órdenes del VAR en el vector de variables I(1), coinciden en seleccionar un VAR(1). No obs-
tante, como en los estudios anteriores se decide estimar un VEC(2) y analizar si éste es ade-
cuado a través de sus residuos, ya que se confía en el análisis univariante ante el reducido
tamaño muestral.
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Gráfico 57

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS)
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El gráfico 57 muestra las series de los residuos y las funciones de autocorrelación sim-
ple y funciones de autocorrelación parcial de cada una de ellas.
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La tabla 44 recoge el estadístico AIC sobre los residuos, para distintos órdenes del posi-
ble proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.
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RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES VIARIAS)
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Retardos AIC

0 -29.76

1 -29.17

2 -29.55

3 -31.64

Tabla 44

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–22t
∇2lnK22t

ξ1t – 1

-0.63

(0.16)

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1
0.22

(0.10)

Tabla 45

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES HIDRÁULICAS
PÚBLICAS)

■ 5.3. CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES HIDRÁULICAS PÚBLICAS (K22t)

■ 5.3.1. Estudio de la cointegración

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) detecta la presencia de una única
relación de cointegración en el vector de variables (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK22t, ∇lnK–22t)’. Dicha
relación de cointegración es la misma que la encontrada en los dos estudios anteriores, es
decir, relaciona las tasas de crecimiento del PIB y del empleo. El método de Johansen
(Johansen, 1988,1991) no obstante, detecta relaciones de cointegración claramente no esta -
cionarias. El estudio detallado se muestra en el anexo de la página 213.

■ 5.3.2. Estimación del modelo

El modelo VEC elaborado a partir de los datos se muestra en la tabla 45. Los coefi-
cientes se han estimado de manera conjunta por MCG. La diagnosis del modelo se detalla
en el anexo de la página 220. 
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VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–22t
∇2lnK22t

∇2lnK
–

22t – 1

0.69

(0.11)

∇2lnK22t – 1

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2
-0.26

(0.10)

∇2lnK
–

22t – 2

0.01

(0.10)

∇2lnK22t – 2

Cada columna corresponde a una ecuación. Las desviaciones típicas se muestran entre paréntesis.

Tabla 45 (continuación)

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES HIDRÁULICAS
PÚBLICAS)

La matriz de correlaciones instantáneas entre los residuos (ρ)es:

1 0.81 0.81 0.08
1 0.83 0.23

ρ = ( ) [XXIV]
1 0.11

1

Dada la ausencia de significatividad de la correlación instantánea residual entre los
capitales, no resulta necesario hacer ningún supuesto adicional de relación causal entre
ambas variables. Por lo que la estimación de la matriz de ortogonalización Π(0) queda:

1 0 –3.92 0
1 –5.46 –0.25

Π(0) = ( ) [XXV]
1 0

1

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicación del modelo de la tabla 45
Π(0) por se muestra en la tabla 46.
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–22t
∇2lnK22t

ξ1t – 1
-0.63

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1 0.22

∇2lnK–22t – 1
-2.69 -3.76 0.69

∇2lnK22t – 1

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2 -0.26

∇2lnK–22t – 2
-0.02 -0.03 0.01

∇2lnK22t – 2

∇2lnK–22t
3.92 5.46

∇2lnK22t
0.25

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 46

VEC ESTIMADO ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES
HIDRÁULICAS PÚBLICAS)

En este modelo se aprecia como la producción se ajusta instantáneamente, al stock
de capital complementario, con el signo esperado, y de forma retardada, a éste y a los dese-
quilibrios entre las tasas de variación de la producción y el empleo. Por su parte, el empleo
reacciona instantáneamente y de forma retardada, con los signos esperados, a los dos tipos
de capital, construcciones hidráulicas y su complementario. Ni el stock de capital de cons-
trucciones hidráulicas públicas ni su complementario responde a ninguna de las variables
consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital de construcciones hidráulicas públicas pro-
ducirá instantáneamente una variación en la tasa de crecimiento del empleo, lo que provo-
cará un desequilibrio entre las tasas de crecimiento del empleo y la producción. Posterior-
mente, el empleo y la producción irán ajustándose hasta conseguir restablecer el equilibrio
perdido.

La representación VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 47.
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–22t
∇lnK22t

μ -0.01

∇lnYt – 1 -0.37

∇lnLt – 1 -0.30 -1.22

∇lnK–22t – 1
-6.61 -0.21 -1.69

∇lnK22t – 1
-0.25 1.00

∇lnYt – 2

∇lnLt – 2 -0.48

∇lnK–22t – 2
-2.68 -3.73 -0.68

∇lnK22t – 2

∇lnYt – 3

∇lnLt – 3 -0.26

∇lnK–22t – 3
-0.02 -0.03 -0.01

∇lnK22t – 3

∇lnK–22t
-3.92 -5.46

∇lnK22t
-0.25

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 47

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES
HIDRÁULICAS PÚBLICAS)

A partir de esta última representación, se estiman los parámetros siguientes del mo -
delo [V] del MRC:

1 – 0.37B -0.30B
πz(B) = [ ]0 1 – 1.22B + 0.48B2 – 0.26B3

6.61B – 2.68B2 – 0.02B3 – 3.92 0
–πz(B)νz(B) = [ ]9.21B – 3.73B2 – 0.03B3 – 5.46 0.25B – 0.25

–PKtπK(B)νK(B) = Ø [XXVI]

1 – 1.69B + 0.68B2 + 0.01B3 0
PKtπK(B) = [ ]0 ∇

∇lnYt – 0.01 ∇lnK–22tPKt = I; zt = [ ] ; Kt = [           ]∇lnLt ∇lnK22t
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PERÍODO InY InL LnK–2 – 2 LnK2 – 2

1 0.00 0.25 0.00 1.00 

2 0.08 0.32 0.00 1.00 

3 0.12 0.26 0.00 1.00 

4 0.12 0.23 0.00 1.00 

5 0.11 0.24 0.00 1.00 

6 0.11 0.25 0.00 1.00 

7 0.12 0.25 0.00 1.00 

8 0.12 0.25 0.00 1.00

9 0.12 0.25 0.00 1.00

10 0.12 0.25 0.00 1.00

11 0.12 0.25 0.00 1.00

12 0.12 0.25 0.00 1.00

13 0.12 0.25 0.00 1.00

14 0.12 0.25 0.00 1.00

15 0.12 0.25 0.00 1.00

16 0.12 0.25 0.00 1.00

17 0.12 0.25 0.00 1.00

18 0.12 0.25 0.00 1.00

19 0.12 0.25 0.00 1.00

20 0.12 0.25 0.00 1.00

Tabla 48

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE
EN EL STOCK DE CAPITAL CONSTRUCCIONES HIDRÁULICAS 
PÚBLICAS (K22t)

■ 5.3.3. Funciones de respuesta a una perturbación permanente
en el stock de capital otras construcciones hidráulicas 
públicas (K22t)

La estimación de las respuestas se obtiene a partir de la expresión [VIII] del MRC. La
tabla 48 muestra las funciones de respuesta de lnYt, lnLt, lnK22t y lnK–22t, ante un shock per-
manente unitario en lnK22t. La tabla 49 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).
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BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

2 – 2) σ2(K
–

2 – 2) σ1(K2 – 2) σ2(K2 – 2)

1 0.00 0.00 -0.15 0.61 0.00 0.00 0.54 1.52

2 -0.04 0.18 -0.21 0.74 0.00 0.00 0.54 1.52

3 -0.08 0.28 -0.17 0.75 0.00 0.00 0.54 1.52

4 -0.08 0.33 -0.16 0.68 0.00 0.00 0.54 1.52

5 -0.08 0.33 -0.17 0.66 0.00 0.00 0.54 1.52

6 -0.08 0.32 -0.18 0.68 0.00 0.00 0.54 1.52

7 -0.09 0.33 -0.17 0.71 0.00 0.00 0.54 1.52

8 -0.09 0.33 -0.17 0.71 0.00 0.00 0.54 1.52

9 -0.08 0.33 -0.17 0.70 0.00 0.00 0.54 1.52

10 -0.08 0.33 -0.17 0.70 0.00 0.00 0.54 1.52

11 -0.09 0.33 -0.17 0.70 0.00 0.00 0.54 1.52

12 -0.09 0.33 -0.17 0.70 0.00 0.00 0.54 1.52

13 -0.09 0.33 -0.17 0.70 0.00 0.00 0.54 1.52

14 -0.09 0.33 -0.17 0.70 0.00 0.00 0.54 1.52

15 -0.09 0.33 -0.17 0.70 0.00 0.00 0.54 1.52

16 -0.09 0.33 -0.17 0.70 0.00 0.00 0.54 1.52

17 -0.09 0.33 -0.17 0.70 0.00 0.00 0.54 1.52

18 -0.09 0.33 -0.17 0.70 0.00 0.00 0.54 1.52

19 -0.09 0.33 -0.17 0.70 0.00 0.00 0.54 1.52

20 -0.09 0.33 -0.17 0.70 0.00 0.00 0.54 1.52

Tabla 49

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA 
A UN PERTURBACIÓN PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL 
OTRAS CONSTRUCCIONES HIDRÁULICAS PÚBLICAS

El shock permanente de un punto porcentual en el stock de otras construcciones
hidráulicas públicas provoca cambios permanentes en los niveles de producción y empleo,
de 0.12pp y 0.25pp, respectivamente, por lo que la elasticidad a largo plazo sobre el PIB
se estima en el 0.12% y la del empleo en el 0.25%. No se detectan efectos sobre los capi-
tales.

La primera variable en reaccionar es el empleo que lo hace instantáneamente, y a
continuación la producción. Al cabo de tres años, tanto la producción como el empleo han
alcanzado su nuevo nivel de equilibrio, por lo que puede decirse que el ajuste de estas
variables se lleva a cabo rápidamente.

El gráfico 58, gráfico 59, y gráfico 60 muestran la forma de estas respuestas junto con
sus bandas de confianza.
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Gráfico 58

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACIÓN 
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES HIDRAÚLICAS PÚBLICAS

Gráfico 59

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACIÓN 
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES HIDRÁULICAS PÚBLICAS
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Gráfico 60

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES
HIDRÁULICAS PÚBLICAS ANTE UNA PERTURBACIÓN UNITARIA 
PERMANENTE EN DICHO CAPITAL

■ 5.3.4. Anexo XII. Estudio de la cointegración: capital otras 
construcciones hidráulicas (K22t)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)para el estudio de
las relaciones de cointegración entre las variables ∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK22t y ∇lnK–22t, se detec-
tan formalmente dos relaciones de cointegración, de acuerdo con los valores del estadís-
tico correspondiente (ADF en este caso), pero al igual que en todos los análisis anterio-
res, una de ellas claramente no estacionaria (gráfico 62). Por lo tanto, se opta por suponer
la existencia de una sola relación de cointegración (gráfico 61) y confiar en el análisis 
gráfico.

A continuación, y tomando como relación de cointegración la primera (gráfico 61), se
estudia si ésta se mantiene al excluir alguna de las variables que la integran. Como mues-
tra la tabla 50, el contraste ADF rechaza la presencia de relaciones de cointegración en las
regresiones que sólo incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno de los
capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen I(0). Lo mismo pasa cuando
ambos capitales son excluidos de la regresión. 
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Gráfico 61

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES HIDRÁULICAS Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO

 

EGY-K2-2

80 85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

Q ( 7 ) = 4.9

W
__

( ^ _
W

)  = 0.00 % ( 0.15 % ) ^
W

 = 0.78 %

Gráfico 62

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB, CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES HIDRÁULICAS Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Gráfico 63

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)
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ξ1t = ∇lnYt – 0.47(0.05) ∇lnLt – 0.02(0.001) [XXVII]

Posteriormente, se aplica el test de Johansen (Johansen, 1988,1991) cuyos resulta-
dos se muestran en la tabla 51. La primera columna recoge la hipótesis nula «número
máximo de relaciones de cointegración», la segunda recoge el valor del estadístico
«Traza», la tercera su p-valor, la cuarta el valor del estadístico «Máximo Autovalor» y la
quinta su p-valor.

La relación de cointegración (gráfico 63) presente en los datos, parece ser la misma
que la encontrada en el estudio de anteriores capitales y que relaciona positivamente las
tasas de crecimiento del empleo y de la producción.
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RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0 (DATOS:27)
(VAR 1)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 116.96 0.00 77.91 0.00

Como mucho 1* 39.05 0.02 22.14 0.05

Como mucho 2 16.91 0.14 12.70 0.15

Como mucho 3 4.22 0.38 4.22 0.38

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DATOS:26)
(VAR 2)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 59.07 0.02 32.42 0.02

Como mucho 1 26.65 0.31 17.77 0.19

Como mucho 2 8.88 0.75 7.99 0.55

Como mucho 3 0.89 0.97 0.89 0.97

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 85.52 0.00 46.52 0.00

Como mucho 1 39.01 0.02 27.42 0.01

Como mucho 2 11.58 0.49 8.22 0.52

Como mucho 3 3.36 0.52 3.36 0.52

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegración.

* Indica rechazo de la hipótesis nula al 95% de confianza.

** p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

Tabla 51

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres órdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para valores de p= 2, el contraste sugiere una
sola relación de cointegración, mientras que para p=1 y 3, sugiere dos. Los siguientes grá-
ficos corresponden a las relaciones de cointegración obtenidas. Todas ellas presentan clara
tendencia, y, la falta de convergencia de su ACF ratifica que no son estacionarias.

217C A P I T A L  O T R A S  C O N S T R U C C I O N E S  ( K 2 t )

EFECTOS DEL STOCK-1.qxd:advantia  08/11/11  13:39  Página 217



Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(1) = ∇lnYt – 0.69(0.13) ∇lnK–22t – 0.21(0.09) ∇lnK22t + 0.003(0.006)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(2) = ∇lnLt – 4.04(0.62) ∇lnK–22t – 0.53(0.43) ∇lnK22t + 0.14(0.03
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(2) = ∇lnYt + 0.02(0.06) ∇lnLt – 0.25(0.20) ∇lnK–22t + 0.30(0.10)

∇lnK22t – 0.03(0.01)

Johan (v2) K-2_
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(1) = ∇lnYt + 0.11(0.16) ∇lnK–22t + 0.29(0.09) ∇lnK22t – 0.04(0.01)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(2) = ∇lnLt – 3.84(0.40) ∇lnK–22t + 0.38(0.24) ∇lnK22t + 0.11(0.02)
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RETARDOS LR AIC BIC

0 NA -24.47 -24.28

1 145.44 -30.46 -29.49

2 19.08 -30.38 -28.62

3 28.04 -31.43 -28.90

Tabla 52

CRITERIOS DE SELECCIÓN DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR 
DE VARIABLES I(1) (OTRAS CONSTRUCCIONES HIDRÁULICAS PÚBLICAS)

También en este caso, como el contraste de Johansen muestra resultados extraños, en
el estudio de la cointegración entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK22t y ∇lnK–22t)’,
se confía en el análisis gráfico y el contraste ADF para determinar que entre las variables
del vector se detecta únicamente la relación de cointegración representada en el gráfico 63.

■ 5.3.5. Anexo XIII. Diagnosis del modelo estimado: capital 
otras construcciones hidráulicas (K22t)

La tabla 52 recoge los valores de los estadísticos AIC, BIC y LR para distintos órdenes
del VAR en el vector de variables I(1). También en este caso coinciden en la selección del
orden del VAR, pero al igual que en los estudios anteriores, se confía en el análisis de los
residuos del proceso generador de los datos VEC(2).
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RETARDOS r11 r12 r13 r14 r21 r22 r23 r24 r31 r32 r33 r34 r41 r42 r43 r44

1 -0.21 -0.29 -0.24 -0.10 -0.07 -0.18 -0.26 -0.09 -0.20 -0.21 -0.26 -0.20 -0.05 -0.11 -0.26 -0.19

2 -0.03 -0.01 -0.02 -0.28 -0.08 -0.01 -0.02 -0.38 -0.13 -0.05 -0.15 -0.25 -0.21 -0.17 -0.16 -0.28

3 0.02 -0.05 -0.15 -0.36 -0.13 -0.22 -0.33 -0.27 -0.01 -0.01 -0.09 -0.21 -0.21 -0.03 -0.04 -0.02

4 -0.18 -0.10 -0.34 -0.24 -0.37 -0.18 -0.39 -0.26 -0.22 -0.12 -0.26 -0.03 -0.30 -0.34 -0.25 -0.09

5 -0.19 -0.10 -0.19 -0.20 -0.24 -0.21 -0.24 -0.06 -0.30 -0.26 -0.37 -0.16 -0.18 -0.16 -0.05 -0.01

La desviación típica (σ) = 0.2.

Tabla 53

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRAS CONSTRUCCIONES
HIDRÁULICAS PÚBLICAS)

El gráfico 64 muestra las series de residuos y funciones de autocorrelación simple y
funciones de autocorrelación parcial. 

Las funciones de correlaciones cruzadas residuales (tabla 53) no muestran grandes
valores por lo que un VEC(2) parece ser adecuado para representar la estructura de correla-
ciones dinámicas en los datos.
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Gráfico 64

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES 
HIDRÁULICAS PÚBLICAS)
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Gráfico 64 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES 
HIDRÁULICAS PÚBLICAS)
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Gráfico 64 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES 
HIDRÁULICAS PÚBLICAS)
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La tabla 54 recoge el estadístico AIC sobre los residuos, para distintos órdenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.
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Retardos AIC

0 -29.84

1 -29.64

2 -29.43

3 -31.00

Tabla 54

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

■ 5.4. CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS (K23t)

■ 5.4.1. Estudio de la cointegración

Aplicando el método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) se detecta la presencia
de una única relación de cointegración en el vector de variables (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK23t,
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VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–2t
∇2lnK2t

ξ1t – 1

-0.65

(0.16)

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1
0.22 0.21

(0.10) (0.08)

∇2lnK
–

23t – 1

0.64

(0.12)

∇2lnK23t – 1

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2
-0.25

(0.10)

∇2lnK
–

23t – 2

0.06 1.54

(0.11) (0.42)

∇2lnK23t – 2

Cada columna corresponde a una ecuación. Desviaciones típicas entre paréntesis.

Tabla 55

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS)

∇lnK–23t). Dicha relación de cointegración es la misma que la encontrada en los dos estudios
anteriores, es decir, relaciona las tasas de crecimiento del PIB y del empleo. El método de
Johansen (Johansen, 1988, 1991) no obstante detecta hasta tres relaciones de cointegración
claramente no estacionarias. El estudio detallado se muestra en el anexo de la página 231.

■ 5.4.2. Estimación del modelo

El modelo VEC elaborado a partir de los datos se muestra en la tabla 55. Los coefi-
cientes se han estimado de manera conjunta por MCG. La diagnosis del modelo se detalla
en el anexo de la página 239. 
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La matriz de correlaciones instantáneas entre los residuos es:

1 0.81 0.79 0.14
1 0.83 0.21

ρ = ( ) [XXVIII]
1 0.01

1

Al no resultar significativa la correlación instantánea residual entre los capitales no es
necesario hacer ningún supuesto adicional. Por lo que la estimación de la matriz de orto-
gonalización Π(0) queda:

1 0 –3.60 0
1 –5.32 –0.44

Π(0) = ( ) [XXIX]
1 0

1

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicación del modelo de la tabla 55
por Π(0) se muestra en la tabla 56.
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–23t
∇2lnK23t

ξ1t – 1
-0.65

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1 -0.12 0.21

∇2lnK–23t – 1
-2.31 -3.42 0.64

∇2lnK23t – 1

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2 -0.25

∇2lnK–23t – 2
-0.22 -0.99 0.06 1.54

∇2lnK23t – 2

∇2lnK–23t
-3.60 -5.32

∇2lnK23t
-0.44

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 56

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES 
FERROVIARIAS)
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–23t
∇lnK23t

μ -0.01

∇lnYt – 1 -0.35

∇lnLt – 1 -0.31 -1.12 -0.21

∇lnK–23t – 1
-5.91 -8.74 -1.64

∇lnK23t – 1
-0.44 -1.00

∇lnYt – 2

∇lnLt – 2 -0.37 -0.21

∇lnK–23t – 2
-2.10 -2.43 -0.58 -1.54

∇lnK23t – 2

∇lnYt – 3

∇lnLt – 3 -0.25

∇lnK–23t – 3
-0.22 -0.99 -0.06 -1.54

∇lnK23t – 3

∇lnK–23t
-3.60 -5.32

∇lnK23t
-0.44

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 57

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES 
FERROVIARIAS)

En este modelo se aprecia como la producción se ajusta instantáneamente, al stock
de capital complementario, con el signo esperado, y de forma retardada, a éste y a los dese-
quilibrios entre las tasas de variación de la producción y el empleo. Por su parte, el empleo
reacciona instantáneamente y de forma retardada, con los signos esperados, al capital com-
plementario, y de forma instantánea al capital ferroviario. El stock de capital ferroviario res-
ponde de forma retardada y positiva al empleo y al capital complementario, mientras que
éste no responde a ninguna de las variables consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital de construcciones ferroviarias producirá ins-
tantáneamente una variación en la tasa de crecimiento del empleo, lo que provocará un
desequilibrio entre las tasas de crecimiento del empleo y la producción. Posteriormente, el
empleo, la producción y el capital ferroviario irán ajustándose hasta conseguir restablecer el
equilibrio perdido.

La representación VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 57.
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PERÍODO InY InL LnK–2 – 3 LnK2 – 3

1 0.00 0.44 0.00 1.00 

2 0.14 0.53 0.00 1.10 

3 0.21 0.44 0.00 1.11 

4 0.21 0.40 0.00 1.10 

5 0.19 0.41 0.00 1.08 

6 0.19 0.42 0.00 1.08 

7 0.21 0.42 0.00 1.08 

8 0.21 0.42 0.00 1.08

9 0.21 0.42 0.00 1.08

10 0.21 0.42 0.00 1.08

Tabla 58

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE
EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS

A partir de esta última representación, se estiman los parámetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

1 – 0.35B -0.31B
πz(B) = [ ]0 1 – 1.22B + 0.37B2 – 0.25B3

5.91B – 2.10B2 – 0.22B3 – 3.60 0
–πz(B)νz(B) = [ ]8.74B – 2.43B2 – 0.99B – 5.323 0.44B – 0.44

0 0
–PKtπK(B)νK(B) = [ ] [XXX]

0 –0.21B + 0.21B2

1 – 1.64B + 0.58B2 + 0.06B3 0
PKtπK(B) = [ ]–1.54B2 + 1.54B3 ∇

∇lnYt – 0.01 ∇lnK–23tPKt = I; zt = [ ] ; Kt = [           ]∇lnLt ∇lnK23t

■ 5.4.3. Funciones de respuesta a una perturbación permanente 
en el stock de capital otras construcciones ferroviarias (K23t)

La estimación de las respuestas se obtiene a partir de la expresión [VIII] del MRC. La
tabla 58 muestra las funciones de respuesta de lnYt, lnLt, lnK23t y lnK–23t, ante un shock per-
manente unitario en lnK23t. La tabla 59 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).
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BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERÍODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

2 – 3) σ2(K
–

2 – 3) σ1(K2 – 3) σ2(K2 – 3)

1 0.00 0.00 -0.15 0.78 0.00 0.00 0.70 1.16

2 -0.03 0.32 -0.19 0.93 0.00 0.00 0.73 1.23

3 -0.05 0.41 -0.15 0.81 0.00 0.00 0.73 1.26

4 -0.07 0.37 -0.14 0.74 0.00 0.00 1.15 1.23

5 -0.07 0.34 -0.15 0.75 0.00 0.00 0.73 1.22

6 -0.07 0.36 -0.15 0.77 0.00 0.00 0.73 1.22

7 -0.07 0.36 -0.15 0.78 0.00 0.00 0.73 1.22

8 -0.07 0.37 -0.15 0.77 0.00 0.00 0.73 1.22

9 -0.07 0.36 -0.15 0.77 0.00 0.00 0.73 1.22

10 -0.07 0.36 -0.15 0.77 0.00 0.00 0.73 1.22

11 -0.07 0.36 -0.15 0.77 0.00 0.00 0.73 1.22

12 -0.07 0.36 -0.15 0.77 0.00 0.00 0.73 1.22

13 -0.07 0.36 -0.15 0.77 0.00 0.00 0.73 1.22

14 -0.07 0.36 -0.15 0.77 0.00 0.00 0.73 1.22

15 -0.07 0.36 -0.15 0.77 0.00 0.00 0.73 1.22

16 -0.07 0.36 -0.15 0.77 0.00 0.00 0.73 1.22

17 -0.07 0.36 -0.15 0.77 0.00 0.00 0.73 1.22

18 -0.07 0.36 -0.15 0.77 0.00 0.00 0.73 1.22

19 -0.07 0.36 -0.15 0.77 0.00 0.00 0.73 1.22

20 -0.07 0.36 -0.15 0.77 0.00 0.00 0.73 1.22

Tabla 59

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA
A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
OTRAS CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS

PERÍODO InY InL LnK–2 – 3 LnK2 – 3

11 0.21 0.42 0.00 1.08

12 0.21 0.42 0.00 1.08

13 0.21 0.42 0.00 1.08

14 0.21 0.42 0.00 1.08

15 0.21 0.42 0.00 1.08

16 0.21 0.42 0.00 1.08

17 0.21 0.42 0.00 1.08

18 0.21 0.42 0.00 1.08

19 0.21 0.42 0.00 1.08

20 0.21 0.42 0.00 1.08

Tabla 58 (continuación)

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE
EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS
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Gráfico 65

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACIÓN 
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS
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A largo plazo, la inercia y los efectos de retroalimentación, hacen que el shock inicial
permanente, de un punto porcentual en el stock de construcciones ferroviarias, se convier-
ta, al cabo de 5 años en 1.08 puntos porcentuales (pp). Este cambio permanente de nivel,
provoca cambios permanentes en los niveles de producción y empleo, de 0.21pp y 0.42pp,
respectivamente, por lo que la elasticidad a largo plazo sobre el PIB se estima en el 0.19%
y la del empleo en el 0.39%. No se detectan efectos sobre el capital complementario.

La primera variable en reaccionar es el empleo que lo hace instantáneamente, y a
continuación la producción y el capital ferroviario. Al cabo de tres años, tanto la producción
como el empleo han alcanzado su nuevo nivel de equilibrio, por lo que puede decirse que
el ajuste de estas variables se lleva a cabo rápidamente.

El gráfico 65, gráfico 66 y gráfico 67 muestran la forma de estas respuestas junto con
sus bandas de confianza.
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Gráfico 67

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES
FERROVIARIAS ANTE UNA PERTURBACIÓN UNITARIA 
PERMANENTE EN DICHO CAPITAL
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Gráfico 66

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACIÓN 
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS
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Gráfico 68

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO

 

EGY-K-2-3

80 85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

Q ( 7 ) = 4.7

W
__

( ^ _
W

)  = -0.00 % ( 0.14 % ) ^
W

 = 0.73 %

C A P I T A L  O T R A S  C O N S T R U C C I O N E S  ( K 2 t ) 231

■ 5.4.4. Anexo XIV. Estudio de la cointegración: capital 
otras construcciones ferroviarias (K23t)

Mediante el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)para el estudio de las
relaciones de cointegración entre las variables ∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK23t y ∇lnK–23t, se detectan
formalmente dos relaciones de cointegración, de acuerdo con los valores del estadístico
correspondiente (ADF en este caso), pero al igual que en todos los análisis anteriores, una
de ellas claramente no estacionaria (gráfico 69). Por lo tanto, se opta por suponer la exis-
tencia de una sola relación de cointegración (gráfico 68) y confiar en el análisis gráfico.
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A continuación, se estudia si la relación de cointegración, que se muestra en el gráfi-
co 68, se mantiene al excluir alguna de las variables que la integran. En la tabla 60 se obser-
va que el contraste ADF rechaza la presencia de relaciones de cointegración en las regre-
siones que sólo incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno de los
capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen I(0). Lo mismo pasa cuando
ambos capitales son excluidos de la regresión. 
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Gráfico 69

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB, CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Gráfico 70

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)
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ξ1t = ∇lnYt – 0.47(0.05) ∇lnLt – 0.02 (0.001) [XXXI]

Posteriormente, se aplica el test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) cuyos resultados
se muestran en la tabla 61. La primera columna recoge la hipótesis nula «número máximo
de relaciones de cointegración», la segunda recoge el valor del estadístico «Traza», la ter-
cera su p-valor, la cuarta el valor del estadístico «Máximo Autovalor» y la quinta su p-valor.

Al excluir las variables de capital, la relación de cointegración (gráfico 70) presente en
los datos, parece ser la misma que la encontrada en el estudio de anteriores capitales.
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RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0 (DATOS:27)
(VAR 1)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 122.63 0.00 78.05 0.00

Como mucho 1* 44.58 0.00 23.39 0.04

Como mucho 2* 21.28 0.04 15.78 0.05

Como mucho 3 5.40 0.24 5.40 0.24

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DATOS:26)
(VAR 2)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 56.14 0.03 29.04 0.04

Como mucho 1 27.10 0.28 14.11 0.45

Como mucho 2 12.99 0.36 8.86 0.45

Como mucho 3 4.13 0.39 4.13 0.39

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 80.54 0.00 35.85 0.00

Como mucho 1* 44.96 0.00 21.01 0.07

Como mucho 2* 23.68 0.02 16.78 0.04

Como mucho 3 6.90 0.13 6.90 0.13

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegración.

* Indica rechazo de la hipótesis nula al 95% de confianza.

** p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

Tabla 61

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres órdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para valores de p = 2, el contraste sugiere una
sola relación de cointegración, mientras que para p = 1 y 3, sugiere tres. Los siguientes grá-
ficos corresponden a las relaciones de cointegración obtenidas. Todas ellas presentan clara
tendencia.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(1) = ∇lnYt – 0.12(0.04) ∇lnK23t – 0.02(0.002)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(1) = ∇lnYt – 0.08(0.03) ∇lnK23t – 0.02(0.001)

Johan (4) K-2_3

80 85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

Q ( 7 ) = 40.8

W
__

( ^ _
W

)  = 0.04 % ( 0.29 % ) ^
W

 = 1.53 %

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

4

5

%400=)_^(
__

W

-

2-

0

2

4

808

  
   

    

     

          

5

%

3

1
1

Q

1
1351=^)%920(%

5.0-

0

5.0

1

2

5.0

0

5.0

1

0005909

_2-K)4(nahoJ   
   

    

     

          

f

2

8

2

.04=)7(

f

3 4 5 6 7

cap

3 4 5 6 7

ca
  

   

    

     

          %40.0)
W

(W

  
   

    

     

          % 135.1
W

)%92.0(% 2

  
   

    

     

          2 3 4 5 6 7

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

  
   

    

     

          

Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(2) = ∇lnLt – 1.16(0.17) ∇lnK23t + 0.03(0.006)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(3) = ∇lnK–23t – 0.26(0.05) ∇lnK23t – 0.03(0.002)

También en este caso, el contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra resul-
tados extraños, en el estudio de la cointegración entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt,
∇lnK23t y ∇lnK–23t)’, por lo que se confía en el análisis gráfico y el contraste ADF para deter-
minar que entre las variables del vector se detecta únicamente la relación de cointegración
representada en el gráfico 70.

■ 5.4.5. Anexo XV. Diagnosis del modelo estimado: capital otras
construcciones ferroviarias (K23t)

La tabla 62 recoge los valores de los estadísticos AIC, BIC y LR para distintos órdenes
del VAR en el vector de variables I(1). Se decide sobreparametrizar y estimar un modelo
VEC(2), a pesar de que los criterios de selección del VAR indican la estimación de un VEC(0).
El análisis de sus residuos mostrará si el modelo es adecuado.
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RETARDOS LR AIC BIC

0 NA -24.97 -24.78

1 138.16 -30.60 -29.63

2 19.38 -30.53 -28.78

3 19.06 -30.84 -28.31

Tabla 62

CRITERIOS DE SELECCIÓN DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR 
DE VARIABLES I(1) (OTRAS CONSTRUCCIONES FERROVIARIAS)

RETARDOS r11 r12 r13 r14 r21 r22 r23 r24 r31 r32 r33 r34 r41 r42 r43 r44

1 0.22 0.29 0.27 0.15 0.07 0.18 0.28 0.00 0.21 0.21 0.27 0.00 -0.03 0.12 0.04 -0.01

2 -0.03 -0.01 0.03 -0.15 -0.09 -0.02 -0.03 -0.21 -0.16 -0.08 -0.18 -0.11 -0.15 -0.05 -0.03 -0.11

3 0.02 -0.05 -0.17 -0.15 -0.14 -0.22 -0.35 -0.06 -0.02 -0.01 -0.10 -0.02 0.21 0.12 0.11 0.02

4 -0.18 -0.09 -0.32 0.45 -0.37 -0.17 0.37 0.41 -0.20 -0.09 -0.24 0.35 0.14 0.30 0.13 0.30 

5 -0.19 -0.09 -0.17 0.10 -0.24 -0.21 -0.24 0.01 -0.32 -0.28 -0.37 0.22 -0.27 -0.03 -0.01 -0.20

La desviación típica (σ) = 0.2.

Tabla 63

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRAS CONSTRUCCIONES
FERROVIARIAS)

El gráfico 71 muestra los residuos, funciones de autocorrelación simple y funciones de
autocorrelación parcial de cada serie de residuos.

Las funciones de correlaciones cruzadas residuales (tabla 63) no muestran grandes
valores por lo que un VEC(2) parece ser adecuado para representar la estructura de correla-
ciones dinámicas en los datos.
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Gráfico 71

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES 
FERROVIARIAS)
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Gráfico 71 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES 
FERROVIARIAS)
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Retardos AIC

0 -30.21

1 -29.45

2 -28.92

3 -29.15

Tabla 64

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

La tabla 64 recoge el estadístico AIC sobre los residuos, para distintos órdenes del posi-
ble proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.
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■ 5.5. CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS (K24t)

■ 5.5.1. Estudio de la cointegración

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)detecta la presencia de dos rela-
ciones de cointegración en el vector de variables (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK24t, ∇lnK–24t)’. Una de las
cuales resulta ser la misma que la encontrada en los dos estudios anteriores (gráfico 72),
que relaciona las tasas de crecimiento del PIB y del empleo. Sin embargo, la segunda rela-
ción de cointegración, gráfico 73, sugiere que se trata de una relación de cointegración entre
la tasa de crecimiento del empleo, la tasa de crecimiento del PIB y la tasa de crecimiento
del capital aeroportuario.

Posteriormente, se aplica el método de Johansen (Johansen, 1988, 1991) no obstan-
te éste detecta relaciones de cointegración claramente no estacionarias. El estudio detalla-
do se muestra en el anexo de la página 252.

La primera relación de cointegración (gráfico 72), como se ha señalado en la página
151, supone una estabilidad a largo plazo entre las tasas de crecimiento del producto y del
empleo, de un ajuste entre las dos variables cuando el desajuste se produce por cualquier
causa. Sin embargo, la segunda relación de cointegración, gráfico 73, podría interpretarse
como un indicador evolutivo de empleo, en el que el crecimiento del capital aeroportuario,
del empleo y del PIB parece evolucionar en paralelo.
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Gráfico 72

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)
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Gráfico 73

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ2t)
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ξ2t = ∇lnLt – 1.39(0.15) ∇InYt – 0.27 (0.06) ∇InAt + 0.04 (0.005) [XXXIII]

ξ1t = ∇lnYt – 0.47(0.05) ∇InLt – 0.02 (0.001) [XXXII]
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VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–24t
∇2lnK24t

ξ1t – 1

-0.65 2.30

(0.17) (0.84)

ξ2t – 1

1.82

(0.59)

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1
0.21

(0.10)

∇2lnK
–

24t – 1

0.66 -3.63

(0.12) (1.74)

∇2lnK24t – 1

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2
-0.23

(0.10)

∇2lnK
–

24t – 2

0.05

(0.11)

∇2lnK24t – 2

Cada columna corresponde a una ecuación. Las desviaciones típicas se muestran entre paréntesis.

Tabla 65

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS)

La matriz de correlaciones instantáneas entre los residuos es:

1 0.81 0.80 0.12
1 0.84 0.28

ρ = ( ) [XXXIV]
1 0.24

1

■ 5.5.2. Estimación del modelo

La tabla 65 recoge el modelo VEC elaborado a partir de los datos. Todos los coeficien-
tes se han estimado de forma conjunta por MCG. La diagnosis del modelo se encuentra
detallada en el anexo de la página 260, al final de este capítulo.
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–24t
∇2lnK24t

ξ1t – 1
-0.65 -0.13 2.30

ξ2t – 1 -0.10 1.82

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1 0.21

∇2lnK–24t – 1
-2.41 -3.29 0.66 -3.63

∇2lnK24t – 1

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2 -0.23

∇2lnK–24t – 2
-0.19 -0.27 0.05

∇2lnK24t – 2

∇2lnK–24t
3.64 5.28

∇2lnK24t
0.06

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 66

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES 
AEROPORTUARIAS)

En este modelo se aprecia como la producción se ajusta instantáneamente, al stock
de capital complementario, con el signo esperado, y de forma retardada, a éste y a los dese-
quilibrios entre las tasas de variación de la producción y el empleo. Por su parte, el empleo
reacciona instantáneamente y de forma retardada, con los signos esperados, al capital com-
plementario y a los desequilibrios entre las tasas de variación del empleo, del PIB y del capi-
tal aeroportuario, y de forma instantánea al capital aeroportuario. El stock de capital aero-
portuario responde de forma retardada y negativa al capital complementario y de manera

Al no resultar significativa la correlación instantánea residual entre los capitales no es
necesario hacer ningún supuesto adicional. Por lo que la estimación de la matriz de orto-
gonalización Π(0) queda:

1 0 –3.64 0
1 –5.28 –0.06

Π(0) = ( ) [XXXV]
1 0

1

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicación del modelo de la tabla 65
por Π(0) se muestra en la tabla 66.
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–24t
∇lnK24t

μ 0.01 -0.002 0.03

∇lnYt – 1 0.35 0.01 -0.23

∇lnLt – 1 0.31 1.17 0.74

∇lnK–24t – 1
-6.05 -8.57 1.66 -3.63

∇lnK24t – 1
-0.03 0.51

∇lnYt – 2

∇lnLt – 2 -0.44

∇lnK–24t – 2
2.22 3.02 -0.61 3.63

∇lnK24t – 2

∇lnYt – 3

∇lnLt – 3 0.23

∇lnK–24t – 3
0.19 0.27 -0.05

∇lnK24t – 3

∇lnK–24t
3.64 5.28

∇lnK24t
0.06

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 67

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES 
AEROPORTUARIAS)

A partir de esta última representación, se estiman los parámetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

positiva a los desequilibrios entre las tasas de variación del empleo, del PIB y del capital
aeroportuario, mientras que éste no responde a ninguna de las variables consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital de construcciones aeroportuarias producirá
instantáneamente una variación en la tasa de crecimiento del empleo, lo que provocará un
desequilibrio entre las tasas de crecimiento del empleo y la producción y el capital aero-
portuario. Posteriormente, el empleo, la producción y el capital aeroportuario irán ajustán-
dose hasta conseguir restablecer el equilibrio perdido.

La representación VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 67.
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PERÍODO InY InL LnK–2 – 4 LnK2 – 4

1 0.00 0.06 0.00 1.00 

2 0.02 0.07 0.00 0.55 

3 0.03 0.06 0.00 0.33 

4 0.03 0.05 0.00 0.20 

5 0.03 0.06 0.00 0.13 

6 0.02 0.06 0.00 0.10 

7 0.03 0.06 0.00 0.09 

8 0.03 0.06 0.00 0.08

9 0.03 0.06 0.00 0.07

10 0.03 0.06 0.00 0.07

11 0.03 0.06 0.00 0.07

Tabla 68

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE
EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES 
AEROPORTUARIAS

1 – 0.35B -0.31B
πz(B) = [ ]0.01B 1 – 1.17B + 0.44B2 – 0.23B3

6.05B – 2.22B2 – 0.19B3 – 3.64 0
–πz(B)νz(B) = [ ]8.57B – 3.02B2 – 0.27B3 – 5.28 0.03B – 0.06

0 0
–PKtπK(B)νK(B) = [ ] [XXXVI]

0.23B –0.74B

1 – 1.66B + 0.61B2 + 0.05B3 0
PKtπK(B) = [ ]3.63B – 3.63B2 1 – 0.51B

∇lnYt – 0.01 ∇lnK–24tPKt = I; zt = [ ] ; Kt = [                     ]∇lnLt + 0.02 ∇lnK24t – 0.03

■ 5.5.3. Funciones de respuesta a una perturbación permanente en el
stock de capital otras construcciones aeroportuarias (K24t)

La estimación de las respuestas se obtiene a partir de la expresión [VIII] del MRC. La
tabla 68 muestra las funciones de respuesta de lnYt, lnLt, lnK24t y lnK–24t, ante un shock per-
manente unitario en lnK24t. La tabla 69 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).
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PERÍODO InY InL LnK–2 – 4 LnK2 – 4

12 0.03 0.06 0.00 0.07

13 0.03 0.06 0.00 0.07

14 0.03 0.06 0.00 0.07

15 0.03 0.06 0.00 0.07

16 0.03 0.06 0.00 0.07

17 0.03 0.06 0.00 0.07

18 0.03 0.06 0.00 0.07

19 0.03 0.06 0.00 0.07

20 0.03 0.06 0.00 0.07

Tabla 68 (continuación)

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE
EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES 
AEROPORTUARIAS

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERÍODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

2 – 4) σ2(K
–

2 – 4) σ1(K2 – 4) σ2(K2 – 4)

1 0.00 0.00 -0.10 0.19 0.00 0.00 0.72 1.27

2 -0.03 0.07 -0.13 0.26 0.00 0.00 0.22 0.85

3 -0.05 0.10 -0.13 0.22 0.00 0.00 0.07 0.73

4 -0.06 0.10 -0.13 0.21 0.00 0.00 -0.03 0.58

5 -0.06 0.10 -0.13 0.22 0.00 0.00 -0.07 0.47

6 -0.06 0.10 -0.13 0.22 0.00 0.00 -0.10 0.43

7 -0.06 0.10 -0.13 0.22 0.00 0.00 -0.13 0.40

8 -0.06 0.10 -0.13 0.22 0.00 0.00 -0.14 0.39

9 -0.06 0.10 -0.13 0.22 0.00 0.00 -0.15 0.37

10 -0.06 0.10 -0.13 0.22 0.00 0.00 -0.15 0.35

11 -0.06 0.10 -0.13 0.22 0.00 0.00 -0.16 0.33

12 -0.06 0.10 -0.13 0.22 0.00 0.00 -0.16 0.33

13 -0.06 0.10 -0.13 0.22 0.00 0.00 -0.16 0.32

14 -0.06 0.10 -0.13 0.22 0.00 0.00 -0.16 0.31

15 -0.06 0.10 -0.13 0.22 0.00 0.00 -0.16 0.30

16 -0.06 0.10 -0.13 0.22 0.00 0.00 -0.16 0.30

17 -0.06 0.10 -0.13 0.22 0.00 0.00 -0.16 0.30

18 -0.06 0.10 -0.13 0.22 0.00 0.00 -0.16 0.30

19 -0.06 0.10 -0.13 0.22 0.00 0.00 -0.16 0.30

20 -0.06 0.10 -0.13 0.22 0.00 0.00 -0.16 0.30

Tabla 69

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA
PERTURBACIÓN PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS 
CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS
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Gráfico 74

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACIÓN 
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS

A largo plazo, la saturación hace que el shock inicial permanente, de un punto por-
centual en el stock de capital aeroportuario, se convierta, al cabo de 9 años en 0.07pp. Este
cambio permanente de nivel, provoca cambios permanentes en los niveles de producción
y empleo, de 0.03pp y 0.06pp, respectivamente, por lo que la elasticidad a largo plazo sobre
el PIB se estima en el 0.43% y la del empleo en el 0.86%. No se detectan efectos sobre el
capital complementario.

La primera variable en reaccionar es el empleo que lo hace instantáneamente, y a
continuación la producción y el capital aeroportuario. Al cabo de tres años, tanto la produc-
ción como el empleo han alcanzado su nuevo nivel de equilibrio, por lo que puede decirse
que el ajuste de estas variables se lleva a cabo rápidamente. Sin embargo, el capital aero-
portuario tarda nueve periodos en ajustarse.

El gráfico 74, gráfico 75 y gráfico 76 muestran la forma de estas respuestas junto con
sus bandas de confianza.
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Gráfico 75

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACIÓN 
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS

Gráfico 76

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES
AEROPORTUARIAS ANTE UNA PERTURBACIÓN UNITARIA 
PERMANENTE EN DICHO CAPITAL
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Gráfico 77

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL
OTRAS CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS Y SU CAPITAL 
COMPLEMENTARIO
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■ 5.5.4. Anexo XVI. Estudio de la cointegración: capital otras 
construcciones aeroportuarias (K24t)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegración entre las variables ∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK24t y ∇lnK–24t, se detec-
tan formalmente dos relaciones de cointegración (gráfico 77) y (gráfico 78), de acuerdo con
los valores del estadístico ADF.
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Gráfico 78

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO 
DEL EMPLEO RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB, 
CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS Y SU CAPITAL
COMPLEMENTARIO
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A continuación, se estudia si éstas se mantienen al excluir alguna de las variables que
la integran. Como muestra la tabla 70, el contraste ADF rechaza la presencia de relaciones
de cointegración en las regresiones que sólo incluyen las variables de capital. Sin embargo,
en ambos casos, cuando cada uno de los capitales se excluye por separado, los residuos se
mantienen I(0). Lo mismo pasa cuando ambos capitales son excluidos de la regresión. No
obstante, en la segunda relación de cointegración (gráfico 78), los residuos están muy cer-
canos a no ser I(0) al 90% de confianza, ya que el valor del ADF es muy cercano al valor
crítico al 10% de significación.
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Gráfico 79

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO
DEL EMPLEO RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB 
Y EL CAPITAL COMPLEMENTARIO AL CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS
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Por tanto, además de la relación de cointegración presente en otros análisis que cons-
ta tan solo de las variables PIB y empleo en tasas de crecimiento (gráfico 80), parece encon-
trarse una segunda relación de cointegración, gráfico 81, en la que además de éstas, está
presente la tasa de crecimiento del capital aeroportuario.

Gráficamente, se comprueba que al excluir de la segunda relación de cointegración
(gráfico 78) el capital aeroportuario, éstano se mantiene como tal. En el gráfico 79, se puede
apreciar la tendencia que presenta.
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Gráfico 80

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)
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Gráfico 81

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ2t)
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ξ2t = ∇lnYt – 1.39(0.15) ∇lnLt – 0.27(0.06) ∇lnAt + 0.04(0.005) [XXXVIII]

ξ1t = ∇lnYt – 0.47(0.05) ∇lnLt – 0.02 (0.001) [XXXVII]
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RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0 (DATOS:27)
(VAR 1)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 115.64 0.00 72.55 0.00

Como mucho 1* 43.09 0.01 25.24 0.02

Como mucho 2 17.85 0.10 15.36 0.06

Como mucho 3 2.49 0.68 2.49 0.68

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DATOS:26)
(VAR 2)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna * 61.06 0.01 32.31 0.02

Como mucho 1 28.75 0.21 17.38 0.21

Como mucho 2 11.37 0.51 9.34 0.40

Como mucho 3 2.02 0.77 2.02 0.77

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna * 77.22 0.00 35.38 0.01

Como mucho 1* 41.84 0.01 22.59 0.05

Como mucho 2 19.24 0.07 15.26 0.06

Como mucho 3 3.98 0.41 3.98 0.41

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegración.

* Indica rechazo de la hipótesis nula al 95% de confianza.

** p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

Tabla 71

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

La primera relación de cointegración (gráfico 80) muestra que las tasas de crecimien-
to del empleo y de la producción evolucionan en paralelo. La segunda (gráfico 81), refleja
que el empleo evoluciona en paralelo, además, a la tasa de crecimiento del capital aero-
portuario.

Posteriormente, se aplica el test de Johansen (Johansen, 1988, 1991). Sus resultados
se muestran en la tabla 71. La primera columna recoge la hipótesis nula «número máximo
de relaciones de cointegración», la segunda recoge el valor del estadístico «Traza», la ter-
cera su p-valor, la cuarta el valor del estadístico «Máximo Autovalor» y la quinta su p-valor.
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El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres órdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para valores de p = 2, el contraste sugiere una
sola relación de cointegración, mientras que para p = 1 y 3, sugiere dos. Los siguientes grá-
ficos corresponden a las relaciones de cointegración obtenidas. Todas ellas presentan clara
tendencia, y, la falta de convergencia de su ACF ratifica que no son estacionarias.

Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(1) = ∇lnYt – 0.50(0.18) ∇lnK–24t + 0.002(0.03) ∇lnK24t – 0.01(0.006)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(2) = ∇lnLt + 1.71(0.47) ∇lnK–24t – 0.23(0.08) ∇lnL24t + 0.06(0.02)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(2) = ∇lnYt + 0.21(0.11) ∇lnLt + 0.41(0.31) ∇lnK–24t – 0.18(0.05)

∇lnK24t – 0.04(0.01)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(1) = ∇lnYt + 1.04(0.23) ∇lnK–24t – 0.18(0.03) ∇lnK24t – 0.06(0.007)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(2) = ∇lnLt + 0.64(0.50) ∇lnK–24t – 0.61(0.06) ∇lnK24t – 0.005(0.02)
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También en este caso, el contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra resul-
tados extraños, en el estudio de la cointegración entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt,
∇lnK24t y ∇lnK–24t)’. Por tanto, se confía en el análisis gráfico y contraste ADF para determi-
nar que además dela relación de cointegración presente en otros análisis, gráfico 80, pare-
ce encontrarse una segunda relación de cointegración, gráfico 81.

La ecuación [XV] consta sólo de dos variables, las tasas de crecimiento del PIB y del
empleo. Ambas parecen evolucionar en paralelo, manteniendo una relación de equilibrio a
largo plazo. La ecuación [XXXVIII], consta de una variable adicional, la tasa de crecimiento
de las infraestructuras aeroportuarias que parece evolucionar en paralelo a la tasa de creci-
miento del empleo. Los términos (ξ1t) y (ξ1t) miden los desequilibrios que existen entre las
variables en cada periodo t.

■ 5.5.5. Anexo XVII. Diagnosis del modelo estimado

La tabla 72 recoge los valores de los estadísticos AIC, BIC y LR para distintos órdenes
del VAR en el vector de variables I(1). No obstante, se decide estimar un modelo VEC(2) y
analizar sus residuos para comprobar si es adecuado.
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RETARDOS LR AIC BIC

0 NA -23.51 -23.32

1 123.91 -28.43 -27.45

2 13.41 -27.98 -26.23

3 20.56 -28.42 -25.88

Tabla 72

CRITERIOS DE SELECCIÓN DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR 
DE VARIABLES I(1) (OTRAS CONSTRUCCIONES AEROPORTUARIAS)

RETARDOS r11 r12 r13 r14 r21 r22 r23 r24 r31 r32 r33 r34 r41 r42 r43 r44

1 0.22 0.29 0.28 -0.11 0.07 0.18 0.29 0.03 0.21 0.22 0.28 -0.01 -0.09 0.01 0.07 0.07

2 -0.03 -0.01 0.03 -0.29 -0.11 -0.04 -0.05 -0.15 -0.17 -0.08 -0.18 -0.21 -0.21 -0.27 -0.19 -0.13

3 0.02 -0.04 -0.18 -0.08 -0.15 -0.23 -0.37 -0.11 -0.02 -0.01 -0.10 -0.01 -0.03 -0.09 -0.16 -0.33

4 -0.18 -0.08 -0.30 0.09 -0.36 -0.16 -0.35 0.11 -0.21 -0.08 -0.25 0.23 0.06 0.12 0.08 -0.02 

5 -0.19 -0.09 -0.18 0.27 -0.24 -0.20 -0.24 0.24 -0.34 -0.28 -0.37 0.06 -0.11 -0.08 0.05 0.05 

La desviación típica (σ) = 0.2.

Tabla 73

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRAS CONSTRUCCIONES 
AEROPORTUARIAS)

Las series de residuos y sus funciones de autocorrelación simple y funciones de auto-
correlación parcial se muestran en el gráfico 82.

Las funciones de correlaciones cruzadas residuales (tabla 73) no muestran grandes
valores por lo que un VEC(2) parece ser adecuado para representar la estructura de correla-
ciones dinámicas en los datos.
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Gráfico 82

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES 
AEROPORTUARIAS)
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Gráfico 82 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES 
AEROPORTUARIAS)
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Retardos AIC

0 -27.83

1 -27.13

2 -26.77

3 -27.29

Tabla 74

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–25t
∇2lnK25t

ξ1t – 1

-0.66

(0.17)

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1
0.24 -0.26

(0.10) (0.07)

Tabla 75

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS)

La tabla 74 recoge el estadístico AIC sobre los residuos, para distintos órdenes del posi-
ble proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.

264 E S T U D I O S  D E  L A  F U N D A C I Ó N . S E R I E  T E S I S

■ 5.6. CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS (K25t)

■ 5.6.1. Estudio de la cointegración

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)detecta la presencia de una única
relación de cointegración en el vector de variables (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK25t y ∇lnK–25t)’. Dicha
relación de cointegración es la misma que la encontrada en los dos estudios anteriores, es
decir, relaciona las tasas de crecimiento del PIB y del empleo. El método de Johansen
(Johansen, 1988, 1991) detecta relaciones de cointegración claramente no estacionarias. El
estudio detallado se muestra en el anexo de la página 271.

■ 5.6.2. Estimación del modelo

La tabla 75 recoge el modelo VEC elaborado a partir de los datos. Todos los coeficien-
tes se han estimado de forma conjunta por MCG. La diagnosis del modelo se encuentra
detallada en el anexo de la página 277, al final de este capítulo.
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VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–25t
∇2lnK25t

∇2lnK
–

25t – 1

0.70 1.27

(0.08) (0.38)

∇2lnK25t – 1

-0.41

(0.16)

∇2lnYt – 2
-0.14

(0.08)

∇2lnLt – 2
-0.27

(0.10)

∇2lnK
–

25t – 2

∇2lnK25t – 2

Cada columna corresponde a una ecuación. Desviaciones típicas entre paréntesis.

Tabla 75 (continuación)

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS)
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La matriz de correlaciones instantáneas entre los residuos es:

1 0.80 0.80 0.17
1 0.84 0.03

ρ = ( ) [XXXIX]
1 0.15

1

Al no resultar significativa la correlación instantánea residual entre los capitales no es
necesario hacer ningún supuesto adicional. Por lo que la estimación de la matriz de orto-
gonalización Π(0) queda:

1 0 –3.79 0
1 –5.54 0

Π(0) = ( ) [XL]
1 0

1

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicación del modelo de la tabla
75 por se muestra en la tabla 76.

En este modelo se aprecia como la producción se ajusta instantáneamente, al stock
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de capital complementario, con el signo esperado, y de forma retardada, a éste y a los dese-
quilibrios entre las tasas de variación de la producción y el empleo. Por su parte, el empleo
reacciona instantáneamente y de forma retardada, con los signos esperados, al capital com-
plementario. El stock de capital portuario responde de forma retardada y negativa a la pro-
ducción y al empleo, y de manera retardada, pero positiva, al capital complementario. Éste,
sin embargo, no responde a ninguna de las variables consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital de construcciones portuarias no producirá
efectos instantáneos, ni diferidos en ninguna de las variables consideradas.

La representación VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 77.

A partir de esta última representación, se estiman los parámetros siguientes del
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–25t
∇2lnK25t

ξ1t – 1
-0.65

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1 0.24 -0.26

∇2lnK–25t – 1
-2.66 -3.89 0.70 1.27

∇2lnK25t – 1
-0.41

∇2lnYt – 2 -0.14

∇2lnLt – 2 -0.27

∇2lnK–25t – 2

∇2lnK25t – 1

∇2lnK–25t
3.79 5.54

∇2lnK25t

Cada columna representa una ecuación.

Tabla 76

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES
PORTUARIAS)
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–25t
∇lnK25t

μ 0.01

∇lnYt – 1 0.35

∇lnLt – 1 0.31 1.24 -0.26

∇lnK–25t – 1
-6.45 -9.43 1.70 1.27

∇lnK25t – 1
0.59

∇lnYt – 2 -0.14

∇lnLt – 2 -0.51 0.26

∇lnK–25t – 2
2.66 3.88 -0.70 -1.27

∇lnK25t – 2
0.41

∇lnYt – 3 0.14

∇lnLt – 3 0.27

∇lnK–25t – 3

∇lnK25t – 3

∇lnK–25t
3.79 5.54

∇lnK25t

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 77

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES
PORTUARIAS)

modelo [V] del MRC:

1 – 0.35B -0.31B
πz(B) = [ ]0 1 – 1.24B + 0.51B2 – 0.27B3

6.45B – 2.66B2 – 3.79 0
–πz(B)νz(B) = [ ] [XLI]

9.43B – 3.88B2 – 5.54 0

0 0
–PKtπK(B)νK(B) = [ ]–0.14B2 + 0.14B3 –0.26B + 0.26B2

1 – 1.70B + 0.70B2 0
PKtπK(B) = [ ]–1.27B + 1.27B2 1 – 0.59B – 0.41B2

[XLII]

∇lnYt – 0.01 ∇lnK–25tPKt = I; zt = [ ] ; Kt = [           ]∇lnLt ∇lnK25t
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PERÍODO InY InL LnK–2 – 5 LnK2 – 5

1 0.00 0.00 0.00 1.00 

2 0.00 0.00 0.00 0.59 

3 0.00 0.00 0.00  0.76 

4 0.00 0.00 0.00  0.70 

5 0.00 0.00 0.00 0.72 

6 0.00 0.00 0.00 0.72 

7 0.00 0.00 0.00 0.72 

8 0.00 0.00 0.00 0.72

9 0.00 0.00 0.00 0.72

10 0.00 0.00 0.00 0.72

11 0.00 0.00 0.00 0.72

12 0.00 0.00 0.00 0.72

13 0.00 0.00 0.00 0.72

14 0.00 0.00 0.00 0.72

15 0.00 0.00 0.00 0.72

16 0.00 0.00 0.00 0.72

17 0.00 0.00 0.00 0.72

18 0.00 0.00 0.00 0.72

19 0.00 0.00 0.00 0.72

20 0.00 0.00 0.00 0.72

Tabla 78

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE 
EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS

■ 5.6.3. Funciones de respuesta a una perturbación permanente 
en el stock de capital otras construcciones portuarias (K25t)

La estimación de las respuestas se obtiene a partir de la expresión [VIII] del MRC. La
tabla 78 muestra las funciones de respuesta de lnYt, lnLt, lnK25t y lnK–25t, ante un shock per-
manente unitario en lnK25t. La tabla 79 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).
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BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

2 – 5) σ2(K
–

2 – 5) σ1(K2 – 5) σ2(K2 – 5)

1 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.61 1.15

2 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.24 0.93

3 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.48 0.96

4 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.37 0.93

5 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.43 0.93

6 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.41 0.93

7 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.43 0.93

8 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.41 0.93

9 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.41 0.93

10 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.41 0.93

11 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.41 0.93

12 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.41 0.93

13 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.41 0.93

14 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.41 0.93

15 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.41 0.93

16 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.41 0.93

17 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.41 0.93

18 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.41 0.93

19 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.41 0.93

20 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.41 0.93

Tabla 79

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA
A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS

A largo plazo, la saturación hace que el shock inicial permanente, de un punto por-
centual en el stock de capital aeroportuario, se convierta, al cabo de 5 años en 0.72pp. Este
cambio permanente de nivel, no provoca cambios permanentes en los niveles de produc-
ción, empleo, o capital complementario.

El gráfico 83, gráfico 84, y gráfico 85 muestran la forma de estas respuestas junto con
sus bandas de confianza.
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Gráfico 83

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACIÓN 
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS 
CONSTRUCCIONES PORTUARIAS

Gráfico 84

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACIÓN
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS 
CONSTRUCCIONES PORTUARIAS
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Gráfico 85

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES
PORTUARIAS ANTE UNA PERTURBACIÓN UNITARIA PERMANENTE 
EN DICHO CAPITAL

■ 5.6.4. Anexo XVIII. Estudio de la cointegración: capital otras 
construcciones portuarias (K25t)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegración entre las variables ∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK25t y ∇lnK–25t, se detec-
ta, formalmente, únicamente una relación de cointegración (gráfico 86), de acuerdo con los
valores del estadístico ADF.
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Gráfico 86

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO 
DEL PIB RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, 
CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS Y SU CAPITAL 
COMPLEMENTARIO
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A continuación, se estudia si ésta se mantiene al excluir alguna de las variables que
la integran. Como muestra la tabla 80, el contraste ADF rechaza la presencia de relaciones
de cointegración en las regresiones que sólo incluyen las variables de capital. Sin embar-
go, en ambos casos, cuando cada uno de los capitales se excluye por separado, los resi-
duos se mantienen I(0). Lo mismo pasa cuando ambos capitales son excluidos de la regre-
sión. 
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RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0 (DATOS:27)
(VAR 1)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 104.71 0.00 70.02 0.00

Como mucho 1 34.69 0.06 21.14 0.07

Como mucho 2 13.56 0.32 9.40 0.39

Como mucho 3 4.16 0.39 4.16 0.39

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DATOS:26)
(VAR 2)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna 48.61 0.14 26.96 0.08

Como mucho 1 21.64 0.62 9.93 0.84

Como mucho 2 11.71 0.47 8.34 0.51

Como mucho 3 3.38 0.51 3.38 0.51

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 77.96 0.00 41.75 0.00

Como mucho 1 36.21 0.04 18.72 0.15

Como mucho 2 17.49 0.12 14.67 0.08

Como mucho 3 2.82 0.61 2.82 0.61

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegración.

*Indica rechazo de la hipótesis nula al 95% de confianza.

**p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

Tabla 81

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres órdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para el valor de p= 2, el contraste sugiere que
no hay relaciones de cointegración, cuando se mantienen las mismas variables de PIB y
empleo en tasas de crecimiento de las que consta la relación de cointegración encontrada

Los resultados del test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) que se aplica posterior-
mente, se muestran en la tabla 81. La primera columna recoge la hipótesis nula «número
máximo de relaciones de cointegración», la segunda recoge el valor del estadístico «Traza»,
la tercera su p-valor, la cuarta el valor del estadístico «Máximo Autovalor» y la quinta su p-
valor.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1) = ∇lnYt – 0.10(0.03) ∇lnLt – 0.17(0.16) ∇lnK–25t + 0.004(0.10)

∇lnK25t – 0.02(0.005)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(1) = ∇lnYt + 2.87(2.54) ∇lnK–25t + 4.71(1.51) ∇lnK25t – 0.30(0.08)
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en el análisis de otros capitales. Para los valores de p = 1 y 3, el contraste sugiere una y dos
relaciones de cointegración, respectivamente. Los siguientes gráficos corresponden a las
relaciones de cointegración obtenidas. En ellos se aprecia que todas ellas presentan clara
tendencia.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(2) = ∇lnLt + 6.01(8.11) ∇lnK–25t + 15.00(4.82) ∇lnK25t – 0.78(0.26)
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También en este caso, el contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra resul-
tados extraños, en el estudio de la cointegración entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt,
∇lnK25t, ∇lnK–25t)’, por lo tanto, se confía en el análisis gráfico y el contraste ADF para deter-
minar que entre las variables del vector se detecta únicamente la relación de cointegración
representada en el gráfico 87.
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Gráfico 87

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)
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ξ1t = ∇lnYt – 0.47(0.05) ∇lnLt – 0.02(0.001) [XLIII]
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RETARDOS LR AIC BIC

0 NA -26.28 -26.09

1 120.25 -31.01 -30.04

2 14.33 -30.63 -28.87

3 27.52 -31.64 -29.11

Tabla 82

CRITERIOS DE SELECCIÓN DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR 
DE VARIABLES I(1) (OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS)

■ 5.6.5. Anexo XIX. Diagnosis del modelo estimado: capital otras 
construcciones portuarias (K25t) 

La tabla 82 recoge los valores de los estadísticos AIC, BIC y LR para distintos órdenes del VAR
en el vector de variables I(1). Por los motivos expuestos en el análisis de otros capitales, se estima
un modelo VEC(2) y a través del análisis de sus residuos se determina si el modelo es adecuado.
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Las funciones de correlaciones cruzadas residuales (tabla 83) no muestran grandes
valores por lo que un VEC(2) parece ser adecuado para representar la estructura de correla-
ciones dinámicas en los datos.

RETARDOS r11 r12 r13 r14 r21 r22 r23 r24 r31 r32 r33 r34 r41 r42 r43 r44

1 0.22 0.29 0.27 0.25 0.06 0.16 0.26 0.14 0.18 0.19 0.24 0.12 0.11 0.13 0.06 0.04

2 -0.03 -0.01 0.02 0.08 -0.08 -0.01 -0.03 -0.05 -0.16 -0.08 -0.19 0.03 -0.06 -0.16 -0.14 -0.02

3 0.02 -0.05 -0.18 -0.30 -0.13 -0.22 -0.34 -0.26 0.01 -0.02 -0.08 -0.23 0.41 0.48 0.25 -0.12

4 -0.18 -0.10 -0.31 0.24 -0.37 -0.18 -0.36 0.08 -0.20 -0.08 -0.23 0.08 0.02 0.11 0.14 0.23

5 -0.19 -0.09 -0.17 0.12 -0.24 -0.21 -0.23 -0.06 -0.33 -0.28 -0.35 0.12 -0.24 -0.08 -0.05 0.09 

La desviación típica (σ) = 0.2.

Tabla 83

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRAS CONSTRUCCIONES 
PORTUARIAS)

El gráfico 88 muestra tanto las series de residuos, como las funciones de autocorrela-
ción simple y funciones de autocorrelación parcial de cada una de dichas series. 
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Gráfico 88

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS)
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Gráfico 88 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES PORTUARIAS)
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La tabla 84 recoge el estadístico AIC sobre los residuos, para distintos órdenes del posi-
ble proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.
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Retardos AIC

0 -31.06

1 -30.34

2 -30.16

3 -30.80

Tabla 84

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–26t
∇2lnK26t

ξ1t – 1

-0.62

(0.16)

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1
0.20

(0.10)

Tabla 85

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS
DE CORPORACIONES LOCALES)

■ 5.7. CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS 
DE CORPORACIONES LOCALES (K26t)

■ 5.7.1. Estudio de la cointegración

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)detecta la presencia de una única
relación de cointegración en el vector de variables (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK26t, ∇lnK–26t)’. Dicha
relación de cointegración es la misma que la encontrada en los dos estudios anteriores, 
es decir, relaciona las tasas de crecimiento del PIB y del empleo. El método de Johansen
(Johansen, 1988, 1991) detecta relaciones de cointegración claramente no estacionarias. El
estudio detallado se muestra en el anexo de la página 287.

■ 5.7.2. Estimación del modelo

La tabla 85 recoge el modelo VEC elaborado a partir de los datos. Todos los coeficien-
tes se han estimado de forma conjunta por MCG. La diagnosis del modelo se encuentra
detallada en el anexo de la página 294, al final de este capítulo.
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VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–26t
∇2lnK26qt

∇2lnK
–

26t – 1

0.62

(0.11)

∇2lnK26t – 1

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2
-0.25

(0.10)

∇2lnK
–

26t – 2

-0.09

(0.10)

∇2lnK26t – 2

-0.30

(0.16)

Cada columna corresponde a una ecuación. Desviaciones típicas entre paréntesis.

Tabla 85 (continuación)

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS 
DE CORPORACIONES LOCALES)

La matriz de correlaciones instantáneas entre los residuos es:

1 0.81 0.82 0.17
1 0.85 0.29

ρ = ( ) [XLIV]
1 0.30

1

Dada la significatividad de la correlación instantánea residual entre los capitales, en
este caso se hace necesario hacer un segundo supuesto adicional. El capital urbano de Cor-
poraciones Locales se ve afectado instantáneamente por su complementario según la ecua-
ción [I] del MRC (transporte, maquinaria, vivienda y otras construcciones). Por lo que la
matriz de diagonalización (PKt) queda.

1 0
PKt = ( )–2.80 1

Y la estimación de la matriz de ortogonalización es:

1 0 –3.72 0
1 –5.48 –0.03

Π(0) = ( ) [XLV]
1 0

–2.80 1
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–26t
∇2lnK26t

ξ1t – 1
-0.62

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1 0.20

∇2lnK–26t – 1
-2.31 -3.40 0.62 -1.74

∇2lnK26t – 1

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2 -0.25

∇2lnK–26t – 2
-0.34 -0.50 0.09 -0.26

∇2lnK26t – 2
0.01 -0.30

∇2lnK–26t
3.72 5.48 2.80

∇2lnK26t
0.03

Cada columna representa una ecuación.

Tabla 86

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES
URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES)

En este modelo, se aprecia como la producción se ajusta instantáneamente, al stock
de capital complementario, con el signo esperado, y de forma retardada, a éste y a los dese-
quilibrios entre las tasas de variación de la producción y el empleo. Por su parte, el empleo
reacciona instantáneamente y de forma retardada, con los signos esperados, al capital com-
plementario y al capital otras construcciones urbanas de Corporaciones Locales. Éste res-
ponde de forma retardada y positiva a su capital complementario. Sin embargo, el capital
complementario no responde a ninguna de las variables consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital urbano de Corporaciones Locales producirá
instantáneamente una variación en la tasa de crecimiento del empleo, lo que provocará un
desequilibrio entre las tasas de crecimiento del empleo y la producción. Posteriormente, el
empleo, la producción y el stock de capital urbano irán ajustándose hasta conseguir resta-
blecer el equilibrio perdido.

La representación VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 87.

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicación del modelo de la tabla 85
por Π(0) se muestra en la tabla 86.
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–26t
∇lnK26t

μ 0.01

∇lnYt – 1 0.38

∇lnLt – 1 0.29 1.20

∇lnK–26t – 1
-6.03 -8.88 1.62 -4.54

∇lnK26t – 1
-0.03 1.00

∇lnYt – 2

∇lnLt – 2 -0.45

∇lnK–26t – 2
1.96 2.89 -0.53 1.48

∇lnK26t – 2
0.01 -0.30

∇lnYt – 3

∇lnLt – 3 0.25

∇lnK–26t – 3
0.34 0.50 -0.09 0.26

∇lnK26t – 3
-0.01 0.30

∇lnK–26t
3.72 5.48 2.80

∇lnK26t
0.03

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 87

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES
URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES)

A partir de esta última representación, se estiman los parámetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

1 – 0.34B -0.29B
πz(B) = [ ]0 1 – 1.20B + 0.45B2 – 0.25B3

6.03B – 1.96B2 – 0.38B3 – 3.72 0
–πz(B)νz(B) = [ ]8.88B – 2.89B2 – 0.50B3 – 5.48 0.03B – 0.01B2 + 0.01B3 – 0.03

–PKtπK(B)νK(B) = Ø [XLVI]

1 – 1.62B + 0.53B2 + 0.09B3 0
PKtπK(B) = [ ]4.54B – 1.48B2 – 0.26B3 – 2.80 1 – B + 0.30B2 – 0.03B3

∇lnYt – 0.01 ∇lnK–26tPKt = I; zt = [ ] ; Kt = [           ]∇lnLt ∇lnK26t
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PERÍODO InY InL LnK–2 – 6 LnK2 – 6

1 0.00 0.03 0.00 1.00 

2 0.01 0.03 0.00 1.00 

3 0.01 0.03 0.00  0.70 

4 0.01 0.02 0.00  0.70 

5 0.01 0.02 0.00 0.79 

6 0.01 0.02 0.00 0.79 

7 0.01 0.02 0.00 0.77 

8 0.01 0.02 0.00 0.77

9 0.01 0.02 0.00 0.77

10 0.01 0.02 0.00 0.77

11 0.01 0.02 0.00 0.77

12 0.01 0.02 0.00 0.77

13 0.01 0.02 0.00 0.77

14 0.01 0.02 0.00 0.77

15 0.01 0.02 0.00 0.77

16 0.01 0.02 0.00 0.77

17 0.01 0.02 0.00 0.77

18 0.01 0.02 0.00 0.77

19 0.01 0.02 0.00 0.77

20 0.01 0.02 0.00 0.77

Tabla 88

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE 
EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS DE
CORPORACIONES LOCALES

■ 5.7.3. Funciones de respuesta a una perturbación permanente 
en el stock de capital otras construcciones urbanas 
de Corporaciones Locales (K26t)

La estimación de las respuestas se obtiene a partir de la expresión [VIII] del MRC. La
tabla 88 muestra las funciones de respuesta de lnYt, lnLt, lnK26t y lnK–26t, ante un shock per-
manente unitario en lnK26t. La tabla 89 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).
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BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

2 – 6) σ2(K
–

2 – 6) σ1(K2 – 6) σ2(K2 – 6)

1 0.00 0.00 -0.18 0.13 0.00 0.00 0.55 1.31

2 -0.05 0.04 -0.23 0.15 0.00 0.00 0.55 1.31

3 -0.08 0.06 -0.20 0.12 0.00 0.00 0.27 1.04

4 -0.08 0.05 -0.18 0.12 0.00 0.00 0.27 1.04

5 -0.08 0.05 -0.18 0.12 0.00 0.00 0.43 1.06

6 -0.08 0.06 -0.19 0.13 0.00 0.00 0.43 1.06

7 -0.08 0.06 -0.19 0.12 0.00 0.00 0.39 1.05

8 -0.09 0.06 -0.19 0.12 0.00 0.00 0.39 1.05

9 -0.09 0.06 -0.19 0.12 0.00 0.00 0.42 1.05

10 -0.09 0.06 -0.19 0.12 0.00 0.00 0.42 1.05

11 -0.09 0.06 -0.19 0.12 0.00 0.00 0.42 1.05

12 -0.09 0.06 -0.19 0.12 0.00 0.00 0.42 1.05

13 -0.09 0.06 -0.19 0.12 0.00 0.00 0.42 1.05

14 -0.09 0.06 -0.19 0.12 0.00 0.00 0.42 1.05

15 -0.09 0.06 -0.19 0.12 0.00 0.00 0.42 1.05

16 -0.09 0.06 -0.19 0.12 0.00 0.00 0.42 1.05

17 -0.09 0.06 -0.19 0.12 0.00 0.00 0.42 1.05

18 -0.09 0.06 -0.19 0.12 0.00 0.00 0.42 1.05

19 -0.09 0.06 -0.19 0.12 0.00 0.00 0.42 1.05

20 -0.09 0.06 -0.19 0.12 0.00 0.00 0.42 1.05

Tabla 89

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE 
EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS DE
CORPORACIONES LOCALES

A largo plazo, la saturación hace que el shock inicial permanente, de un punto por-
centual en el stock de capital aeroportuario, se convierta, al cabo de 7 años en 0.77pp. Este
cambio permanente de nivel, provoca cambios permanentes en los niveles de producción
y empleo, de 0.01pp y 0.02pp, respectivamente, por lo que la elasticidad a largo plazo sobre
el PIB se estima en el 0.01% y la del empleo en el 0.03%. No se detectan efectos sobre el
capital complementario.

La primera variable en reaccionar es el empleo que lo hace instantáneamente, y a
continuación la producción y el capital urbano de Corporaciones Locales. Al cabo de dos
años, tanto la producción como el empleo alcanzan su nuevo nivel de equilibrio, por lo que
puede decirse que el ajuste de estas variables se lleva a cabo rápidamente. Sin embargo,
el capital urbano tarda siete periodos en ajustarse.
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Gráfico 89

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACIÓN
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS 
CONSTRUCCIONES URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES

Gráfico 90

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACIÓN
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS 
CONSTRUCCIONES URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES

El gráfico 89, gráfico 90, y el gráfico 91 muestran la forma de estas respuestas junto
con sus bandas de confianza.
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Gráfico 91

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES
URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES ANTE UNA PERTURBACIÓN
UNITARIA PERMANENTE EN DICHO CAPITAL

■ 5.7.4. Anexo XX. Estudio de la cointegración en el aislamiento 
del capital otras construcciones urbanas de Corporaciones 
Locales (K26t)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)para el estudio de las
relaciones de cointegración entre las variables ∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK26t y ∇lnK–26t, se detectan
formalmente dos relaciones de cointegración, de acuerdo con los valores del estadístico
correspondiente (ADF en este caso), pero al igual que en todos los análisis anteriores, una
de ellas claramente no estacionaria (gráfico 93). Por lo tanto, se opta por suponer la exis-
tencia de una sola relación de cointegración (gráfico 92) y confiar en el análisis gráfico.

A continuación, tomando como relación de cointegración la primera (gráfico 92), se
estudia si ésta se mantiene al excluir alguna de las variables que la integran. Como mues-
tra la tabla 90, el contraste ADF rechaza la presencia de relaciones de cointegración en las
regresiones que sólo incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno de los
capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen I(0). Lo mismo ocurre al excluir
ambos capitales de la regresión.
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Gráfico 92

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL
OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES
Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Gráfico 93

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL
EMPLEO RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB, CAPITAL
OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES Y
SU CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Gráfico 94

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)
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ξ1t = ∇lnYt – 0.47(0.05) ∇lnLt – 0.02(0.001) [XLVII]

Posteriormente, se aplica el test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) cuyos resultados
se muestran en la tabla 91. La primera columna recoge la hipótesis nula «número máximo
de relaciones de cointegración», la segunda recoge el valor del estadístico «Traza», la ter-
cera su p-valor, la cuarta el valor del estadístico «Máximo Autovalor» y la quinta su p-valor.

La relación de cointegración (gráfico 94) presente en los datos, parece ser la misma
que la encontrada en el estudio de anteriores capitales.
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RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0 (DATOS:27)
(VAR 1)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 119.69 0.00 81.41 0.00

Como mucho 1* 38.28 0.02 23.44 0.03

Como mucho 2 14.84 0.24 12.27 0.17

Como mucho 3 2.58 0.66 2.58 0.66

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DATOS:26)
(VAR 2)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna 70.21 0.00 45.45 0.00

Como mucho 1 24.76 0.41 15.24 0.36

Como mucho 2 9.53 0.69 8.62 0.48

Como mucho 3 0.91 0.96 0.91 0.96

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 102.16 0.00 50.20 0.00

Como mucho 1* 51.96 0.00 36.61 0.00

Como mucho 2 15.35 0.21 11.33 0.23

Como mucho 3 4.02 0.41 4.02 0.41

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegración.

*Indica rechazo de la hipótesis nula al 95% de confianza.

**p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

Tabla 91

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres órdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para el valor de p= 2, el contraste sugiere una
relación de cointegración, mientras que para p=1 y 3 el contraste sugiere dos relaciones de
cointegración. Los siguientes gráficos corresponden a las relaciones de cointegración obte-
nidas. Gráficamente se observa tendencia en todas ellas.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(1) = ∇lnYt – 0.41(0.12) ∇lnK–26t + 0.004(0.03) ∇lnK26t – 0.01(0.005)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(2) = ∇lnYt – 2.64(0.49) ∇lnK–26t + 0.21(0.10) ∇lnK26t – 0.06(0.02)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(2) = ∇lnYt + 1.80(0.31) ∇lnLt – 0.65(0.98) ∇lnK–26t + 1.17(0.15)

∇lnK26t – 0.12(0.03)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(1) = ∇lnYt + 1.31(0.24) ∇lnK–26t + 0.23(0.04) ∇lnK26t – 0.09(0.01)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(2) = ∇lnLt – 0.47(0.24) ∇lnK–26t + 0.58(0.04) ∇lnK26t – 0.04(0.01)
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RETARDOS LR AIC BIC

0 NA -23.48 -23.29

1 133.52 -28.88 -27.90

2 40.83 -30.15 -28.40

3 18.31 -30.40 -27.86

Tabla 92

CRITERIOS DE SELECCIÓN DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR 
DE VARIABLE I(1) (OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS 
DE CORPORACIONES LOCALES)

También en este caso, el contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra resul-
tados extraños, en el estudio de la cointegración entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt,
∇lnK26t y ∇lnK–26t)’, por lo tanto, se confía en el análisis gráfico y el contraste ADF para deter-
minar que entre las variables del vector se detecta únicamente la relación de cointegración
representada en el gráfico 94.

■ 5.7.5. Anexo XXI. Diagnosis del modelo estimado

La tabla 92 recoge los valores de los estadísticos AIC, BIC y LR para distintos órdenes del
VAR para el vector de variables I(1). Se aprecia falta de coincidencia, por lo que se decide esti-
mar un modelo VEC(2) y analizar sus residuos para determinar si el modelo es adecuado.
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RETARDOS r11 r12 r13 r14 r21 r22 r23 r24 r31 r32 r33 r34 r41 r42 r43 r44

1 0.21 0.28 0.26 0.27 0.09 0.19 0.28 0.22 0.25 0.26 0.30 0.06 0.04 0.20 0.27 -0.08

2 -0.03 -0.01 0.02 -0.13 -0.08 -0.01 -0.03 -0.43 -0.17 -0.07 -0.16 -0.27 0.12 -0.01 -0.04 -0.15

3 0.02 -0.05 -0.19 -0.14 -0.14 -0.23 -0.36 -0.20 -0.03 -0.04 -0.14 -0.09 0.15 0.13 0.13 -0.20

4 -0.19 -0.10 -0.29 -0.23 -0.37 -0.19 -0.36 -0.17 -0.21 -0.11 -0.26 -0.22 0.13 0.14 0.11 0.23 

5 -0.19 -0.11 -0.19 0.14 -0.25 -0.22 -0.27 0.05 -0.32 -0.29 -0.35 -0.13 -0.25 -0.12 -0.21 -0.13 

La desviación típica (σ) = 0.2.

Tabla 93

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRAS CONSTRUCCIONES 
PORTUARIAS)

El gráfico 95 muestra las series de residuos y sus funciones de autocorrelación simple
y funciones de autocorrelación parcial. 

Las funciones de correlaciones cruzadas residuales (tabla 93) no muestran grandes
valores por lo que un VEC(2) parece ser adecuado para representar la estructura de correla-
ciones dinámicas en los datos.
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Gráfico 95

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES 
URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES)
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Gráfico 95 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES 
URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES)

u_2 (K-2_6)

85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

Q ( 7 ) = 11.6

W
__

( ^ _
W

)  = 0.34 % ( 0.31 % ) ^
W

 = 1.57 %

u_3 (K-2_6)

85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

Q ( 7 ) = 14.0

W
__

( ^ _
W

)  = 0.03 % ( 0.05 % ) ^
W

 = 0.25 %

EFECTOS DEL STOCK-1.qxd:advantia  08/11/11  13:40  Página 296



La tabla 94 recoge el estadístico AIC sobre los residuos, para distintos órdenes del posi-
ble proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.
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Gráfico 95 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES 
URBANAS DE CORPORACIONES LOCALES)

u_4 (K-2_6)
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Retardos AIC

0 -28.31

1 -27.90

2 -27.99

3 -29.59

Tabla 94

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

■ 5.8. CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES N.C.O.P. (K27t)

■ 5.8.1. Estudio de la cointegración

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) detecta la presencia de una única
relación de cointegración en el vector de variables (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK27t y ∇lnK–27t)’. Dicha
relación de cointegración es la misma que la encontrada en los estudios anteriores, es decir,
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VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–26t
∇2lnK26t

ξ1t – 1

-0.60

(0.15)

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1
0.12 0.01

(0.11) (0.02)

∇2lnK
–

27t – 1

0.57 0.18

(0.12) (0.19)

∇2lnK27t – 1

0.62

(0.14)

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2
-0.25

(0.10)

∇2lnK
–

27t – 2

∇2lnK27t – 2

Cada columna corresponde a una ecuación. Desviaciones típicas entre paréntesis.

Tabla 95

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRAS CONSTRUCCIONES URBANAS
DE CORPORACIONES LOCALES)

relaciona las tasas de crecimiento del PIB y del empleo. El método de Johansen (Johansen,
1988, 1991) detecta relaciones de cointegración claramente no estacionarias. El estudio
detallado se muestra en el anexo de la página 305.

■ 5.8.2. Estimación del modelo

La tabla 95 recoge el modelo VEC elaborado a partir de los datos. Todos los coeficien-
tes se han estimado de forma conjunta por MCG. La diagnosis del modelo se encuentra
detallada en el anexo de la página 312, al final de este capítulo.
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–26t
∇2lnK26t

ξ1t – 1
-0.60

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1 -0.02 0.09 0.01

∇2lnK–27t – 1
-1.62 -2.63 0.57 0.18

∇2lnK27t – 1
-0.89 -0.76 0.62

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2 -0.25

∇2lnK–27t – 2

∇2lnK27t – 2

∇2lnK–27t
2.37 4.19

∇2lnK27t
1.44 1.23

Cada columna representa una ecuación.

Tabla 96

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES N.C.O.P.)

La matriz de correlaciones instantáneas entre los residuos es:

1 0.82 0.67 0.61
1 0.75 0.44

ρ = ( ) [XLVIII]
1 0.21

1

Al no resultar significativa la correlación instantánea residual entre los capitales no es
necesario hacer ningún supuesto adicional. Por lo que la estimación de la matriz de orto-
gonalización Π(0) queda:

1 0 –2.37 –1.44
1 –4.19 –1.23

Π(0) = ( ) [XLIX]
1 0

1

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicación del modelo de la tabla 95
por Π(0) se muestra en la tabla 96.

EFECTOS DEL STOCK-1.qxd:advantia  08/11/11  13:40  Página 299



VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–27t
∇lnK27t

μ 0.01

∇lnYt – 1 0.40

∇lnLt – 1 0.27 1.09 0.01

∇lnK–27t – 1
-4.00 -6.81 1.57 0.18

∇lnK27t – 1
-2.32 -1.99 1.62

∇lnYt – 2

∇lnLt – 2 0.01 -0.34 -0.01

∇lnK–27t – 2
1.62 2.63 -0.57 -0.18

∇lnK27t – 2
0.89 0.76 -0.62

∇lnYt – 3

∇lnLt – 3 0.25

∇lnK–27t – 3

∇lnK27t – 3

∇lnK–27t
2.37 4.19

∇lnK27t
1.44 1.23

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 97

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (OTRAS CONSTRUCCIONES
N.C.O.P.)

En este modelo, se aprecia como la producción se ajusta instantáneamente, al stock
de capital complementario y al stock de capital otras construcciones, con el signo esperado,
y de forma retardada, a éstos, al empleo, y a los desequilibrios entre las tasas de variación
de la producción y el empleo. Por su parte, el empleo reacciona instantáneamente y de
forma retardada, con los signos esperados, al capital complementario y al capital otras cons-
trucciones. Éste responde de forma retardada y positiva a su capital complementario. Sin
embargo, el capital complementario responde de manera retardada y positiva al empleo.

Por tanto, un shock en el stock de capital otras construcciones n.c.o.p. producirá ins-
tantáneamente una variación en las tasas de crecimiento del empleo y de la producción, lo
que provocará un desequilibrio entre las tasas de crecimiento del empleo y la producción.
Posteriormente, el empleo, la producción y el stock de capital otras construcciones irán ajus-
tándose hasta conseguir restablecer el equilibrio perdido.

La representación VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 97.
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PERÍODO InY InL LnK–2 – 7 LnK2 – 7

1 1.44 1.23 0.00 1.00 

2 0.92 1.38 0.00 1.59 

3 0.77 1.08 0.03  1.97 

4 0.62 1.03 0.03  2.21 

5 0.54 1.08 0.03 2.36 

6 0.51 1.10 0.03 2.44 

7 0.51 1.10 0.03 2.51 

8 0.51 1.08 0.03 2.54

9 0.51 1.08 0.03 2.56

10 0.51 1.10 0.03 2.56

11 0.51 1.10 0.03 2.59

Tabla 98

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE 
EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES N.C.O.P.

A partir de esta última representación, se estiman los parámetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

1 – 0.40B –0.27B – 0.01B2

πz(B) = [ ]0 1 – 1.09B + 0.34B2 – 0.25B3

4.00B – 1.62B2 – 2.37 2.32B – 0.89B2 – 1.44
–πz(B)νz(B) = [ ]6.81B – 2.63B2 – 4.19 1.99B – 0.76B2 – 1.23

0 –0.01B + 0.01B2

–PKtπK(B)νK(B) = [ ] [L]
0 0

1 – 1.57B + 0.57B2 0
PKtπK(B) = [ ]–0.18B + 0.18B2 1 – 1.62B + 0.62B2

∇lnYt – 0.01 ∇lnK–27tPKt = I; zt = [ ] ; Kt = [           ]∇lnLt ∇lnK27t

■ 5.8.3. Funciones de respuesta a una perturbación permanente 
en el stock de capital otras construcciones n.c.o.p. (K27t)

La estimación de las respuestas se obtiene a partir de la expresión [VIII] del MRC. La
tabla 98 muestra las funciones de respuesta de lnYt, lnLt, lnK27t y lnK–27t, ante un shock per-
manente unitario en lnK27t. La tabla 99 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).
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BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERÍODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

2 – 7) σ2(K
–

2 – 7) σ1(K2 – 7) σ2(K2 – 7)

1 0.56 1.92 0.26 2.05 0.00 0.00 0.69 1.21

2 0.28 1.31 0.28 2.31 -0.08 0.10 0.92 2.00

3 0.23 1.13 0.21 1.97 -0.13 0.15 0.95 2.67

4 0.18 0.97 0.21 1.87 -0.15 0.15 0.97 3.23

5 0.15 0.92 0.21 1.92 -0.15 0.15 0.97 3.69

6 0.13 0.92 0.23 1.95 -0.18 0.15 0.97 4.05

7 0.13 0.90 0.23 1.95 -0.21 0.15 0.97 4.33

8 0.10 0.92 0.21 1.92 -0.21 0.15 0.97 4.59

9 0.10 0.90 0.21 1.92 -0.21 0.15 0.97 4.77

10 0.10 0.90 0.23 1.92 -0.21 0.15 0.97 4.95

11 0.10 0.90 0.23 1.92 -0.23 0.15 0.97 5.08

12 0.10 0.90 0.21 1.92 -0.23 0.18 0.97 5.21

13 0.10 0.90 0.21 1.92 -0.23 0.18 0.97 5.33

14 0.10 0.90 0.23 1.92 -0.23 0.18 0.97 5.46

15 0.10 0.90 0.23 1.92 -0.23 0.18 0.97 5.59

16 0.10 0.90 0.21 1.92 -0.23 0.18 0.97 5.69

17 0.10 0.90 0.21 1.92 -0.23 0.18 0.97 5.77

18 0.10 0.90 0.21 1.92 -0.23 0.18 0.97 5.87

19 0.10 0.90 0.21 1.92 -0.23 0.18 0.97 5.92

20 0.10 0.90 0.21 1.92 -0.23 0.18 0.97 6.00

Tabla 99

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA
PERTURBACIÓN PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS 
CONSTRUCCIONES N.C.O.P.
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PERÍODO InY InL LnK–2 – 7 LnK2 – 7

12 0.51 1.08 0.03 2.59

13 0.51 1.08 0.03 2.59

14 0.51 1.08 0.03 2.59

15 0.51 1.08 0.03 2.59

16 0.51 1.08 0.03 2.59

17 0.51 1.08 0.03 2.59

18 0.51 1.08 0.03 2.59

19 0.51 1.08 0.03 2.59

20 0.51 1.08 0.03 2.59

Tabla 98 (continuación)

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE 
EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES N.C.O.P.
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A largo plazo, la inercia y los efectos de retroalimentación, hacen que el shock inicial
permanente, de un punto porcentual en el stock de otras construcciones, se convierta, al
cabo de 9 años en 2.59pp. Este cambio permanente de nivel, provoca cambios permanen-
tes en los niveles de producción y empleo, de 0.51pp y 1.08pp, respectivamente, por lo que
la elasticidad a largo plazo sobre el PIB se estima en el 0.20% y la del empleo en el 0.42%.
Sobre el capital complementario se genera una externalidad positiva de 0.03pp, por lo que
la elasticidad estimada es de 0.01%.

Tanto el PIB como el empleo reaccionan instantáneamente, con un efecto inicial supe-
rior al efecto final alcanzado, en ambos casos. Por tanto se puede decir que el ajuste del
PIB y del empleo es inmediato, mientras que el capital complementario tarda un periodo
más en alcanzar su nuevo nivel de equilibrio.

El gráfico 96, gráfico 97, gráfico 98, y gráfico 99 muestran la forma de estas respues-
tas junto con sus bandas de confianza.

Gráfico 96

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACIÓN
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS 
CONSTRUCCIONES N.C.O.P.
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Gráfico 98

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES
N.C.O.P. ANTE UNA PERTURBACIÓN UNITARIA PERMANENTE
EN DICHO CAPITAL

Gráfico 97

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACIÓN
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRAS
CONSTRUCCIONES N.C.O.P.
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Gráfico 99

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL COMPLEMENTARIO ANTE 
UNA PERTURBACIÓN UNITARIA PERMANENTE EN EL CAPITAL OTRAS 
CONSTRUCCIONES N.C.O.P.
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■ 5.8.4. Anexo XXII. Estudio de la cointegración: capital otras 
construcciones no específicas (K27t)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegración entre las variables ∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK27t y ∇lnK–27t, se detec-
tan, formalmente, dos relaciones de cointegración, de acuerdo con los valores del estadís-
tico correspondiente (ADF en este caso), pero al igual que en los análisis anteriores, una de
ellas claramente no estacionaria (gráfico 101). Por lo tanto, se opta por suponer la existen-
cia de una sola relación de cointegración (gráfico 100) y confiar en el análisis gráfico.

A continuación y tomando como relación de cointegración la primera (gráfico 92), se
estudia si ésta se mantiene al excluir alguna de las variables que la integran. Como mues-
tra la tabla 100, el contraste ADF rechaza la presencia de relaciones de cointegración en las
regresiones que sólo incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno de los
capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen I(0). Lo mismo pasa cuando
ambos capitales son excluidos de la regresión.
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Gráfico 101

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO
DEL EMPLEO RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB, 
CAPITAL SUB-AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES NO ESPECÍFICAS
Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Gráfico 100

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO,
CAPITAL SUB-AGREGADO OTRAS CONSTRUCCIONES NO ESPECÍFICAS
Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Gráfico 102

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)
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ξ1t = ∇lnYt – 0.47(0.05) ∇lnLt – 0.02(0.001) [LI]

Posteriormente, se aplica el test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) cuyos resulta-
dos se muestran en la tabla 101. La primera columna recoge la hipótesis nula «número
máximo de relaciones de cointegración», la segunda recoge el valor del estadístico «Traza»,
la tercera su p-valor, la cuarta el valor del estadístico «Máximo Autovalor» y la quinta su 
p-valor.

La relación de cointegración (gráfico 102) presente en los datos, parece ser la misma
que la encontrada en el estudio de anteriores capitales.
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RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0 (DATOS:27)
(VAR 1)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 109.98 0.00 69.82 0.00

Como mucho 1* 40.16 0.01 25.39 0.02

Como mucho 2 14.77 0.24 12.36 0.17

Como mucho 3 2.41 0.70 2.41 0.70

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DATOS:26)
(VAR 2)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna 48.35 0.15 25.33 0.12

Como mucho 1 23.02 0.53 11.79 0.68

Como mucho 2 11.23 0.52 9.78 0.35

Como mucho 3 1.45 0.88 1.45 0.88

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 90.97 0.00 51.86 0.00

Como mucho 1* 39.11 0.02 22.82 0.04

Como mucho 2 16.29 0.16 8.98 0.44

Como mucho 3 7.31 0.11 7.31 0.11

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegración.

*Indica rechazo de la hipótesis nula al 95% de confianza.

**p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

Tabla 101

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres órdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para el valor de p = 2, el contraste sugiere que
no hay relaciones de cointegración, cuando se mantienen las mismas variables de PIB y
empleo en tasas de crecimiento de las que consta la relación de cointegración encontrada
por en el análisis de otros capitales. Para los valores de p =1 y 3 en contraste sugiere dos
relaciones de cointegración. En los siguientes gráficos que corresponden a las relaciones de
cointegración obtenidas, se puede apreciar que todas ellas presentan tendencia.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(1) = ∇lnYt – 0.28(0.11) ∇lnK–27t – 0.12(0.09) ∇lnK27t – 0.02(0.006)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(2) = ∇lnLt – 1.91(0.28) ∇lnK–27t – 0.11(0.24) ∇lnK27t + 0.05(0.01)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(1) = ∇lnYt + 0.84(0.28) ∇lnK–27t + 0.77(0.26) ∇lnK27t – 0.09(0.02)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(2) = ∇lnLt – 2.30(0.32) ∇lnK–27t – 0.45(0.31) ∇lnK27t + 0.07(0.02)
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RETARDOS LR AIC BIC

0 NA -25.96 -25,76

1 141.53 -31.75 -30,78

2 17.78 -31.58 -29.83

3 26.67 -32.53 -29.99

Tabla 102

CRITERIOS DE SELECCIÓN DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR 
DE VARIABLE I(1) (OTRAS CONSTRUCCIONES N.C.O.P)

Las funciones de correlaciones cruzadas residuales (tabla 103) no muestran grandes
valores por lo que un VEC(2) parece ser adecuado para representar la estructura de correla-
ciones dinámicas en los datos.

RETARDOS r11 r12 r13 r14 r21 r22 r23 r24 r31 r32 r33 r34 r41 r42 r43 r44

1 0.20 0.27 0.17 0.07 0.17 0.27 0.32 0.09 0.28 0.32 0.19 0.38 0.06 -0.04 0.09 -0.15

2 -0.04 -0.01 0.12 -0.17 -0.05 0.00 0.08 -0.05 -0.04 0.00 0.11 -0.21 -0.18 -0.03 -0.16 -0.22

3 0.02 -0.06 -0.20 0.13 -0.14 -0.24 -0.29 -0.04 -0.16 -0.14 -0.25 -0.05 -0.04 0.01 0.08 0.05

4 -0.19 -0.12 -0.29 -0.27 -0.38 -0.23 -0.41 -0.30 -0.26 -0.24 -0.26 -0.15 0.06 0.10 -0.09 -0.01

5 -0.19 -0.15 -0.33 0.01 -0.27 -0.27 -0.32 -0.12 -0.24 -0.27 -0.41 -0.07 -0.09 -0.10 -0.20 -0.01

La desviación típica (σ) = 0.2.

Tabla 103

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRAS CONSTRUCCIONES 
N.C.O.P.)

También en este caso, el contraste de Johansen muestra resultados extraños, en el estu-
dio de la cointegración entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK27t y ∇lnK–27t)’, por lo
tanto, se confía en el análisis gráfico y el contraste ADF para determinar que entre las variables
del vector se detecta únicamente la relación de cointegración representada en el gráfico 102.

■ 5.8.5. Anexo XXIII. Diagnosis del modelo estimado: capital otras 
construcciones no específicas (K27t)

La tabla 102 recoge los valores de los estadísticos AIC, BIC y LR para distintos órdenes
del VAR para el vector de variables I(1). Al contrario que en otros estudios, no se aprecia
falta de coincidencia, pero se decide estimar un modelo VEC(2) y analizar sus residuos para
determinar si éste es adecuado.
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Gráfico 103

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES N.C.O.P.)
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El gráfico 103 muestra los residuos, funciones de autocorrelación simple y funciones
de autocorrelación parcial de cada serie de residuos. 
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Gráfico 103 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRAS CONSTRUCCIONES N.C.O.P.)
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Retardos AIC

0 -31.13

1 -30.81

2 -30.60

3 -30.96

Tabla 104

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

C A P I T A L  O T R A S  C O N S T R U C C I O N E S  ( K 2 t ) 315

La tabla 104 recoge el estadístico AIC sobre los residuos, para distintos órdenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.
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Este capítulo se divide en tres secciones. Cada una de ellas recoge la estimación de
las respuestas del PIB (Y) y el empleo (L) ante un shock permanente unitario, bien en el
nivel del agregado del stock de capital transporte, bien en cada uno de los diferentes
niveles de sus dos sub-agregados (vehículos a motor y otro material de transporte). Tam-
bién recoge las respuestas del stock de capital total, excluido el capital estudiado en cada
caso.

■ 6.1. CAPITAL AGREGADO TRANSPORTE (K3t) 

■ 6.1.1. Estudio de la cointegración

Siguiendo la misma metodología que en los estudios anteriores, se aplica, en primer
lugar el método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) que detecta la presencia de una
única relación de cointegración en el vector de variables (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK3t, ∇lnK–3t)’. Dicha
relación de cointegración es la misma que la encontrada en los estudios anteriores, es decir,
relaciona las tasas de crecimiento del PIB y del empleo. El método de Johansen (Johansen,
1988, 1991) detecta, para cualquier orden del VAR seleccionado, una relación de cointegra-
ción. Gráficamente se aprecia tendencia en todas ellas, por lo que resultan no ser estacio-
narias. El estudio detallado se muestra en el anexo de la página 330.

■ 6.1.2. Estimación del modelo

La tabla 105 recoge el modelo VEC elaborado a partir de los datos. Todos los coefi-
cientes se han estimado de forma conjunta por MCG. La diagnosis del modelo se encuen-
tra detallada en el anexo de la página 324, al final de este capítulo.

CAPÍTULO 6. 
CAPITAL TRANSPORTE (K3t)

317
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La matriz de correlaciones instantáneas entre los residuos (ρ) es:

1 0.81 0.79 0.69
1 0.80 0.78

ρ = ( ) [LII]
1 0.69

1

Dada la significatividad de la correlación instantánea residual entre los capitales, en
este caso se hace necesario hacer un segundo supuesto adicional. El capital transporte se
ve afectado instantáneamente por su complementario según la ecuación [I] del MRC. Por lo
que la matriz de diagonalización (PKt) queda:

1 0
PKt = ( )–6.67 1

Y la estimación de la matriz de ortogonalización Π(0) queda:

VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–3t ∇2lnK3t

ξ1t – 1

-0.69

(0.17)

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1
0.26

(0.10)

∇2lnK
–

3t – 1
0.72

(0.12)

∇2lnK3t – 1
0.38

(0.12)

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2
-0.29

(0.09)

∇2lnK
–

3t – 2
0.01

(0.11)

∇2lnK3t – 2

Cada columna corresponde a una ecuación. Desviaciones típicas entre paréntesis.

Tabla 105

VEC ESTIMADO POR MCG (TRANSPORTE)
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1 0 –4.29 –0.16
1 –6.00 –0.34

ρ = ( ) [LIII]
1 0

–6.67 1

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicación del modelo de la tabla
105 por Π(0) se muestra en la tabla 106.

VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–3t ∇2lnK3t

ξ1t – 1
-0.69

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1 0.26

∇2lnK–3t – 1 -3.07 -4.30 0.72 -4.77

∇2lnK3t – 1 -0.06 -0.13 0.38

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2 -0.20

∇2lnK–3t – 1 -0.05 -0.07 0.01 -0.08

∇2lnK3t – 1

∇2lnK–3t 4.29 6.0 6.67

∇2lnK3t 0.16 0.34

Cada columna representa una ecuación.

Tabla 106

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (TRANSPORTE)

En este modelo, se aprecia como la producción se ajusta instantáneamente, al stock
de capital complementario y al stock de capital transporte, con el signo esperado, y de
forma retardada, a éstos, y a los desequilibrios entre las tasas de variación de la producción
y el empleo. Por su parte, el empleo reacciona instantáneamente y de forma retardada, con
los signos esperados, a ambos capitales. El transporte responde de manera instantánea y de
forma retardada, con los signos esperados, a su capital complementario, mientras que el
capital complementario no responde a ninguna de las variables consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital transporte producirá instantáneamente una
variación en la tasa de crecimiento del empleo y de la producción, lo que provocará un
desequilibrio entre sus tasas de crecimiento. Posteriormente, el empleo, la producción y
el stock de capital transporte irán ajustándose hasta conseguir restablecer el equilibrio
perdido.
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La representación VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 107.

VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–3t
∇lnK3t

μ 0.01

∇lnYt – 1 0.31

∇lnLt – 1 0.32 1.26

∇lnK–3t – 1
-7.35 -10.30 1.72 -11.44

∇lnK3t – 1
-0.22 -0.47 1.38

∇lnYt – 2

∇lnLt – 2 -0.55

∇lnK–3t – 2
3.02 4.22 -0.70 4.69

∇lnK3t – 2
0.06 0.13 -0.38

∇lnYt – 3

∇lnLt – 3 0.29

∇lnK–3t – 3
0.05 0.07 -0.01 0.08

∇lnK3t – 3

∇lnK–3t
4.29 6.0 6.67

∇lnK3t
0.16 0.34

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 107

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (TRANSPORTE)

A partir de esta última representación, se estiman los parámetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

1 – 0.31B -0.32B
πz(B) = [ ]0 1 – 0.13B + 0.55B2 – 0.29B3

7.35B + 3.02B2 – 0.05B3 – 4.29 0.22B – 0.06B2 – 0.16
–πz(B)νz(B) = [ ]10.30B – 4.22B2 – 0.07B3 – 6.00 0.47B – 0.13B2 – 0.34

–PKtπK(B)νK(B) = Ø [LIV]

1 – 1.72B + 0.70B2 + 0.01B3 0
PKtπK(B) = [ ]11.44B – 4.69B2 – 0.08B3 – 6.67 1 – 1.38B + 0.38B2
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∇lnYt – 0.01 ∇lnK–3tPKt = I; zt = [ ] ; Kt = [           ]∇lnLt ∇lnK3t

■ 6.1.3. Funciones de respuesta a una perturbación permanente 
en el stock de capital agregado transporte (K3t)

La estimación de las respuestas se obtiene a partir de la expresión [VIII] del MRC. La
tabla 108 muestra las funciones de respuesta de lnYt, lnLt, lnK3t, lnK–3t, ante un shock per-
manente unitario en lnK3t. La tabla 109 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

PERÍODO InY InL InK–3 InK3

1 0.16 0.34 0.00 1.00 

2 0.16 0.43 0.00 1.38 

3 0.19 0.35 0.00  1.52 

4 0.17 0.31 0.00  1.57 

5 0.15 0.32 0.00 1.59 

6 0.15 0.34 0.00 1.60 

7 0.16 0.34 0.00 1.60 

8 0.16 0.33 0.00 1.61

9 0.16 0.33 0.00 1.61

10 0.16 0.33 0.00 1.61

11 0.16 0.33 0.00 1.61

12 0.16 0.33 0.00 1.61

13 0.16 0.33 0.00 1.61

14 0.16 0.33 0.00 1.61

15 0.16 0.33 0.00 1.61

16 0.16 0.33 0.00 1.61

17 0.16 0.33 0.00 1.61

18 0.16 0.33 0.00 1.61

19 0.16 0.33 0.00 1.61

20 0.16 0.33 0.00 1.61

Tabla 108

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE 
EN EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO TRANSPORTE
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A largo plazo, la inercia y los efectos de retroalimentación, hacen que el shock inicial
permanente, de un punto porcentual en el stock de capital transporte, se convierta, al cabo
de 8 años en 1.61pp. Este cambio permanente de nivel, provoca cambios permanentes en
los niveles de producción y empleo, de 0.16pp y 0.33pp, respectivamente, por lo que la
elasticidad a largo plazo sobre el PIB se estima en el 0.10% y la del empleo en el 0.21%.
No se detectan efectos sobre el capital complementario.

Tanto la producción como el empleo reaccionan instantáneamente, por tanto se puede
decir que el ajuste de éstas variables es inmediato, mientras que el capital no alcanza su
respuesta final hasta el octavo periodo.

El gráfico 104, gráfico 105, y gráfico 106, muestran la forma de estas respuestas junto
con sus bandas de confianza.

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

3) σ2(K
–

3) σ1(K3) σ2(K3)

1 -0.08 0.36 0.14 0.49 0.00 0.00 0.66 1.18

2 0.05 0.26 0.17 0.62 0.00 0.00 0.83 1.69

3 0.06 0.28 0.14 0.54 0.00 0.00 0.87 2.02

4 0.07 0.26 0.13 0.46 0.00 0.00 0.88 2.22

5 0.06 0.23 0.14 0.45 0.00 0.00 0.88 2.33

6 0.07 0.22 0.14 0.47 0.00 0.00 0.89 2.41

7 0.07 0.22 0.14 0.48 0.00 0.00 0.89 2.47

8 0.07 0.22 0.14 0.48 0.00 0.00 0.89 2.51

9 0.07 0.22 0.14 0.48 0.00 0.00 0.89 2.53

10 0.07 0.22 0.14 0.47 0.00 0.00 0.89 2.54

11 0.07 0.22 0.14 0.47 0.00 0.00 0.89 2.55

12 0.07 0.22 0.14 0.48 0.00 0.00 0.89 2.56

13 0.07 0.22 0.14 0.48 0.00 0.00 0.89 2.57

14 0.07 0.22 0.14 0.48 0.00 0.00 0.89 2.57

15 0.07 0.22 0.14 0.48 0.00 0.00 0.89 2.57

16 0.07 0.22 0.14 0.47 0.00 0.00 0.89 2.57

17 0.07 0.22 0.14 0.48 0.00 0.00 0.89 2.57

18 0.07 0.22 0.14 0.48 0.00 0.00 0.89 2.57

19 0.07 0.22 0.14 0.48 0.00 0.00 0.89 2.57

20 0.07 0.22 0.14 0.48 0.00 0.00 0.89 2.57

Tabla 109

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA 
A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
AGREGADO TRANSPORTE
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Gráfico 104

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACIÓN 
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO
TRANSPORTE

Gráfico 105

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACIÓN
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO
TRANSPORTE
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■ 6.1.4. Anexo XXIV. Estudio de la cointegración: capital agregado
transporte (K3t)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegración entre las variables ∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK3t y ∇lnK–3t, se detecta
formalmente una sola relación de cointegración, de acuerdo con los valores del estadístico
correspondiente (ADF en este caso).

Gráfico 106

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL AGREGADO TRANSPORTE 
ANTE UNA PERTURBACIÓN UNITARIA PERMANENTE EN DICHO 
CAPITAL

324 E S T U D I O S  D E  L A  F U N D A C I Ó N . S E R I E  T E S I S

EFECTOS DEL STOCK-2.qxd:advantia  08/11/11  13:41  Página 324



A continuación, se estudia si ésta se mantiene al excluir alguna de las variables que
la integran. Como muestra la tabla 110, el contraste ADF rechaza la presencia de relaciones
de cointegración en las regresiones que sólo incluyen las variables de capital. Sin embargo,
cuando cada uno de los capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen I(0).
Lo mismo pasa cuando ambos capitales son excluidos de la regresión. 

Gráfico 107

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO
DEL PIB RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO,
CAPITAL AGREGADO TRANSPORTE Y SU CAPITAL 
COMPLEMENTARIO

 

EGY-K-3

80 85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

Q ( 7 ) = 5.6

W
__

( ^ _
W

)  = 0.00 % ( 0.14 % ) ^
W

 = 0.76 %

C A P I T A L  T R A N S P O R T E  ( K 3 t ) 325

EFECTOS DEL STOCK-2.qxd:advantia  08/11/11  13:41  Página 325



(3
 R

EG
RE

SO
RE

S 
Y 

TÉ
RM

IN
O 

CO
NS

TA
NT

E)
(2

 R
EG

RE
SO

RE
S 

Y 
TÉ

RM
IN

O 
CO

NS
TA

NT
E)

(1
 R

EG
RE

SO
R 

Y 
TÉ

RM
IN

O 
CO

NS
TA

NT
E)

EG
Y

EG
L

EG
C

EG
T

EG
Y_

T
EG

Y_
C

EG
Y_

L
EG

Y_
C_

T
EG

Y_
T_

L
EG

Y_
C_

L

AD
F: 

ES
TA

DÍ
ST

ICO
 T

RE
TA

RD
OS

ES
TA

DÍ
ST

ICO
 T

ES
TA

DÍ
ST

ICO
 T

ES
TA

DÍ
ST

ICO
 T

ES
TA

DÍ
ST

ICO
 T

ES
TA

DÍ
ST

ICO
 T

ES
TA

DÍ
ST

ICO
 T

ES
TA

DÍ
ST

ICO
 T

ES
TA

DÍ
ST

ICO
 T

ES
TA

DÍ
ST

ICO
 T

ES
TA

DÍ
ST

ICO
 T

Va
lo

re
s

0
-4

.3
4 

(9
5%

)
-3

.3
9

-2
.0

8
-1

.5
0

-4
.1

7 
(9

5%
)

-3
.8

4 
(9

5%
)

-2
.6

2
-3

.8
5 

(9
5%

)
-2

.5
1

-2
.6

8

Cr
íti

co
s

1
-2

.3
9

-1
.3

4
-1

.7
8

-2
.8

3
-2

.1
2

-2
.1

5
-2

.5
6

-2
.0

6
-2

.6
4

-2
.7

0

Ph
illi

ps
 O

ul
ia

ris
2

-1
.9

1
-1

.7
9

-2
.8

4
-2

.0
6

-1
.6

8
-1

.3
1

-2
.0

9
-1

.2
9

-2
.3

6
-2

.1
7

(P
hi

llip
s 

Ou
lia

ris
, 1

99
0)

3
-1

.3
1

-0
.5

4
-1

.6
3

-2
.5

3
-1

.3
0

-1
.1

5
-3

.1
1

-1
.1

3
-3

.8
3 

(9
5%

)
-3

.4
8 

(9
5%

)

10
%

-3
.8

3
-3

.4
5

-3
.0

7

5%
-4

.1
1

-3
.7

7
-3

.3
7

1%
-4

.7
3

-4
.3

1
-3

.9
6

Te
st 

AD
F 

ap
lic

ad
o 

a 
lo

s 
re

sid
uo

s 
de

 la
s 

re
gr

es
io

ne
s 

en
 v

ar
iab

le
s 

no
 e

sta
cio

na
ria

s, 
do

nd
e 

de
sp

ué
s 

de
l g

ui
ón

 a
pa

re
ce

n 
la

s 
va

ria
bl

es
 e

xc
lu

id
as

 d
e 

la
s 

m
ism

as
.

Ta
bl

a 
11

0

TE
ST

 D
E 

C
O

IN
TE

G
R

A
C

IÓ
N

 P
O

R
 E

L 
M

ÉT
O

D
O

 E
N

G
EL

 Y
 G

R
A

N
G

ER
 (

TR
A

N
SP

O
R

TE
)

326 E S T U D I O S  D E  L A  F U N D A C I Ó N . S E R I E  T E S I S

EFECTOS DEL STOCK-2.qxd:advantia  08/11/11  13:41  Página 326



Posteriormente, se aplica el test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) cuyos resultados
se muestran en la tabla 111. La primera columna recoge la hipótesis nula «número máxi-
mo de relaciones de cointegración», la segunda recoge el valor del estadístico «Traza»,
la tercera su p-valor, la cuarta el valor del estadístico «Máximo Autovalor» y la quinta su
p-valor.

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0 (DATOS:27)
(VAR 1)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 104.26 0.00 73.32 0.00

Como mucho 1 30.94 0.13 20.59 0.09

Como mucho 2 10.35 0.61 9.32 0.40

Como mucho 3 1.03 0.95 1.03 0.95

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DATOS:26)
(VAR 2)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 63.13 0.01 38.21 0.00

Como mucho 1 24.92 0.41 16.61 0.26

Como mucho 2 8.30 0.80 7.04 0.66

Como mucho 3 1.26 0.91 1.26 0.91

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 69.07 0.00 37.38 0.00

Como mucho 1 31.69 0.11 22.15 0.05

Como mucho 2 9.54 0.69 6.41 0.74

Como mucho 3 3.12 0.56 3.12 0.56

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegración.

*Indica rechazo de la hipótesis nula al 95% de confianza.

**p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

Tabla 111

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres órdenes dife-
rentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para todos los valores de (p), el contraste sugiere una
relación de cointegración. Los siguientes gráficos corresponden a las relaciones de cointegra-
ción obtenidas. En todos ellos podemos apreciar que las relaciones presentan tendencia.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)t = ∇lnLt + 0.07(0.18) ∇lnK–3 – 0.08(0.04) ∇lnK3 – 0.03(0.01)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(2)t = ∇lnYt – 0.02(0.04) ∇lnLt + 0.29(0.15) ∇lnK–3 – 0.14(0.03)

∇lnK3 – 0.03(0.01)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)t = ∇lnYt – 0.89(0.17) ∇lnLt + 1.73(0.51) ∇lnK–3 + 0.39(0.13)

∇lnK3 – 0.09(0.02)
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Por lo tanto, también en este caso, el contraste de Johansen muestra resultados extra-
ños, en el estudio de la cointegración entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK3t,
∇lnK–3t)’, consecuentemente, se confía en el análisis gráfico y el contraste ADF para deter-
minar que entre las variables del vector se detecta únicamente la relación de cointegración
representada en el Gráfico 108. Esta relación es la misma que la encontrada en los estudios
de cointegración de todos los capitales anteriormente analizados.
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ξ1t = ∇lnYt – 0.47(0.05) ∇lnLt – 0.02(0.001) [LV]

■ 6.1.5. Anexo XXV. Diagnosis del modelo estimado: capital agregado
transporte (K3t)

La tabla 112 recoge los valores de los estadísticos AIC, BIC y LR para distintos órdenes
del VAR en el vector de variables I(1). Se aprecia falta de coincidencia en el orden selec-
cionado, por lo que se decide estimar un modelo VEC(2) y analizar sus residuos.

Gráfico 108

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)
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RETARDOS LR AIC BIC

0 NA -24.13 -23.93

1 129.58 -29.33 -28.35

2 23.53 -29.54 -27.79

3 24.79 -30.33 -27.79

Tabla 112

CRITERIOS DE SELECCIÓN DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR DE
VARIABLES I(1) (TRANSPORTE)
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Las funciones de correlaciones cruzadas residuales (tabla 113) no muestran grandes
valores por lo que un VEC(2) parece ser adecuado para representar la estructura de correla-
ciones dinámicas en los datos.

RETARDOS r11 r12 r13 r14 r21 r22 r23 r24 r31 r32 r33 r34 r41 r42 r43 r44

1 0.24 0.30 0.28 0.19 0.05 0.15 0.27 0.09 0.23 0.25 0.29 0.21 0.08 0.15 0.14 0.11

2 -0.02 0.00 0.02 0.00 -0.06 0.01 -0.01 -0.11 -0.21 -0.10 -0.20 -0.26 0.07 0.06 0.12 -0.15

3 0.02 -0.05 -0.20 -0.14 -0.14 -0.22 -0.32 -0.33 -0.03 -0.02 -0.10 -0.09 0.14 0.00 0.00 -0.07

4 -0.18 -0.11 -0.29 -0.32 -0.38 -0.19 -0.36 -0.29 -0.16 -0.06 -0.19 -0.24 -0.28 -0.19 -0.32 -0.34

5 -0.19 -0.09 -0.16 -0.20 -0.25 -0.21 -0.25 -0.21 -0.37 -0.30 -0.35 -0.44 -0.18 -0.18 -0.24 -0.24 

La desviación típica (σ) = 0.2.

Tabla 113

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC TRANSPORTE)

El gráfico 109 muestra los residuos, funciones de autocorrelación simple y funciones
de autocorrelación parcial de cada serie de residuos.

Gráfico 109

RESIDUOS DEL MODELO VEC (TRANSPORTE)
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Gráfico 109 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (TRANSPORTE)
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Gráfico 109 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (TRANSPORTE)

u_4 (K-3)
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La tabla 114 recoge el estadístico AIC sobre los residuos, para distintos órdenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.

Retardos AIC

0 -29.28

1 -28.90

2 -29.14

3 -29.59

Tabla 114

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

■ 6.2. CAPITAL TRANSPORTE DE VEHÍCULOS A MOTOR (K31t)

■ 6.2.1. Estudio de la cointegración

Siguiendo la misma metodología que en los estudios anteriores, se aplica, en primer
lugar el método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) detecta la presencia de una única
relación de cointegración en el vector de variables (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK31t, ∇lnK–31t)’. Dicha
relación de cointegración es la misma que la encontrada en los estudios anteriores, es decir,
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relaciona las tasas de crecimiento del PIB y del empleo. El método de Johansen (Johansen,
1988, 1991) detecta, para cualquier orden del VAR seleccionado, una relación de cointegra-
ción, que gráficamente presentan tendencia, por lo que no son estacionarias. El estudio
detallado se muestra en el anexo de la página 341. 

■ 6.2.2. Estimación del modelo

La tabla 115 recoge el modelo VEC elaborado a partir de los datos. Todos los coefi-
cientes se han estimado de forma conjunta por MCG. La diagnosis del modelo se encuen-
tra detallada en el anexo de la página 347, al final de este capítulo.

VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–31t
∇2lnK31t

ξ1t – 1

-0.53

(0.15)

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1
0.26 -0.53

(0.10) (0.20)

∇2lnK
–

31t – 1

-0.71

(0.13)

∇2lnK31t – 1

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2
0.28

(0.09)

∇2lnK
–

31t – 2

-0.05

(0.13)

∇2lnK31t – 2

Cada columna corresponde a una ecuación. Desviaciones típicas entre paréntesis.

Tabla 115

VEC ESTIMADO POR MCG (TRANSPORTE DE VEHÍCULOS A MOTOR)
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La matriz de correlaciones instantáneas entre los residuos (ρ) es:

1 0.85 0.77 0.75
1 0.83 0.69

ρ = ( ) [LVI]
1 0.62

1

Dada la significatividad de la correlación instantánea residual entre los capitales, en
este caso se hace necesario hacer un segundo supuesto adicional. El capital transporte de
vehículos a motor se ve afectado instantáneamente por su complementario según la ecua-
ción [I] del MRC. Por lo que la matriz de diagonalización (PKt) queda.

1 0
PKt = ( )–7.0 1

Y la estimación de la matriz de ortogonalización Π(0) queda:

1 0 –3.78 –0.19
1 –5.78 –0.18

ρ = ( ) [LVII]
1 0

–7.0 1

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicación del modelo de la tabla
115 por Π(0) se muestra en la tabla 116.

VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–31t
∇2lnK31t

ξ1t – 1
-0.53

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1 -0.10 1.16 0.53

∇2lnK–3t – 1 -2.69 -4.11 0.71 -4.97

∇2lnK3t – 1

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2 -0.28

∇2lnK–3t – 2 -0.18 -0.28 0.05 -0.34

∇2lnK3t – 2

∇2lnK–3t 3.78 5.78 7.0

∇2lnK3t 0.19 0.18

Cada columna representa una ecuación.

Tabla 116

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (TRANSPORTE DE VEHÍCULOS 
A MOTOR)
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En este modelo, se aprecia como la producción se ajusta instantáneamente, al stock
de capital complementario y al stock de capital transporte de vehículos a motor, con el signo
esperado, y de forma retardada, a éstos, al empleo, y a los desequilibrios entre las tasas de
variación de la producción y del empleo. Por su parte, el empleo reacciona instantánea-
mente y de forma retardada, con los signos esperados, a ambos capitales. El transporte de
vehículos a motor responde de manera instantánea y de forma retardada, con los signos
esperados, a su capital complementario, mientras que el capital complementario no res-
ponde a ninguna de las variables consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital transporte producirá instantáneamente una
variación en la tasa de crecimiento del empleo y del PIB, lo que provocará un desequilibrio
entre las tasas de crecimiento del empleo y la producción. Posteriormente, el empleo, la
producción y el stock de capital transporte en vehículos a motor irán ajustándose hasta con-
seguir restablecer el equilibrio perdido.

La representación VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 117.

VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–31t
∇lnK31t

μ 0.01

∇lnYt – 1 0.47

∇lnLt – 1 0.15 1.16 0.53

∇lnK–31t – 1
-6.47 -9.89 1.71 -11.97

∇lnK31t – 1
-0.19 -0.18 1.00

∇lnYt – 2

∇lnLt – 2 0.10 -0.44 -0.53

∇lnK–31t – 2
2.51 3.83 -0.66 4.64

∇lnK31t – 2

∇lnYt – 3

∇lnLt – 3 0.28

∇lnK–31t – 3
0.18 0.28 -0.05 0.34

∇lnK31t – 3

∇lnK–1t
3.78 5.78 7.0

∇lnK1t
0.19 0.18

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 117

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (TRANSPORTE DE VEHÍCULOS 
A MOTOR)
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A partir de esta última representación, se estiman los parámetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

1 – 0.47B –0.15B – 0.1B2

πz(B) = [ ]0 1 – 1.16B + 0.44B2 – 0.28B3

6.47B – 2.51B2 – 0.18B3 – 3.78 0.19B – 0.19
–πz(B)νz(B) = [ ]9.89B – 3.83B2 – 0.28B3 – 5.78 0.18B – 0.18

0 0
–PKtπK(B)νK(B) = [ ] [LVIII]

0 –0.53B + 0.53B2

1 – 1.71B + 0.66B2 + 0.05B3 0
PKtπK(B) = [ ]11.97B – 4.64B2 – 0.34B3 – 7 ∇

∇lnYt – 0.01 ∇lnK–31tPKt = I; zt = [ ] ; Kt = [           ]∇lnLt ∇lnK31t

■ 6.2.3. Funciones de respuesta a una perturbación permanente 
en el stock de capital transporte de vehículos a motor (K31t)

La estimación de las respuestas se obtiene a partir de la expresión [VIII] del MRC. La
tabla 118 muestra las funciones de respuesta de lnYt, lnLt, lnK31t, lnK–31t, ante un shock per-
manente unitario en lnK31t. La tabla 119 muestra las bandas de confianza al 95%, calcula-
das mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

PERÍODO InY InL InK–3 – 1 InK3

1 0.19 0.18 0.00 1.00 

2 0.14 0.23 0.00 1.09 

3 0.12 0.19 0.00  1.12 

4 0.10 0.17 0.00  1.10 

5 0.09 0.17 0.00 1.09 

6 0.08 0.18 0.00 1.09 

7 0.08 0.18 0.00 1.09 

8 0.08 0.17 0.00 1.09

9 0.08 0.17 0.00 1.09

Tabla 118

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE 
EN EL STOCK DE CAPITAL TRANSPORTE DE VEHÍCULOS A MOTOR
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PERÍODO InY InL InK–3 – 1 InK3

10 0.08 0.17 0.00 1.09

11 0.08 0.17 0.00 1.09

12 0.08 0.17 0.00 1.09

13 0.08 0.17 0.00 1.09

14 0.08 0.17 0.00 1.09

15 0.08 0.17 0.00 1.09

16 0.08 0.17 0.00 1.09

17 0.08 0.17 0.00 1.09

18 0.08 0.17 0.00 1.09

19 0.08 0.17 0.00 1.09

20 0.08 0.17 0.00 1.09

Tabla 118 (continuación)

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE 
EN EL STOCK DE CAPITAL TRANSPORTE DE VEHÍCULOS A MOTOR

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERÍODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

3 – 1) σ2(K
–

3 – 1) σ1(K3 – 1) σ2(K3 – 1)

1 0.06 0.31 -0.03 0.31 0.00 0.00 0.68 1.15

2 0.03 0.22 -0.04 0.42 0.00 0.00 0.68 1.31

3 0.01 0.20 -0.03 0.37 0.00 0.00 0.68 1.37

4 0.00 0.18 -0.03 0.32 0.00 0.00 0.68 1.35

5 0.00 0.17 -0.03 0.32 0.00 0.00 0.68 1.33

6 0.00 0.16 -0.03 0.32 0.00 0.00 0.68 1.33

7 0.00 0.16 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 1.33

8 0.00 0.16 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 1.33

9 0.00 0.16 -0.03 0.32 0.00 0.00 0.68 1.33

10 0.00 0.15 -0.03 0.32 0.00 0.00 0.68 1.33

11 0.00 0.15 -0.03 0.32 0.00 0.00 0.68 1.33

12 0.00 0.15 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 1.33

13 0.00 0.15 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 1.33

14 0.00 0.15 -0.03 0.32 0.00 0.00 0.68 1.33

15 0.00 0.15 -0.03 0.32 0.00 0.00 0.68 1.33

Tabla 119

BANDAS DE CONFIANZA A LAS FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA
PERTURBACIÓN PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL TRANSPORTE
DE VEHÍCULOS A MOTOR
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La inercia y los efectos de retroalimentación, hacen que el shock inicial permanente,
de un punto porcentual en el stock de transporte de vehículos a motor, se convierta rápi-
damente, al cabo de un periodo, en 1.09pp. Este cambio permanente de nivel, provoca
cambios permanentes en los niveles de producción y empleo, de 0.08pp y 0.17pp, respec-
tivamente, por lo que la elasticidad a largo plazo sobre el PIB se estima en el 0.08% y la
del empleo en el 0.16%. No se detectan efectos sobre el capital complementario.

Tanto el PIB como el empleo reaccionan instantáneamente, alcanzando su nivel de
equilibrio, por tanto se puede decir que el ajuste del PIB y del empleo es inmediato.

El gráfico 110, gráfico 111, y gráfico 112, muestran la forma de estas respuestas junto
con sus bandas de confianza.

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERÍODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

3 – 1) σ2(K
–

3 – 1) σ1(K3 – 1) σ2(K3 – 1)

16 0.00 0.15 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 1.33

17 0.00 0.15 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 1.33

18 0.00 0.15 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 1.33

19 0.00 0.15 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 1.33

20 0.00 0.15 -0.03 0.33 0.00 0.00 0.68 1.33

Tabla 119 (continuación)

BANDAS DE CONFIANZA A LAS FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA
PERTURBACIÓN PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL TRANSPORTE
DE VEHÍCULOS A MOTOR
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Gráfico 110

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACIÓN
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL TRANSPORTE 
DE VEHÍCULOS A MOTOR

Gráfico 111

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACIÓN
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL TRANSPORTE
DE VEHÍCULOS A MOTOR
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■ 6.2.4. Anexo XXVI. Estudio de la cointegración: capital transporte 
de vehículos a motor (K31t)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegración entre las variables ∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK31t y ∇lnK–31t, se detecta
formalmente una sola relación de cointegración (gráfico 113), de acuerdo con los valores
del estadístico correspondiente (ADF en este caso).

Gráfico 112

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL TRANSPORTE DE VEHÍCULOS 
A MOTOR ANTE UNA PERTURBACIÓN UNITARIA PERMANENTE 
EN DICHO CAPITAL
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Gráfico 113

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL
TRANSPORTE DE VEHÍCULOS A MOTOR Y SU CAPITAL 
COMPLEMENTARIO
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A continuación, se estudia si ésta se mantiene al excluir alguna de las variables que
la integran. Como muestra la tabla 120, el contraste ADF rechaza la presencia de relaciones
de cointegración en las regresiones que sólo incluyen las variables de capital. Sin embargo,
cuando cada uno de los capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen I(0).
Lo mismo pasa cuando ambos capitales son excluidos de la regresión. 
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Posteriormente, se aplica el test de Johansen (Johansen, 1988, 1991), cuyos resulta-
dos se muestran en la tabla 121. La primera columna recoge la hipótesis nula «número
máximo de relaciones de cointegración», la segunda recoge el valor del estadístico «Traza»,
la tercera su p-valor, la cuarta el valor del estadístico «Máximo Autovalor» y la quinta su
p-valor.

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0 (DATOS:27)
(VAR 1)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 101.22 0.00 70.03 0.00

Como mucho 1 31.20 0.13 21.28 0.07

Como mucho 2 9.92 0.65 8.66 0.47

Como mucho 3 1.26 0.91 1.26 0.91

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DATOS:26)
(VAR 2)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 58.00 0.02 41.17 0.00

Como mucho 1 16.23 0.89 10.87 0.76

Como mucho 2 5.96 0.95 3.83 0.97

Como mucho 3 2.13 0.75 2.13 0.75

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 69.87 0.00 39.58 0.00

Como mucho 1 30.29 0.15 21.08 0.07

Como mucho 2 9.21 0.72 5.61 0.83

Como mucho 3 3.61 0.47 3.61 0.47

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegración.

*Indica rechazo de la hipótesis nula al 95% de confianza.

**p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

Tabla 121

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres órdenes dife-
rentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para todos los valores de p, el contraste sugiere una
relación de cointegración. Los siguientes gráficos corresponden a las relaciones de cointegra-
ción obtenidas, en los que se puede ver que todas ellas presentan clara tendencia.

344 E S T U D I O S  D E  L A  F U N D A C I Ó N . S E R I E  T E S I S

EFECTOS DEL STOCK-2.qxd:advantia  08/11/11  13:41  Página 344



Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)t = ∇lnYt – 0.07(0.05) ∇lnLt – 0.08(0.15) ∇lnK–31

– 0.03(0.03) ∇lnK31 – 0.02(0.01)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(2)t = ∇lnYt – 0.03(0.05) ∇lnLt + 0.41(0.14)

∇lnK–31 – 0.06(0.02) ∇lnK31 – 0.04(0.00)
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También en este caso, el contraste de Johansen muestra resultados extraños, en el
estudio de la cointegración entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK31t, ∇lnK–31t)’, por
lo tanto, se confía en el análisis gráfico y el contraste ADF para determinar que entre las
variables del vector se detecta únicamente la relación de cointegración representada en el
gráfico 114. Esta relación de cointegración es la misma que la encontrada en el estudio de
anteriores capitales.

Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)t = ∇lnYt – 6.94(1.05) ∇lnLt + 8.59(2.58)

∇lnK–31 + 1.68(0.41) ∇lnK31 – 0.30(0.09)
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ξ1t = ∇lnYt – 0.47(0.05) ∇lnLt – 0.02(0.001)

■ 6.2.5. Anexo XXVII. Diagnosis del modelo estimado: capital
transporte de vehículos a motor (K31t)

La tabla 122 recoge los valores de los estadísticos AIC, BIC y LR para distintos órdenes
del VAR para el vector de variables I(1). Se aprecia falta de coincidencia, por lo que se deci-
de estimar un modelo VEC(2) y analizar sus residuos.

Gráfico 114

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)
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RETARDOS LR AIC BIC

0 NA -23.18 -22.98

1 129.96 -28.40 -27.42

2 26.72 -28.79 -27.03

3 23.87 -29.49 -26.96

Tabla 122

CRITERIOS DE SELECCIÓN DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR
DE VARIABLES I(1) (TRANSPORTE DE VEHÍCULOS A MOTOR)
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El gráfico 115 muestra las series de residuos junto con sus funciones de autocorrela-
ción simple y funciones de autocorrelación parcial de cada una de las series de residuos. 

RETARDOS r11 r12 r13 r14 r21 r22 r23 r24 r31 r32 r33 r34 r41 r42 r43 r44

1 -0.23 -0.28 -0.32 -0.10 -0.10 -0.14 -0.34 -0.07 -0.24 -0.20 -0.31 -0.06 -0.28 0.26 -0.28 -0.20

2 -0.04 -0.02 -0.03 -0.12 -0.06 -0.00 -0.02 -0.05 -0.20 -0.09 -0.21 -0.06 -0.06 0.06 -0.02 -0.09

3 -0.01 -0.07 -0.25 -0.06 -0.17 -0.21 -0.40 -0.20 -0.05 -0.01 -0.16 -0.04 -0.01 -0.06 -0.10 -0.16

4 -0.17 -0.14 -0.29 -0.45 -0.31 -0.18 -0.31 -0.37 -0.11 -0.09 -0.17 -0.42 -0.12 -0.18 -0.17 -0.32

5 -0.15 -0.10 -0.14 -0.14 -0.18 -0.21 -0.21 -0.23 -0.33 -0.32 -0.31 -0.40 -0.06 -0.16 -0.28 -0.06

La desviación típica (σ) = 0.2.

Tabla 123

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC TRANSPORTE 
DE VEHÍCULOS A MOTOR)

Las funciones de correlaciones cruzadas residuales (tabla 123) no muestran grandes
valores por lo que un VEC(2) parece ser adecuado para representar la estructura de correla-
ciones dinámicas en los datos.

Gráfico 115

RESIDUOS DEL MODELO VEC (TRANSPORTE DE VEHÍCULOS A MOTOR)
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Gráfico 115 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (TRANSPORTE DE VEHÍCULOS A MOTOR)
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La tabla 124 recoge el estadístico AIC sobre los residuos, para distintos órdenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.

Gráfico 115 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (TRANSPORTE DE VEHÍCULOS A MOTOR)

 

u_4 (K-3_1)

85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

Q ( 7 ) = 5.9

W
__

( ^ _
W

)  = 0.21 % ( 0.51 % ) ^
W

 = 2.56 %

Retardos AIC

0 -28.37

1 -27.83

2 -27.85

3 -29.28

Tabla 124

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

■ 6.3. CAPITAL OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE (K32t)

■ 6.3.1. Estudio de la cointegración

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)detecta la presencia de una única
relación de cointegración en el vector de variables (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK32t, ∇lnK–32t)’. Dicha
relación de cointegración es la misma que la encontrada en los dos estudios anteriores, es
decir, relaciona las tasas de crecimiento del PIB y del empleo. Se contrasta por el método
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de Johansen (Johansen, 1988, 1991) la posible presencia de relaciones de cointegración adi-
cionales. No obstante, éste detecta relaciones de cointegración claramente no estacionarias.
El estudio detallado se muestra en el anexo de la página 358.

■ 6.3.2. Estimación del modelo

El modelo VEC elaborado a partir de los datos se muestra en la tabla 125. Los coefi-
cientes se han estimado de manera conjunta por MCG. La diagnosis del modelo se detalla
en el anexo de la página 365. 

VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–32t
∇2lnK32t

ξ1t – 1

-0.64

(0.16)

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1
-0.21 0.68

(0.10) (0.24)

∇2lnK
–

32t – 1

-0.69 6.34

(0.08) (1.46)

∇2lnK32t – 1

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2
-0.26

(0.10)

∇2lnK
–

32t – 2

∇2lnK32t – 2

0.34

(0.15)

Cada columna representa una ecuación. Desviaciones típicas entre paréntesis.

Tabla 125

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE)
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La matriz de correlaciones instantáneas entre los residuos es:

1 0.81 0.82 0.40
1 0.83 0.55

ρ = ( ) [LIX]
1 0.47

1

Dada la significatividad de la correlación instantánea residual entre los capitales, en
este caso se hace necesario hacer un segundo supuesto adicional. El capital transporte de
vehículos a motor se ve afectado instantáneamente por su complementario según la ecua-
ción [I] del MRC. Por lo que la matriz de diagonalización (PKt) queda.

1 0
PKt = ( )–4.17 1

Y la estimación de la matriz de ortogonalización Π(0) queda:

1 0 –4.04 –0.01
1 –5.78 –0.16

Π(0) = ( ) [LX]
1 0

–4.17 1

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicación del modelo de la tabla
125 por Π(0) se muestra en la tabla 126.

VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–32t
∇2lnK32t

ξ1t – 1
-0.64

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1 -0.32

∇2lnK–32t – 1
-2.81 -4.99 0.69 -0.68

∇2lnK32t – 1
-3.48

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2 -0.26

∇2lnK–32t – 2

∇2lnK32t – 2
-0.05 -0.34

∇2lnK–32t
-4.04 -5.78 -4.17

∇2lnK22t
-0.01 -0.16

Cada columna representa una ecuación.

Tabla 126

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE)
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En este modelo se aprecia como la producción se ajusta instantáneamente, al stock
de capital complementario y al stock de capital otro material de transporte, con el signo
esperado, y de forma retardada, al capital complementario y a los desequilibrios entre las
tasas de variación de la producción y el empleo. Por su parte, el empleo reacciona instan-
táneamente, con los signos esperados, a los dos tipos de capital, y de forma retardada al
stock de capital complementario. El capital otro material de transporte responde, de forma
instantánea y retardada, a su capital complementario, mientras que éste no responde a nin-
guna de las variables consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital otro material de transporte producirá ins-
tantáneamente una variación en la tasa de crecimiento del empleo y en la producción, lo
que provocará un desequilibrio entre las tasas de crecimiento del empleo y la producción.
Posteriormente, el empleo, la producción y el stock de capital otro material de transporte
irán ajustándose hasta conseguir restablecer el equilibrio perdido.

La representación VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior viene recogida en
la tabla 127.

VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–32t
∇lnK32t

μ -0.01

∇lnYt – 1 -0.36

∇lnLt – 1 -0.30 - 1.32 -0.68

∇lnK–32t – 1
-6.85 -10.77 -1.69 -0.69

∇lnK32t – 1
-0.01 -0.16 -1.00

∇lnYt – 2

∇lnLt – 2 -0.58 -0.68

∇lnK–32t – 2
-2.81 -4.99 -0.69 -3.48

∇lnK32t – 2
-0.05 -0.34

∇lnYt – 3

∇lnLt – 3 -0.26

∇lnK–32t – 3

∇lnK32t – 3
-0.05 -0.34

∇lnK–32t
-4.04 -5.78 -4.17

∇lnK32t
-0.01 -0.16

Cada columna representa a una ecuación.

Tabla 127

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE)
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A partir de esta última representación, se estiman los parámetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

1 – 0.36B –0.30B
πz(B) = [ ]0 1 – 1.32B + 0.58B2 – 0.26B3

6.85B – 2.81B2 – 4.04 0.01B – 0.01
–πz(B)νz(B) = [ ]10.77B – 4.99B2 – 5.78 0.16B – 0.05B2 + 0.05B3 – 0.16

0 0
–PKtπK(B)νK(B) = [ ] [LXI]

0 0.68B – 0.68B2

1 – 1.69B + 0.69B2 0
PKtπK(B) = [ ]0.69B + 3.48B2 – 4.17 1 – B + 0.34B2 – 0.34B3

∇lnYt – 0.01 ∇lnK–32tPKt = I; zt = [ ] ; Kt = [           ]∇lnLt ∇lnK32t

■ 6.3.3. Funciones de respuesta a una perturbación permanente
en el stock de capital otro material de transporte (K32t)

La estimación de las respuestas se obtiene a partir de la expresión [VIII] del MRC. La
tabla 128 muestra las funciones de respuesta de lnYt, lnLt, lnK32t, lnK–32t, ante un shock per-
manente unitario en lnK32t. La tabla 129 muestra las bandas de confianza al 95%, calcula-
das mediante el método Bootstrap (100 iteraciones). 

PERÍODO InY InL LnK–3 – 2 LnK3 – 2

1 0.01 0.16 0.00 1.00 

2 0.05 0.20 0.00 0.89 

3 0.08 0.16 0.00  0.53 

4 0.08 0.15 0.00  0.59 

5 0.07 0.15 0.00 0.73 

6 0.07 0.16 0.00 0.70 

7 0.07 0.16 0.00 0.65 

8 0.07 0.16 0.00 0.66

9 0.07 0.16 0.00 0.68

Tabla 128

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE
EN EL STOCK DE CAPITAL OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE
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PERÍODO InY InL LnK–2 – 7 LnK2 – 7

10 0.07 0.16 0.00 0.68

11 0.07 0.16 0.00 0.67

12 0.07 0.16 0.00 0.67

13 0.07 0.16 0.00 0.67

14 0.07 0.16 0.00 0.67

15 0.07 0.16 0.00 0.67

16 0.07 0.16 0.00 0.67

17 0.07 0.16 0.00 0.67

18 0.07 0.16 0.00 0.67

19 0.07 0.16 0.00 0.67

20 0.07 0.16 0.00 0.67

Tabla 128 (continuación)

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE
EN EL STOCK DE CAPITAL OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

3 – 2) σ2(K
–

3 – 2) σ1(K3 – 2) σ2(K3 – 2)

1 -0.18 0.16 0.03 0.34 0.00 0.00 0.66 1.15

2 -0.02 0.13 0.03 0.42 0.00 0.00 0.53 1.02

3 0.01 0.17 0.03 0.35 0.00 0.00 0.12 0.84

4 0.01 0.16 0.03 0.33 0.00 0.00 0.25 0.84

5 0.01 0.16 0.03 0.33 0.00 0.00 0.48 0.87

6 0.01 0.15 0.03 0.34 0.00 0.00 0.42 0.86

7 0.01 0.16 0.03 0.34 0.00 0.00 0.30 0.86

8 0.02 0.16 0.03 0.34 0.00 0.00 0.36 0.86

9 0.02 0.16 0.03 0.34 0.00 0.00 0.41 0.86

10 0.02 0.16 0.03 0.34 0.00 0.00 0.40 0.86

11 0.02 0.16 0.03 0.34 0.00 0.00 0.37 0.86

12 0.02 0.16 0.03 0.34 0.00 0.00 0.38 0.86

13 0.02 0.16 0.03 0.34 0.00 0.00 0.40 0.86

14 0.02 0.16 0.03 0.34 0.00 0.00 0.39 0.86

15 0.02 0.16 0.03 0.34 0.00 0.00 0.38 0.86

Tabla 129

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA 
A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL 
OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE
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BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

3 – 2) σ2(K
–

3 – 2) σ1(K3 – 2) σ2(K3 – 2)

16 0.02 0.16 0.03 0.34 0.00 0.00 0.38 0.86

17 0.02 0.16 0.03 0.34 0.00 0.00 0.39 0.86

18 0.02 0.16 0.03 0.34 0.00 0.00 0.38 0.86

19 0.02 0.16 0.03 0.34 0.00 0.00 0.38 0.86

20 0.02 0.16 0.03 0.34 0.00 0.00 0.38 0.86

Tabla 129 (continuación)

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA 
A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL 
OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE

A largo plazo, el shock inicial permanente, de un punto porcentual en el stock de otro
material de transporte, se convierte, al cabo de 10 años en 0.67pp. Este cambio permanente
de nivel, provoca cambios permanentes en los niveles de producción y empleo, de 0.07pp
y 0.16pp, respectivamente, por lo que la elasticidad a largo plazo sobre el PIB se estima en
el 0.11% y la del empleo en el 0.24%. No se detectan efectos sobre el capital comple-
mentario.

Tanto el empleo como el PIB reaccionan instantáneamente. A continuación lo hace el
capital otro material de transporte. Al cabo de tres años, tanto la producción como el empleo
han alcanzado su nuevo nivel de equilibrio, por lo que puede decirse que el ajuste de estas
variables se lleva a cabo rápidamente.

El gráfico 116, gráfico 117, y gráfico 118 muestran la forma de estas respuestas junto
con sus bandas de confianza.

356 E S T U D I O S  D E  L A  F U N D A C I Ó N . S E R I E  T E S I S

EFECTOS DEL STOCK-2.qxd:advantia  08/11/11  13:41  Página 356



Gráfico 116

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACIÓN 
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRO MATERIAL
DE TRANSPORTE

Gráfico 117

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACIÓN
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRO MATERIAL
DE TRANSPORTE
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■ 6.3.4. Anexo XXVIII. Estudio de la cointegración: capital otro material
de transporte (K32t)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)] para el estudio de
las relaciones de cointegración entre las variables ∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK32t, ∇lnK–32t, se detectan
formalmente dos relaciones de cointegración, de acuerdo con los valores del estadístico
correspondiente (ADF en este caso), pero al igual que en los análisis anteriores, una de ellas
claramente no estacionaria (gráfico 120). Por lo tanto, se opta por suponer la existencia de
una sola relación de cointegración (gráfico 119) y confiar en el análisis gráfico.

A continuación y tomando como relación de cointegración la segunda (gráfico 119),
se estudia si ésta se mantiene al excluir alguna de las variables que la integran. Como
muestra la tabla 140, el contraste ADF rechaza la presencia de relaciones de cointegración
en las regresiones que sólo incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno
de los capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen I(0). Lo mismo pasa
cuando ambos capitales son excluidos de la regresión. 

Gráfico 118

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRO MATERIAL 
DE TRANSPORTE ANTE UNA PERTURBACIÓN UNITARIA PERMANENTE
EN DICHO CAPITAL
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Gráfico 119

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL
OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO
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Gráfico 120

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL
EMPLEO RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB, CAPITAL
OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO
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La relación de cointegración (gráfico 121) presente en los datos, parece ser la misma
que la encontrada en el estudio de anteriores capitales.

Gráfico 121

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)
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ξ1t = ∇lnYt – 0.47(0.05) ∇lnLt – 0.02(0.001) [LXII]

Posteriormente, se aplica el test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) sus resultados se
muestran en la tabla 131. La primera columna recoge la hipótesis nula «número máximo de
relaciones de cointegración», la segunda recoge el valor del estadístico «Traza», la tercera su
p-valor, la cuarta el valor del estadístico «Máximo Autovalor» y la quinta su p-valor.

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0 (DATOS:27)
(VAR 1)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 110.41 0.00 72.39 0.00

Como mucho 1* 38.02 0.02 24.06 0.03

Como mucho 2 13.96 0.29 9.90 0.34

Como mucho 3 4.06 0.40 4.06 0.40

Tabla 131

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)
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RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DATOS:26)
(VAR 2)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 60.91 0.01 31.08 0.02

Como mucho 1 29.83 0.17 17.70 0.19

Como mucho 2 12.13 0.44 10.43 0.30

Como mucho 3 1.69 0.84 1.69 0.84

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 68.34 0.00 35.53 0.01

Como mucho 1 32.81 0.09 16.73 0.25

Como mucho 2 16.08 0.17 10.51 0.29

Como mucho 3 5.57 0.23 5.57 0.23

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegración.

*Indica rechazo de la hipótesis nula al 95% de confianza.

**p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

Tabla 131 (continuación)

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres órdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para el valor de p = 2, el contraste sugiere que
no hay relaciones de cointegración, cuando se mantienen las mismas variables de PIB y
empleo en tasas de crecimiento de las que consta la relación de cointegración encontrada
por en el análisis de otros capitales. Para los valores de p =1 y 3 en contraste sugiere dos
relaciones de cointegración. Los siguientes gráficos corresponden a las relaciones de coin-
tegración obtenidas. Todas ellas presentan clara tendencia, y, la falta de convergencia de su
ACF ratifica que no son estacionarias.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(1) = ∇lnYt – 0.57(0.16) ∇lnK–32t + 0.01(0.03)

∇lnK32t – 0.008(0.005)

 

Johan (1) K-3_2

80 85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

Q ( 7 ) = 41.4

W
__

( ^ _
W

)  = -0.09 % ( 0.28 % ) ^
W

 = 1.48 % 7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(2) = ∇lnLt – 3.78(0.56) ∇lnK–32t + 0.15(0.10)

∇lnK32t + 0.11(0.02)

  

Johan (2) K-3_2

80 85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

Q ( 7 ) = 43.2

W
__

( ^ _
W

)  = 0.02 % ( 0.44 % ) ^
W

 = 2.30 % 7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

C A P I T A L  T R A N S P O R T E  ( K 3 t ) 363

EFECTOS DEL STOCK-2.qxd:advantia  08/11/11  13:41  Página 363



Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(2) = ∇lnYt + 0.01(0.09) ∇lnLt – 0.24(0.36) ∇lnK–32t +
0.18(0.04) ∇lnK32t – 0.03(0.01)

  

Johan (3) K-3_2

80 85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

Q ( 7 ) = 42.4

W
__

( ^ _
W

)  = -0.40 % ( 0.29 % ) ^
W

 = 1.55 % 7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3) = ∇lnYt – 0.23(0.05) ∇lnLt + 0.70(0.21) ∇lnK–32t +
0.02(0.03) ∇lnK32t – 0.05(0.01)
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Como el contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra resultados extraños,
en el estudio de la cointegración entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK32t,
∇lnK–32t)’, se confía en el análisis gráfico y el contraste ADF para determinar que entre las
variables del vector se detecta únicamente la relación de cointegración representada en el
gráfico 121.

■ 6.3.5. Anexo XXIX. Diagnosis del modelo estimado: capital 
otro material de transporte (K32t)

La tabla 132 recoge los valores de los estadísticos AIC, BIC y LR para distintos órdenes
del VAR en el vector de variables I(1). En este caso se aprecia falta de coincidencia por lo
que se decide sobreparametrizar y estimar un modelo VEC(2). El análisis de sus residuos y
la significatividad de sus parámetros mostrarán si el modelo es adecuado.

RETARDOS LR AIC BIC

0 NA -23.51 -23.31

1 126.21 -28.54 -27.57

2 25.15 -28.83 -27.08

3 19.30 -29.16 -26.63

Tabla 132

CRITERIOS DE SELECCIÓN DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR 
DE VARIABLES I(1) (OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE)

Las funciones de correlaciones cruzadas residuales (tabla 133) no muestran grandes
valores por lo que un VEC(2) parece ser adecuado para representar la estructura de correla-
ciones dinámicas en los datos.

RETARDOS r11 r12 r13 r14 r21 r22 r23 r24 r31 r32 r33 r34 r41 r42 r43 r44

1 -0.22 -0.29 -0.23 -0.20 -0.09 -0.19 -0.23 -0.22 -0.23 -0.24 -0.24 -0.28 -0.02 -0.18 -0.00 -0.06

2 -0.03 -0.01 -0.01 -0.08 -0.08 -0.01 -0.03 -0.21 -0.19 -0.08 -0.19 -0.31 -0.06 -0.07 -0.19 -0.27

3 -0.02 -0.05 -0.17 -0.20 -0.14 -0.23 -0.31 -0.33 -0.00 -0.02 -0.05 -0.19 -0.13 -0.01 -0.03 -0.06 

4 -0.18 -0.10 -0.32 -0.05 -0.37 -0.19 -0.38 -0.03 -0.15 -0.07 -0.22 -0.04 -0.31 -0.24 -0.41 -0.30 

5 -0.19 -0.10 -0.18 -0.13 -0.25 -0.22 -0.26 -0.08 -0.33 -0.28 -0.37 -0.22 -0.27 -0.25 -0.23 -0.16

La desviación típica (σ) = 0.2.

Tabla 133

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRO MATERIAL 
DE TRANSPORTE)
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El gráfico 122 muestra los residuos, funciones de autocorrelación simple y funciones
de autocorrelación parcial de cada serie de residuos.

Gráfico 122

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE)
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Gráfico 122 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRO MATERIAL DE TRANSPORTE)
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La tabla 134 recoge el estadístico AIC sobre los residuos, para distintos órdenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.

Retardos AIC

0 -28.80

1 -28.36

2 -28.30

3 -28.99

Tabla 134

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

368 E S T U D I O S  D E  L A  F U N D A C I Ó N . S E R I E  T E S I S

EFECTOS DEL STOCK-2.qxd:advantia  08/11/11  13:41  Página 368



Este capítulo se divide en cuatro secciones. Cada una de ellas recoge la estimación de
las respuestas del PIB (Y) y el empleo (L) ante un shock permanente unitario, bien en el
nivel del agregado del stock de capital maquinaria, bien en cada uno de los diferentes nive-
les de sus tres sub-agregados (maquinaria agrícola, ganadera y pesquera, maquinaria metá-
lica, y otra maquinaria y software). También recoge las respuestas del stock de capital total,
excluido el capital estudiado en cada caso.

■ 7.1. CAPITAL AGREGADO MAQUINARIA (K4t)

■ 7.1.1. Estudio de la cointegración

Siguiendo la misma metodología que en los estudios anteriores, se aplica, en primer
lugar el método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)detecta la presencia de una única
relación de cointegración en el vector de variables (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK4t, ∇lnK–4t)’. Dicha rela-
ción de cointegración es la misma que la encontrada en los estudios anteriores, es decir,
relaciona las tasas de crecimiento del PIB y del empleo. El método de Johansen (Johansen,
1988, 1991), no obstante, detecta relaciones de cointegración claramente no estacionarias.
El estudio detallado se muestra en el anexo de la página 376.

■ 7.1.2. Estimación del modelo

La tabla 135 recoge los coeficientes del modelo VEC, estimados de forma conjunta por
MCG, a partir de los datos. La diagnosis del modelo se encuentra detallada en el anexo de
la página 383, al final de este capítulo.
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La matriz de correlaciones instantáneas entre los residuos (ρ) es:

1 0.81 0.73 0.73
1 0.80 0.74

ρ = ( ) [LXIII]
1 0.67

1

Dada la significatividad de la correlación instantánea residual entre los capitales, en
este caso se hace necesario hacer un segundo supuesto adicional. El capital transporte de
vehículos a motor se ve afectado instantáneamente por su complementario según la ecua-
ción [I] del MRC. Por lo que la matriz de diagonalización (PK1) queda:

1 0
PKt = ( )–2.86 1

E S T U D I O S  D E  L A  F U N D A C I Ó N . S E R I E  T E S I S370

VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–4t ∇2lnK4t

ξ1t – 1

-0.66

(0.17)

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1
0.23 0.18

(0.11) (0.08)

∇2lnK
–

4t – 1
0.64

(0.14)

∇2lnK4t – 1
0.36

(0.12)

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2
-0.26

(0.10)

∇2lnK
–

4t – 2
0.13

(0.12)

∇2lnK4t – 2

Cada columna corresponde a una ecuación. Desviaciones típicas entre paréntesis.

Tabla 135

VEC ESTIMADO POR MCG (MAQUINARIA)
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Y la estimación de la matriz de ortogonalización Π(0) queda:

1 0 –3.95 –0.55
1 –6.05 –0.64

Π(0) = ( ) [LXIV]
1 0

–2.86 1

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicación del modelo de la tabla 135
por se muestra en la tabla 136. 

371C A P I T A L  M A Q U I N A R I A  ( K 4 t )

VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–4t ∇2lnK4t

ξ1t – 1
-0.66

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1 -0.10 0.11 0.18

∇2lnK–4t – 1 -2.52 -3.86 0.64 -1.82

∇2lnK4t – 1 -0.20 -0.23 0.36

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2 -0.26

∇2lnK–4t – 2 -0.53 -0.80 0.13 -0.38

∇2lnK4t – 2

∇2lnK–4t 3.95 6.05 2.86

∇2lnK4t 0.55 0.64

Cada columna representa una ecuación.

Tabla 136

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (MAQUINARIA)

En este modelo se aprecia que tanto la producción como el empleo se ajustan ins-
tantáneamente al capital maquinaria y a su complementario, con los signos esperados. De
forma retardada, la producción se ajusta al empleo, al capital complementario, al capital
maquinaria y a los desequilibrios entre las tasas de variación de la producción y del empleo.
El empleo, por su parte, responde de manera retardada a las variaciones en el capital
maquinaria y en su complementario. El stock de capital maquinaria responde de forma
retardada y positiva a las variaciones en el capital complementario, capital maquinaria y
empleo. Por su parte, éste no responde a ninguna de las variables consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital maquinaria producirá instantáneamente
variaciones en el PIB y en el empleo, lo que provocará posibles desequilibrios entre las tasas
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de crecimiento del empleo y del PIB. Posteriormente, el empleo, el PIB, el capital maqui-
naria irán ajustándose hasta restablecer el equilibrio.

La representación VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior se muestra en la
tabla 137. 
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–4t
∇lnK4t

μ 0.01

∇lnYt – 1 0.34

∇lnLt – 1 0.21 1.11 0.18

∇lnK–4t – 1
-6.47 -0.91 1.64 -4.68

∇lnK4t – 1
-0.75 -0.87 1.36

∇lnYt – 2

∇lnLt – 2 0.10 -0.36 -0.18

∇lnK–4t – 2
2.00 3-05 -0.51 1.44

∇lnK4t – 2
0.20 0.23 -0.36

∇lnYt – 3

∇lnLt – 3 0.26

∇lnK–4t – 3
0.53 0.80 -0.13 0.38

∇lnK4t – 3

∇lnK–4t
3.95 6.05 2.86

∇lnK4t
0.55 0.64

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 137

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (MAQUINARIA)

A partir de esta última representación se estiman los parámetros correspondientes al
modelo [V] del MRC.

1 – 0.34B -0.21B – 0.10B2

πz(B) = [ ]0 1 – 1.11B + 0.36B2 – 0.26B3

6.47B + 2.0B2 – 0.53B3 – 3.95 0.75B – 0.20B2 – 0.55
–πz(B)νz(B) = [ ]9.91B – 3.05B2 – 0.80B3 – 6.05 0.87B – 0.23B2 – 0.64

0 0
–PKtπK(B)νK(B) = [ ] [LXV]

0 –0.18B + 0.18B2

EFECTOS DEL STOCK-2.qxd:advantia  08/11/11  13:41  Página 372



1 – 1.64B + 0.51B2 + 0.13B3 0
PKtπK(B) = [ ]4.68B – 1-44B2 – 0.38B3 – 2.86 –0.18B + 0.18B2

∇lnYt – 0.01 ∇lnK–4tPKt = I; zt = [ ] ; Kt = [           ]∇lnLt ∇lnK4t

■ 7.1.3. Funciones de respuesta a una perturbación permanente 
en el stock de capital maquinaria (K4t)

La estimación de las respuestas se obtiene a partir de la expresión [VIII] del MRC. La
tabla 138 muestra las funciones de respuesta de lnYt, lnLt, lnK4t, lnK–4t ante un shock perma-
nente unitario en lnK4t. La tabla 139 muestra las bandas de confianza al 95%, calculadas
mediante el método Bootstrap (100 iteraciones). 
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PERÍODO InY InL InK–4 InK4

1 0.55 0.64 0.00 1.00 

2 0.39 0.79 0.00 1.48 

3 0.37 0.66 0.00  1.69 

4 0.33 0.60 0.00  1.73 

5 0.30 0.61 0.00 1.73 

6 0.28 0.63 0.00 1.73 

7 0.30 0.63 0.00 1.75 

8 0.30 0.63 0.00 1.75

9 0.30 0.63 0.00 1.75

10 0.30 0.63 0.00 1.75

11 0.30 0.63 0.00 1.75

12 0.30 0.63 0.00 1.75

13 0.30 0.63 0.00 1.75

14 0.30 0.63 0.00 1.75

15 0.30 0.63 0.00 1.75

16 0.30 0.63 0.00 1.75

17 0.30 0.63 0.00 1.75

18 0.30 0.63 0.00 1.75

19 0.30 0.63 0.00 1.75

20 0.30 0.63 0.00 1.75

Tabla 138

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE
EN EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO MAQUINARIA
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A largo plazo, la inercia y los efectos de retroalimentación, hacen que el shock inicial
permanente, de un punto porcentual en el stock de maquinaria, se convierta, al cabo de 7
años en 1.75pp. Este cambio permanente de nivel, provoca cambios permanentes en los
niveles de producción y en el empleo, de 0.30pp, 0.63pp, respectivamente, por lo que la
elasticidad a largo plazo sobre el PIB se estima en el 0.17% y la del empleo en el 0.36%.
No se detectan efectos sobre el capital complementario.

Las primeras variables en reaccionar son el empleo y el PIB, que lo hacen instantánea -
mente. A continuación lo hace el capital maquinaria. Al cabo de cinco años, tanto la pro-
ducción como el empleo han alcanzado su nuevo nivel de equilibrio, por lo que puede decir-
se que el ajuste de estas variables se lleva a cabo rápidamente.
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BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

4) σ2(K
–

4) σ1(K4) σ2(K4)

1 -0.04 1.03 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.57 1.15

2 -0.01 0.64 -0.03 1.24 0.00 0.00 0.73 1.70

3 -0.01 0.58 -0.03 1.09 0.00 0.00 0.78 1.96

4 -0.01 0.52 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.79 2.15

5 -0.01 0.49 -0.03 1.01 0.00 0.00 0.79 2.24

6 -0.01 0.48 -0.03 1.04 0.00 0.00 0.81 2.28

7 -0.01 0.49 -0.03 1.04 0.00 0.00 0.81 2.31

8 -0.01 0.49 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.81 2.33

9 -0.01 0.49 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.81 2.34

10 -0.01 0.49 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.81 2.34

11 -0.01 0.49 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.81 2.36

12 -0.01 0.49 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.81 2.36

13 -0.01 0.49 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.81 2.36

14 -0.01 0.49 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.81 2.36

15 -0.01 0.49 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.81 2.36

16 -0.01 0.49 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.81 2.36

17 -0.01 0.49 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.81 2.36

18 -0.01 0.49 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.81 2.36

19 -0.01 0.49 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.81 2.36

20 -0.01 0.49 -0.03 1.03 0.00 0.00 0.81 2.36

Tabla 139

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA 
A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
AGREGADO MAQUINARIA
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El gráfico 123, gráfico 124, y gráfico 125 muestran la forma de estas respuestas junto
con sus bandas de confianza.
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Gráfico 123

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACIÓN UNITARIA
PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL MAQUINARIA

Gráfico 124

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACIÓN
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL MAQUINARIA
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■ 7.1.4. Anexo XXX. Estudio de la cointegración: capital agregado
maquinaria (K4t)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)para el estudio de las
relaciones de cointegración entre las variables ∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK4t y ∇lnK–4t, se detecta for-
malmente una relación de cointegración, de acuerdo con los valores del estadístico corres-
pondiente (ADF en este caso).
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Gráfico 125

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRAS CONSTRUCCIONES ANTE
UNA PERTURBACIÓN UNITARIA PERMANENTE EN DICHO CAPITAL
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Gráfico 126

REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB RESPECTO 
A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB, CAPITAL MAQUINARIA 
Y SU COMPLEMENTARIO
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A continuación, se estudia si ésta se mantiene al excluir alguna de las variables que
la integran. Como muestra la tabla 140, el contraste ADF rechaza la presencia de relaciones
de cointegración en las regresiones que sólo incluyen las variables de capital y empleo. Sin
embargo, cuando cada uno de los capitales se excluye por separado, los residuos se man-
tienen I(0). Lo mismo pasa cuando ambos capitales son excluidos de la regresión. 
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La relación de cointegración (gráfico 127) presente en los datos, parece ser la misma
que la encontrada en el estudio de otros capitales. Las dos variables de las que consta, la
tasa de crecimiento del PIB y la tasa de crecimiento del empleo, se mantienen en el estu-
dio del capital maquinaria. 
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Gráfico 127

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)
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ξ1t = ∇lnYt – 0.47(0.05) ∇lnLt – 0.02(0.001) [LXVI]

Los resultados del test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se muestran en la tabla
141. La primera columna recoge la hipótesis nula «número máximo de relaciones de coin-
tegración», la segunda recoge el valor del estadístico «Traza», la tercera su p-valor, la cuar-
ta el valor del estadístico «Máximo Autovalor» y la quinta su p-valor. 
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El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres órdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para el valor de p = 2, el contraste sugiere una
relación de cointegración, y para valores de p = 1 y 3 dos relaciones de cointegración. Los
siguientes gráficos muestran que todas ellas presentan clara tendencia.

E S T U D I O S  D E  L A  F U N D A C I Ó N . S E R I E  T E S I S380

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0 (DATOS:27)
(VAR 1)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 119.23 0.00 68.78 0.00

Como mucho 1* 50.86 0.00 31.58 0.00

Como mucho 2 19.27 0.07 13.47 0.12

Como mucho 3 5.80 0.21 5.80 0.21

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DATOS:26)
(VAR 2)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 68.31 0.00 43.67 0.00

Como mucho 1 24.64 0.42 16.33 0.28

Como mucho 2 8.31 0.80 6.74 0.70

Como mucho 3 1.57 0.86 1.57 0.86

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 94.48 0.00 55.28 0.00

Como mucho 1* 39.20 0.02 30.78 0.00

Como mucho 2 8.42 0.79 6.05 0.78

Como mucho 3 2.37 0.70 2.37 0.70

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegración.

*Indica rechazo de la hipótesis nula al 95% de confianza.

**p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

Tabla 141

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(1) = ∇lnYt – 0.20(0.22) ∇lnK–4t – 0.15(0.04)

∇lnK4t – 0.02(0.006)

 

Johan (1) K-4

80 85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

Q ( 7 ) = 37.2

W
__

( ^ _
W

)  = -0.10 % ( 0.25 % ) ^
W

 = 1.34 %

Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(2) = ∇lnLt – 1.16(0.70) ∇lnK–4t – 1.13(0.14)

∇lnK4t – 0.07(0.02)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(2) = ∇lnYt – 0.02(0.05) ∇lnLt + 1.00(0.20)

∇lnK–4t – 0.24(0.07) ∇lnK4t – 0.05(0.01)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(1) = ∇lnYt + 1.10(0.10) ∇lnK–4t – 0.25(0.02)

∇lnK4t – 0.06(0.002)
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El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra extraños resultados, por lo que
en el estudio de la cointegración entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK4t, ∇lnK–4t)’,
se confía en el análisis gráfico y el contraste ADF para determinar que entre las variables del
vector se detecta únicamente la relación de cointegración representada en el gráfico 127.

■ 7.1.5. Anexo XXXI. Diagnosis del modelo estimado: capital agregado
maquinaria (K4t)

La tabla 142 recoge los valores de los estadísticos AIC, BIC y LR para distintos órdenes
del VAR para el vector de variables I(1). En este caso no se aprecia falta de coincidencia,
ninguna de las raíces del polinomio característico está fuera del círculo unidad, pero se deci-
de sobreparametrizar y estimar un modelo VEC(2). El análisis de sus residuos y la significa-
tividad de sus parámetros mostrarán si el modelo es adecuado.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(2) = ∇lnLt – 0.06(0.64) ∇lnK–4t – 1.07(0.12)

∇lnK4t + 0.03(0.02)
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RETARDOS LR AIC BIC

0 NA -25.76 -25.57

1 135.92 -31.28 -30.31

2 25.04 -31.57 -29.81

3 27.23 -32.55 -30.02

Tabla 142

CRITERIOS DE SELECCIÓN DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR 
DE VARIABLES I(1) (MAQUINARIA)
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Las funciones de correlaciones cruzadas residuales (tabla 143) no muestran grandes
valores por lo que un VEC(2) parece ser adecuado para representar la estructura de correla-
ciones dinámicas en los datos.

E S T U D I O S  D E  L A  F U N D A C I Ó N . S E R I E  T E S I S384

RETARDOS r11 r12 r13 r14 r21 r22 r23 r24 r31 r32 r33 r34 r41 r42 r43 r44

1 -0.23 -0.29 --0.35- -0.15 -0.07 -0.17 -0.33 -0.16 -0.20 -0.20 -0.27 -0.30 -0.20 -0.19 -0.28 -0.10

2 -0.03 -0.01 -0.06 -0.20 -0.09 -0.02 -0.14 -0.13 -0.15 -0.12 -0.28 -0.00 -0.01 -0.11 -0.15 -0.18

3 -0.02 -0.05 -0.30 -0.02 -0.14 -0.22 -0.46 -0.20 -0.10 -0.07 -0.16 -0.10 -0.12 -0.06 -0.18 -0.18

4 -0.18 -0.09 -0.27 -0.38 -0.37 -0.18 -0.28 -0.49 -0.14 -0.01 -0.07 -0.32 -0.24 -0.17 -0.24 -0.33

5 -0.19 -0.09 -0.10 -0.26 -0.24 -0.21 -0.20 -0.25 -0.34 -0.27 -0.27 -0.32 -0.30 -0.29 -0.33 -0.44

La desviación típica (σ) = 0.2.

Tabla 143

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC MAQUINARIA)

El gráfico 128 muestra los residuos, funciones de autocorrelación simple y funciones
de autocorrelación parcial de cada serie de residuos.

Gráfico 128

RESIDUOS DEL MODELO VEC (MAQUINARIA)
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Gráfico 128 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (MAQUINARIA)
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La tabla 144 recoge el estadístico AIC sobre los residuos, para distintos órdenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos. 
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Gráfico 128 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (MAQUINARIA)

 
u_4 (K-4)
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Retardos AIC

0 -30.42

1 -29.76

2 -29.60

3 -30.96

Tabla 144

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

■ 7.2. CAPITAL MAQUINARIA AGRÍCOLA GANADERA Y PESQUERA (K41t)

■ 7.2.1. Estudio de la cointegración

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) detecta la presencia de una única
relación de cointegración en el vector de variables (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK4t, ∇lnK–4t)’. Dicha rela-
ción de cointegración es la misma que la encontrada en los dos estudios anteriores, es decir,
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relaciona las tasas de crecimiento del PIB y del empleo. Se contrasta por el método de
(Johansen, 1988, 1991) la posible presencia de relaciones de cointegración adicionales. No
obstante, éste detecta, bien relaciones de cointegración claramente no estacionarias, bien
ausencia de relaciones de cointegración. El estudio detallado se muestra en el anexo de la
página 394.

■ 7.2.2. Estimación del modelo

El modelo VEC elaborado a partir de los datos se muestra en la tabla 145. Los coefi-
cientes se han estimado de manera conjunta por MCG. La diagnosis del modelo se detalla
en el anexo de la página 400. 
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VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–41t
∇2lnK41t

ξ1t – 1

-0.72

(0.16)

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1
0.17

(0.10)

∇2lnK
–

41t – 1

0.64

(0.12)

∇2lnK41t – 1

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2
-0.23

(0.09)

∇2lnK
–

41t – 2

0.08

(0.10)

∇2lnK41t – 2

Desviaciones típicas entre paréntesis.

Tabla 145

VEC ESTIMADO POR MCG (MAQUINARIA AGRÍCOLA, GANADERA
Y PESQUERA)
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La matriz de correlaciones instantáneas entre los residuos es:

1 0.81 0.80 –0.77
1 0.85 0.15

ρ = ( ) [LXVII]
1 –0.05

1

Al no resultar significativa la correlación instantánea residual entre los capitales no es
necesario hacer ningún supuesto adicional. Por lo que la estimación de la matriz de orto-
gonalización Π(0) queda:

1 0 –3.68 0
1 –5.56 –0.06

Π(0) = ( ) [LXVIII]
1 0
0 1

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicación del modelo de la tabla
145 por se muestra en la tabla 146.
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–41t
∇2lnK41t

ξ1t – 1
-0.72

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1 -0.17

∇2lnK–41t – 1
-2.36 -3.56 0.64

∇2lnK41t – 1

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2 -0.23

∇2lnK–41t – 1
-0.29 -0.44 0.08

∇2lnK41t – 1

∇2lnK–3t -3.68 -5.56

∇2lnK3t -0.06

Cada columna representa una ecuación.

Tabla 146

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (MAQUINARIA AGRÍCOLA, 
GANADERA Y PESQUERA)
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En este modelo se aprecia como la producción se ajusta instantáneamente, al stock
de capital complementario, con el signo esperado, y de forma retardada, a éste y a los dese-
quilibrios entre las tasas de variación de la producción y el empleo. Por su parte, el empleo
reacciona instantáneamente y de forma retardada, con los signos esperados, a los dos tipos
de capital, maquinaria agrícola ganadera y pesquera y su complementario. Ni el stock de
capital maquinaria agrícola, ganadera y pesquera ni su complementario responde a ningu-
na de las variables consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital maquinaria agrícola, ganadera y pesquera
producirá instantáneamente una variación en la tasa de crecimiento del empleo, lo que pro-
vocará un desequilibrio entre las tasas de crecimiento del empleo y la producción. Poste-
riormente, el empleo, la producción y el stock de maquinaria agrícola, ganadera y pesque-
ra irán ajustándose hasta conseguir restablecer el equilibrio perdido.

La representación VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior viene recogida en
la tabla 147.
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–41t
∇lnK41t

μ 0.01

∇lnYt – 1 0.29

∇lnLt – 1 0.34 1.17

∇lnK–41t – 1
-6.04 -9.12 1.64

∇lnK41t – 1
-0.06 1.00

∇lnYt – 2

∇lnLt – 2 -0.40

∇lnK–41t – 2
2.07 3.12 -0.56

∇lnK41t – 2

∇lnYt – 3

∇lnLt – 3 0.23

∇lnK–41t – 3
0.29 0.44 -0.08

∇lnK41t – 3

∇lnK–41t
3.68 5.56

∇lnK41t
0.06

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 147

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (MAQUINARIA AGRÍCOLA, 
GANADERA Y PESQUERA)
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A partir de esta última representación, se estiman los parámetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

1 – 0.29B –0.34B
πz(B) = [ ]0 1 – 1.17B + 0.40B2 – 0.23B3

6.04B – 2.07B2 – 0.29B3 – 3.68 0
–πz(B)νz(B) = [ ]9.12B – 3.12B2 – 0.44B3 – 5.56 0.06B – 0.06

0 0
–PKtπK(B)νK(B) = [ ] [LXIX]

0 0

1 – 1.64B + 0.56B2 + 0.08B3 0
PKtπK(B) = [ ]0 B

∇lnYt – 0.01 ∇lnK–41tPKt = I; zt = [ ] ; Kt = [           ]∇lnLt ∇lnK41t

■ 7.2.3. Funciones de respuesta a una perturbación permanente 
en el stock de capital maquinaria agrícola, ganadera
y pesquera (K41t)

La estimación de las respuestas se obtiene a partir de la expresión [VIII] del MRC. La
tabla 148 muestra las funciones de respuesta de lnYt, lnLt, lnK41t, lnK–41t, ante un shock per-
manente unitario en lnK21t. La tabla 149 muestra las bandas de confianza al 95%, calcula-
das mediante el método Bootstrap (100 iteraciones). 
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PERÍODO InY InL InK–4 – 1 InK4 – 1

1 0.00 0.06 0.00 1.00 

2 0.02 0.07 0.00 1.00 

3 0.03 0.06 0.00  1.00 

4 0.03 0.05 0.00  1.00 

5 0.02 0.05 0.00 1.00 

6 0.02 0.05 0.00 1.00 

7 0.03 0.05 0.00 1.00 

8 0.03 0.05 0.00 1.00

9 0.03 0.05 0.00 1.00

10 0.03 0.05 0.00 1.00

Tabla 148

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE
EN EL STOCK DE CAPITAL MAQUINARIA AGRÍCOLA, GANADERA 
Y PESQUERA
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BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

4 – 1) σ2(K4 – 1) σ1(K4 – 1) σ2(K4 – 1)

1 0.00 0.00 -0.03 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

2 -0.01 0.05 -0.04 0.13 0.00 0.00 0.43 1.58

3 -0.02 0.06 -0.04 0.12 0.00 0.00 0.43 1.58

4 -0.02 0.05 -0.04 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

5 -0.02 0.05 -0.04 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

6 -0.02 0.05 -0.04 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

7 -0.02 0.05 -0.04 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

8 -0.02 0.05 -0.04 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

9 -0.02 0.05 -0.04 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

10 -0.02 0.05 -0.04 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

11 -0.02 0.05 -0.04 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

12 -0.02 0.05 -0.04 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

13 -0.02 0.05 -0.04 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

14 -0.02 0.05 -0.04 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

15 -0.02 0.05 -0.04 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

16 -0.02 0.05 -0.04 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

17 -0.02 0.05 -0.04 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

18 -0.02 0.05 -0.04 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

19 -0.02 0.05 -0.04 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

20 -0.02 0.05 -0.04 0.11 0.00 0.00 0.43 1.58

Tabla 149

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA A 
UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL 
MAQUINARIA AGRÍCOLA, GANADERA Y PESQUERA

PERÍODO InY InL InK–4 – 1 InK4 – 1

11 0.03 0.05 0.00 1.00

12 0.03 0.05 0.00 1.00

13 0.03 0.05 0.00 1.00

14 0.03 0.05 0.00 1.00

15 0.03 0.05 0.00 1.00

16 0.03 0.05 0.00 1.00

17 0.03 0.05 0.00 1.00

18 0.03 0.05 0.00 1.00

19 0.03 0.05 0.00 1.00

20 0.03 0.05 0.00 1.00

Tabla 148 (continuación)

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE
EN EL STOCK DE CAPITAL MAQUINARIA AGRÍCOLA, GANADERA 
Y PESQUERA
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A largo plazo, el shock inicial permanente, de un punto porcentual en el stock de
maquinaria agrícola, ganadera y pesquera no se incrementa. El cambio permanente de
nivel, provoca cambios permanentes en los niveles de producción y empleo, de 0.03pp y
0.05pp, respectivamente, por lo que la elasticidad a largo plazo sobre el PIB se estima en
el 0.03% y la del empleo en el 0.05%. No se detectan efectos sobre el capital comple-
mentario.

La primera variable en reaccionar es el empleo que lo hace instantáneamente. A con-
tinuación lo hacen la producción y el mismo stock de capital maquinaria agrícola, ganadera
y pesquera. Al cabo de tres años, tanto la producción como el empleo han alcanzado su
nuevo nivel de equilibrio, por lo que puede decirse que el ajuste de estas variables se lleva
a cabo rápidamente.

El gráfico 129, gráfico 130 y gráfico 131 muestran la forma de estas respuestas junto
con sus bandas de confianza.
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Gráfico 129

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACIÓN
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL MAQUINARIA
AGRÍCOLA, GANADERA Y PESQUERA
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Gráfico 130

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACIÓN
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL MAQUINARIA
AGRÍCOLA, GANADERA Y PESQUERA

Gráfico 131

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL MAQUINARIA AGRÍCOLA,
GANADERA Y PESQUERA ANTE UNA PERTURBACIÓN UNITARIA 
PERMANENTE EN DICHO CAPITAL
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■ 7.2.4. Anexo XXXII. Estudio de la cointegración: capital maquinaria 
agrícola, ganadera y pesquera (K41t)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegración entre las variables (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK41t, ∇lnK–41t)’, se detec-
ta formalmente una única relación de cointegración (gráfico 132), de acuerdo con los valo-
res del estadístico correspondiente (ADF en este caso).
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Gráfico 132

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL
MAQUINARIA AGRÍCOLA, GANADERA Y PESQUERA Y SU CAPITAL
COMPLEMENTARIO
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A continuación, se estudia si ésta se mantiene al excluir alguna de las variables que
la integran. Como muestra la tabla 150, el contraste ADF rechaza la presencia de relaciones
de cointegración en las regresiones que sólo incluyen las variables de capital. Sin embargo,
cuando cada uno de los capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen I(0).
Lo mismo pasa cuando ambos capitales son excluidos de la regresión. 
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La relación de cointegración (gráfico 133) presente en los datos, parece ser la misma
que la encontrada en el estudio de anteriores capitales.
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Gráfico 133

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)
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ξ1t = ∇lnYt – 0.47(0.05) ∇lnLt – 0.02(0.001) [LXX]

Los resultados del test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se muestran en la tabla
151. La primera columna recoge la hipótesis nula «número máximo de relaciones de coin-
tegración», la segunda recoge el valor del estadístico «Traza», la tercera su p-valor, la cuar-
ta el valor del estadístico «Máximo Autovalor» y la quinta su p-valor.
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RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0 (DATOS:27)
(VAR 1)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 108.99 0.00 69.85 0.00

Como mucho 1* 39.14 0.02 25.94 0.01

Como mucho 2 13.20 0.35 7.37 0.62

Como mucho 3 5.83 0.20 5.83 0.20

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DATOS:26)
(VAR 2)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna 53.31 0.06 27.82 0.06

Como mucho 1 25.49 0.37 16.00 0.30

Como mucho 2 9.48 0.69 7.30 0.63

Como mucho 3 2.19 0.74 2.19 0.74

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 78.43 0.00 37.24 0.00

Como mucho 1* 41.19 0.01 30.78 0.00

Como mucho 2 10.41 0.60 7.71 0.58

Como mucho 3 2.70 0.64 2.70 0.64

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegración.

*Indica rechazo de la hipótesis nula al 95% de confianza.

**p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

Tabla 151

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)

El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres órdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para el valor de p = 2, el contraste sugiere que
no hay relaciones de cointegración, cuando se mantienen las mismas variables de PIB y
empleo en tasas de crecimiento de las que consta la relación de cointegración encontrada
por en el análisis de otros capitales. Para los valores de p = 1 y 3 en contraste sugiere dos
relaciones de cointegración. Los siguientes gráficos corresponden a las relaciones de coin-
tegración obtenidas. Todas ellas presentan clara tendencia, y, la falta de convergencia de su
ACF ratifica que no son estacionarias.

EFECTOS DEL STOCK-2.qxd:advantia  08/11/11  13:41  Página 397



E S T U D I O S  D E  L A  F U N D A C I Ó N . S E R I E  T E S I S398

Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(1) = ∇lnYt – 0.53(0.16) ∇lnK–41t – 0.005(0.01)

∇lnK4t – 0.01(0.006)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(2) = ∇lnLt – 3.40(0.52) ∇lnK–41t – 0.05(0.05)

∇lnK4t + 0.11(0.02)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(1) = ∇lnYt – 0.27(0.15) ∇lnK–41t – 0.04(0.01)

∇lnK41t – 0.02(0.005)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(2) = ∇lnLt – 3.84(0.56) ∇lnK–41t – 0.13(0.04)

∇lnK4t + 0.12(0.02)
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Como el contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra resultados extraños,
en el estudio de la cointegración entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK41t,
∇lnK–41t)’, se confía en el análisis gráfico y el contraste ADF para determinar que entre las
variables del vector se detecta únicamente la relación de cointegración representada en el
gráfico 133.

■ 7.2.5. Anexo XXXIII. Diagnosis del modelo estimado: capital maquina-
ria agrícola, ganadera y pesquera (K41t)

La tabla 152 recoge los valores de los estadísticos AIC, BIC y LR para distintos órdenes
del VAR para el vector de variables I(1). En este caso se aprecia falta de coincidencia por lo
que se decide sobreparametrizar y estimar un modelo VEC(2). El análisis de sus residuos y
la significatividad de sus parámetros mostrarán si el modelo es adecuado.
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RETARDOS LR AIC BIC

0 NA -22.15 -21.95

1 123.58 -27.05 -26.07

2 22.34 -27.16 -25.41

3 27.30 -28.16 -25.62

Tabla 152

CRITERIOS DE SELECCIÓN DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR DE
VARIABLES I(1) (MAQUINARIA AGRÍCOLA, GANADERA Y PESQUERA)

Las funciones de correlaciones cruzadas residuales (tabla 153) no muestran grandes
valores por lo que un VEC(2) parece ser adecuado para representar la estructura de correla-
ciones dinámicas en los datos.

RETARDOS r11 r12 r13 r14 r21 r22 r23 r24 r31 r32 r33 r34 r41 r42 r43 r44

1 0.25 0.29 0.30 0.23 0.11 0.22 0.32 0.32 0.20 0.22 0.28 0.12 0.12 0.23 0.31 -0.13

2 -0.02 0.00 0.04 0.09 -0.10 -0.02 -0.02 0.01 -0.18 -0.07 -0.17 0.34 0.14 0.02 0.00 -0.02

3 0.02 -0.03 -0.18 0.21 -0.18 -0.23 -0.38 0.32 -0.02 -0.01 -0.12 0.28 -0.57 -0.51 -0.52 -0.02

4 -0.17 -0.08 -0.29 0.08 -0.37 -0.19 -0.37 -0.03 -0.21 -0.11 -0.24 -0.10 -0.25 -0.32 -0.32 -0.09

5 -0.18 -0.11 -0.16 -0.30 -0.25 -0.23 -0.25 -0.27 -0.35 -0.32 -0.36 -0.29 -0.17 -0.08 -0.18 -0.01

La desviación típica (σ) = 0.2.

Tabla 153

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC MAQUINARIA
AGRÍCOLA, GANADERA Y PESQUERA)
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El gráfico 134 muestra los residuos, funciones de autocorrelación simple y funciones
de autocorrelación parcial de cada serie de residuos.

401C A P I T A L  M A Q U I N A R I A  ( K 4 t )

Gráfico 134

RESIDUOS DEL MODELO VEC (MAQUINARIA AGRÍCOLA, GANADERA 
Y PESQUERA)
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Gráfico 134 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (MAQUINARIA AGRÍCOLA, GANADERA 
Y PESQUERA)
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La tabla 154 recoge el estadístico AIC sobre los residuos, para distintos órdenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.
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Retardos AIC

0 -26.05

1 -26.14

2 -27.23

3 -27.33

Tabla 154

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

■ 7.3. CAPITAL MAQUINARIA METÁLICA (K42t)

■ 7.3.1. Estudio de la cointegración

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)detecta la presencia de una única
relación de cointegración en el vector de variables (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK42t, ∇lnK–42t)’. Dicha
relación de cointegración es la misma que la encontrada en los dos estudios anteriores, es
decir, relaciona las tasas de crecimiento del PIB y del empleo. El método de Johansen
(Johansen, 1988, 1991) no obstante detecta relaciones de cointegración claramente no
estacionarias. El estudio detallado se muestra en el anexo de la página 410.

■ 7.3.2. Estimación del modelo

El modelo VEC elaborado a partir de los datos se muestra en la tabla 155. Los coefi-
cientes se han estimado de manera conjunta por MCG. La diagnosis del modelo se detalla
en el anexo de la página 417. 

VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–42t
∇lnK42t

ξ1t – 1

-0.67

(0.17)

∇2lnYt – 1

Tabla 155

VEC ESTIMADO POR MCG (MAQUINARIA METÁLICA)
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La matriz de correlaciones instantáneas entre los residuos es:

1 0.81 0.73 0.75
1 0.81 0.73

ρ = ( ) [LXXI]
1 0.68

1

Dada la significatividad de la correlación instantánea residual entre los capitales, en
este caso se hace necesario hacer un segundo supuesto adicional. El capital transporte de
vehículos a motor se ve afectado instantáneamente por su complementario según la ecua-
ción [I] del MRC. Por lo que la matriz de diagonalización (PKt) queda.

1 0
PKt = ( )–2.95 1

Y la estimación de la matriz de ortogonalización Π(0) queda:

1 0 –3.95 –0.61
1 –6.14 –0.59

Π(0) = ( ) [LXXII]
1 0

–2.95 1
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VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–42t
∇lnK42t

∇2lnLt – 1
0.23 0.18

(0.10) (0.08)

∇2lnK
–

42t – 1

0.63

(0.14)

∇2lnK42t – 1

0.37

(0.12)

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2
-0.25

(0.10)

∇2lnK
–

42t – 2

0.14

(0.12)

∇2lnK42t – 2

Cada columna corresponde a una ecuación. Desviaciones típicas entre paréntesis.

Tabla 155 (continuación)

VEC ESTIMADO POR MCG (MAQUINARIA METÁLICA)
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El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicación del modelo de la tabla
155 por Π(0) se muestra en la tabla 156.

405C A P I T A L  M A Q U I N A R I A  ( K 4 t )

VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–42t
∇2lnK42t

ξ1t – 1
-0.67

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1 -0.11 0.12 0.18

∇2lnK–42t – 1
-2.47 -3.85 0.63 -1.85

∇2lnK42t – 1
-0.23 -0.22 0.37

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2 -0.25

∇2lnK–42t – 2
-0.54 -0.84 0.14 -0.40

∇2lnK42t – 2

∇2lnK–42 3.95 6.14 2.95

∇2lnK42 0.61 0.59

Cada columna representa una ecuación.

Tabla 156

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (MAQUINARIA METÁLICA)

En este modelo se aprecia como la producción y el empleo se ajustan instantánea-
mente, al stock de capital maquinaria metálica y a su complementario, con el signo espe-
rado, y de forma retardada, a éstos y a los desequilibrios entre las tasas de variación de la
producción y el empleo. El stock de capital maquinaria metálica responde al empleo y a su
complementario, y de manera instantánea, con el signo esperado a su complementario. Éste
no responde a ninguna de las variables consideradas.

Por tanto, un shock en el stock de capital de maquinaria metálica producirá instantá-
neamente una variación en la tasa de crecimiento del empleo y del PIB, lo que provocará
un desequilibrio entre las tasas de crecimiento del empleo y la producción. Posteriormente,
el empleo, la producción y el stock de maquinaria metálica irán ajustándose hasta conse-
guir restablecer el equilibrio perdido.

La representación VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 157.
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A partir de esta última representación, se estiman los parámetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

1 – 0.33B –0.21B – 0.11B2

πz(B) = [ ]0 1 – 1.12B + 0.37B2 – 0.25B3

6.43B – 1.93B2 – 0.55B3 – 3.95 0.83B – 0.23B2 – 0.61
–πz(B)νz(B) = [ ]9.99B – 3.0B2 – 0.85B3 – 6.14 0.81B – 0.22B2 – 0.59

0 0
–PKtπK(B)νK(B) = [ ] [LXXIII]

0 –0.18B + 0.18B2

1 – 1.63B + 0.49B2 + 0.14B3 0
PKtπK(B) = [ ]4.80B – 1.44B2 – 0.41B3 – 2.95 1 – 1.37B + 0.37B

∇lnYt – 0.01 ∇lnK–42tPKt = I; zt = [ ] ; Kt = [           ]∇lnLt ∇lnK42t
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–42t
∇lnK42t

μ 0.01

∇lnYt – 1 0.33

∇lnLt – 1 0.21 1.12 0.18

∇lnK–42t – 1
-6.43 -9.99 1.63 -4.80

∇lnK42t – 1
-0.83 -0.81 1.37

∇lnYt – 2

∇lnLt – 2 0.11 -0.37 -0.18

∇lnK–42t – 2
1.93 3.00 -0.49 1.44

∇lnK42t – 2
0.23 0.22 -0.37

∇lnYt – 3

∇lnLt – 3 0.25

∇lnK–42t – 3
0.55 0.85 -0.14 0.41

∇lnK42t – 3

∇lnK–42t
3.95 6.14

∇lnK42t
0.61 0.59 2.95

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 157

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (MAQUINARIA METÁLICA)
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■ 7.3.3. Funciones de respuesta a una perturbación permanente 
en el stock de capital maquinaria metálica (K42t)

La estimación de las respuestas se obtiene a partir de la expresión [VIII] del MRC. La
tabla 158 muestra las funciones de respuesta de lnYt, lnLt, lnK42t, lnK–42t, ante un shock per-
manente unitario en lnK42t. La tabla 159 muestra las bandas de confianza al 95%, calcula-
das mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

407C A P I T A L  M A Q U I N A R I A  ( K 4 t )

PERÍODO InY InL InK–4 – 1 InK4 – 1

1 0.61 0.59 0.00 1.00 

2 0.38 0.73 0.00 1.48 

3 0.36 0.62 0.00  1.70 

4 0.32 0.56 0.00  1.74 

5 0.27 0.58 0.00 1.76 

6 0.27 0.59 0.00 1.76 

7 0.27 0.59 0.00 1.77 

8 0.27 0.59 0.00 1.77

9 0.27 0.59 0.00 1.77

10 0.27 0.59 0.00 1.77

11 0.27 0.59 0.00 1.77

12 0.27 0.59 0.00 1.77

13 0.27 0.59 0.00 1.77

14 0.27 0.59 0.00 1.77

15 0.27 0.59 0.00 1.77

16 0.27 0.59 0.00 1.77

17 0.27 0.59 0.00 1.77

18 0.27 0.59 0.00 1.77

19 0.27 0.59 0.00 1.77

20 0.27 0.59 0.00 1.77

Tabla 158

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE EN
EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO MAQUINARIA METÁLICA
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El shock permanente de un punto porcentual en el stock de maquinaria metálica pro-
voca cambios permanentes en los niveles de producción y empleo, de 0.27 pp y 0.59 pp,
respectivamente, por lo que la elasticidad a largo plazo sobre el PIB se estima en el 0.15%
y la del empleo en el 0.33%. No se detectan efectos sobre los capitales.

Tanto el PIB como el empleo reaccionan instantáneamente. Al cabo de dos años, la
producción y el empleo han alcanzado su nuevo nivel de equilibrio, por lo que puede decir-
se que el ajuste de estas variables se lleva a cabo rápidamente.

El gráfico 135, gráfico 136 y gráfico 137 muestran la forma de estas respuestas junto
con sus bandas de confianza.
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BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERIODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

4 – 2) σ2(K
–

4 – 2) σ1(K4 – 2) σ2(K4 – 2)

1 0.02 1.08 -0.02 1.15 0.00 0.00 0.64 1.18

2 0.05 0.65 -0.02 1.35 0.00 0.00 0.80 1.88

3 0.02 0.62 -0.02 1.23 0.00 0.00 0.88 2.24

4 0.00 0.58 -0.02 1.15 0.00 0.00 0.89 2.45

5 0.00 0.56 -0.02 1.15 0.00 0.00 0.89 2.58

6 0.00 0.55 -0.02 1.17 0.00 0.00 0.89 2.64

7 0.00 0.55 -0.02 1.17 0.00 0.00 0.89 2.67

8 0.00 0.55 -0.02 1.17 0.00 0.00 0.89 2.70

9 0.00 0.55 -0.02 1.17 0.00 0.00 0.89 2.71

10 0.00 0.55 -0.02 1.17 0.00 0.00 0.89 2.71

11 0.00 0.55 -0.02 1.17 0.00 0.00 0.89 2.71

12 0.00 0.55 -0.02 1.17 0.00 0.00 0.89 2.73

13 0.00 0.55 -0.02 1.17 0.00 0.00 0.89 2.73

14 0.00 0.55 -0.02 1.17 0.00 0.00 0.89 2.73

15 0.00 0.55 -0.02 1.17 0.00 0.00 0.89 2.73

16 0.00 0.55 -0.02 1.17 0.00 0.00 0.89 2.73

17 0.00 0.55 -0.02 1.17 0.00 0.00 0.89 2.73

18 0.00 0.55 -0.02 1.17 0.00 0.00 0.89 2.73

19 0.00 0.55 -0.02 1.17 0.00 0.00 0.89 2.73

20 0.00 0.55 -0.02 1.17 0.00 0.00 0.89 2.73

Tabla 159

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA
A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL
MAQUINARIA METÁLICA
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Gráfico 135

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACIÓN 
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL MAQUINARIA
METÁLICA

Gráfico 136

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACIÓN
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL MAQUINARIA
METÁLICA
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■ 7.3.4. Anexo XXXIV. Estudio de la cointegración: capital maquinaria
metálica (K42t)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegración entre las variables ∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK42t y ∇lnK–42t, se detecta
formalmente una relación de cointegración.
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Gráfico 137

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL MAQUINARIA METÁLICA 
ANTE UNA PERTURBACIÓN UNITARIA PERMANENTE EN DICHO 
CAPITAL
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A continuación, se estudia si ésta se mantiene al excluir alguna de las variables que
la integran. Como muestra la tabla 160, el contraste ADF rechaza la presencia de relaciones
de cointegración en las regresiones que sólo incluyen las variables de capital. Sin embargo,
cuando cada uno de los capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen I(0).
Lo mismo pasa cuando ambos capitales son excluidos de la regresión. 
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Gráfico 138

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL
MAQUINARIA METÁLICA Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO
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La relación de cointegración (gráfico 139) presente en los datos, parece ser la misma
que la encontrada en el estudio de anteriores capitales.

413C A P I T A L  M A Q U I N A R I A  ( K 4 t )

Gráfico 139

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)
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ξ1t = ∇lnYt – 0.47(0.05) ∇lnLt – 0.02(0.001) [LXXIV]

Los resultados del test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se muestran en la tabla
161. La primera columna recoge la hipótesis nula «número máximo de relaciones de coin-
tegración», la segunda recoge el valor del estadístico «Traza», la tercera su p-valor, la cuar-
ta el valor del estadístico «Máximo Autovalor» y la quinta su p-valor.
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El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres órdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para valores de p = 2, el contraste sugiere una
sola relación de cointegración, mientras que para p = 1 y 3, sugiere dos. Los siguientes grá-
ficos corresponden a las relaciones de cointegración obtenidas. Todas ellas presentan clara
tendencia, y, la falta de convergencia de su ACF ratifica que no son estacionarias.
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RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0 (DATOS:27)
(VAR 1)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 118.14 0.00 68.63 0.00

Como mucho 1* 49.50 0.00 31.34 0.00

Como mucho 2 18.16 0.09 12.81 0.14

Como mucho 3 5.35 0.25 5.35 0.25

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DATOS:26)
(VAR 2)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 60.20 0.00 46.68 0.00

Como mucho 1 22.51 0.56 15.55 0.33

Como mucho 2 6.96 0.90 5.41 0.85

Como mucho 3 1.54 0.87 1.54 0.87

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 92.12 0.00 56.58 0.00

Como mucho 1* 35.55 0.05 27.59 0.01

Como mucho 2 7.95 0.83 5.95 0.79

Como mucho 3 2.01 0.78 2.01 0.78

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegración.

*Indica rechazo de la hipótesis nula al 95% de confianza.

**p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

Tabla 161

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(1) = ∇lnYt – 0.20(0.23) ∇lnK–42t – 0.15(0.04)

∇lnK42t – 0.02(0.007)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(2) = ∇lnLt – 1.25(0.76) ∇lnK–42t – 1.14(0.15)

∇lnK42t + 0.07(0.02)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(2) = ∇lnYt – 0.03(0.05) ∇lnLt + 1.01(0.19)

∇lnK–42t – 0.21(0.07) ∇lnK42t – 0.06(0.01)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(1) = ∇lnYt + 1.07(0.10) ∇lnK–42t – 1.24(0.02)

∇lnK42t – 0.06(0.003)
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También en este caso, el contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra resultados
extraños, en el estudio de la cointegración entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK42t,
∇lnK–42t)’, se confía en el análisis gráfico y el contraste ADF para determinar que entre las varia-
bles del vector se detecta únicamente la relación de cointegración representada en el gráfico 139.

■ 7.3.5. Anexo XXXV. Diagnosis del modelo estimado: capital 
maquinaria metálica (K42t)

La tabla 162 recoge los valores de los estadísticos AIC, BIC y LR para distintos órdenes
del VAR para el vector de variables I(1). En este caso no se aprecia falta de coincidencia,
ninguna de las raíces del polinomio característico está fuera del círculo unidad, pero se deci-
de sobreparametrizar y estimar un modelo VEC(2). El análisis de sus residuos y la significa-
tividad de sus parámetros mostrarán si el modelo es adecuado.
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3)ec(2) = ∇lnLt – 0.33(0.73) ∇lnK–42t – 1.00(0.13) ∇lnK42t + 0.03(0.02)
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RETARDOS LR AIC BIC

0 NA -25.67 -25.48

1 136.82 -31.23 -30.26

2 27.53 -31.67 -29.92

3 26.95 -32.64 -30.10

Tabla 162

CRITERIOS DE SELECCIÓN DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR
DE VARIABLES I(1) (MAQUINARIA METÁLICA)
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Las funciones de correlaciones cruzadas residuales (tabla 163) no muestran grandes
valores por lo que un VEC(2) parece ser adecuado para representar la estructura de correla-
ciones dinámicas en los datos.
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RETARDOS r11 r12 r13 r14 r21 r22 r23 r24 r31 r32 r33 r34 r41 r42 r43 r44

1 -0.23 -0.29 -0.36 -0.12 -0.06 -0.17 -0.34 -0.11 -0.20 -0.20 -0.29 -0.30 -0.21 -0.20 -0.25 -0.08

2 -0.03 -0.00 -0.06 -0.20 -0.10 -0.02 -0.14 -0.13 -0.16 -0.12 -0.29 -0.03 -0.02 -0.13 -0.09 -0.17

3 -0.02 -0.04 -0.30 -0.02 -0.15 -0.22 -0.45 -0.22 -0.06 -0.06 -0.17 -0.05 -0.07 -0.04 -0.13 -0.15

4 -0.18 -0.09 -0.27 -0.39 -0.37 -0.17 -0.28 -0.49 -0.14 -0.01 -0.08 -0.31 -0.24 -0.18 -0.26 -0.34

5 -0.19 -0.09 -0.11 -0.26 -0.24 -0.20 -0.20 -0.24 -0.33 -0.27 -0.26 -0.33 -0.31 -0.29 -0.36 -0.44

La desviación típica (σ) = 0.2.

Tabla 163

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC MAQUINARIA METÁLICA)

El gráfico 140 muestra los residuos, funciones de autocorrelación simple y funciones
de autocorrelación parcial de cada serie de residuos. 

Gráfico 140

RESIDUOS DEL MODELO VEC (MAQUINARIA METÁLICA)
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Gráfico 140 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (MAQUINARIA METÁLICA)
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La tabla 164 recoge el estadístico AIC sobre los residuos, para distintos órdenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.
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Gráfico 140 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (MAQUINARIA METÁLICA)

u_4 (K-4_2)
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Retardos AIC

0 -30.43

1 -29.93

2 -29.80

3 -31.13

Tabla 164

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS

■ 7.4. CAPITAL OTRA MAQUINARIA Y SOFTWARE (K43t)

■ 7.4.1. Estudio de la cointegración

El método Engel y Granger (Engel y Granger, 1987)detecta la presencia de una única
relación de cointegración en el vector de variables (∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK43t, ∇lnK–43t)’. Dicha
relación de cointegración es la misma que la encontrada en los dos estudios anteriores, es
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decir, relaciona las tasas de crecimiento del PIB y del empleo. El método de Johansen
(Johansen, 1988, 1991) no obstante detecta hasta tres relaciones de cointegración clara-
mente no estacionarias. El estudio detallado se muestra en el anexo de la página 428.

■ 7.4.2. Estimación del modelo

El modelo VEC elaborado a partir de los datos se muestra en la tabla 165. Los coefi-
cientes se han estimado de manera conjunta por MCG. La diagnosis del modelo se detalla
en el anexo de la página 435. 
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VARIABLES DEPENDIENTES
ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–42t
∇2lnK42t

ξ1t – 1

-0.64 0.37

(0.17) (0.22)

∇2lnYt – 1

∇2lnLt – 1
0.24

(0.10)

∇2lnK
–

42t – 1

0.63

(0.12)

∇2lnK42t – 1

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2
-0.25

(0.10)

∇2lnK
–

42t – 1

0.08

(0.11)

∇2lnK42t – 1

0.01

(0.02)

Cada columna corresponde a una ecuación. Desviaciones típicas entre paréntesis.

Tabla 165

VEC ESTIMADO POR MCG (OTRA MAQUINARIA Y SOFTWARE)
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La matriz de correlaciones instantáneas entre los residuos (ρ) es:

1 0.81 0.80 0.45
1 0.85 0.51

ρ = ( ) [LXXV]
1 0.56

1

Dada la significatividad de la correlación instantánea residual entre los capitales, en
este caso se hace necesario hacer un segundo supuesto adicional. El capital transporte de
vehículos a motor se ve afectado instantáneamente por su complementario según la ecua-
ción [I] del MRC. Por lo que la matriz de diagonalización (PKt) queda.

1 0
PKt = ( )–4.08 1

Y la estimación de la matriz de ortogonalización Π(0) queda:

1 0 –3.79 –0.01
1 –5.63 –0.05

Π(0) = ( ) [LXXVI]
1 0

–4.08 1

El modelo VEC ortogonalizado, resultado de la multiplicación del modelo de la tabla
165 por Π(0) se muestra en la tabla 166.
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VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇2lnYt ∇2lnLt ∇2lnK–43t
∇2lnK43t

ξ1t – 1
-0.64

∇2lnYt – 1 -0.02 0.37

∇2lnLt – 1 0.24

∇2lnK–43t – 1
-2.38 -3.53 0.63 -2.56

∇2lnK43t – 1

∇2lnYt – 2

∇2lnLt – 2 -0.25

∇2lnK–43t – 2
-0.29 -0.43 0.08 -0.31

∇2lnK43t – 2
-0.03 -0.05 0.01 -0.03

∇2lnK–43t
3.79 5.63 4.08

∇2lnK43t
0.01 0.05

Cada columna corresponde una ecuación.

Tabla 166

MODELO VEC ORTOGONALIZADO (OTRA MAQUINARIA Y SOFTWARE)
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En este modelo se aprecia como la producción se ajusta instantáneamente, al stock
de capital complementario y al capital otra maquinaria, con el signo esperado, y de forma
retardada, a éstos y a los desequilibrios entre las tasas de variación de la producción y el
empleo. Por su parte, el empleo reacciona instantáneamente y de forma retardada, con los
signos esperados, al capital complementario y al capital otra maquinaria. El stock de capital
otra maquinaria responde de forma retardada y positiva a la producción y al capital com-
plementario, mientras que éste sólo responde al capital otra maquinaria.

Por tanto, un shock en el stock de capital otra maquinaria producirá instantáneamen-
te una variación en la tasa de crecimiento del empleo y del PIB, lo que provocará un dese-
quilibrio entre las tasas de crecimiento del empleo y la producción. Posteriormente, el
empleo, la producción y el capital otra maquinaria irán ajustándose hasta conseguir resta-
blecer el equilibrio perdido.

La representación VAR, en primeras diferencias, del modelo anterior, viene recogida
en la tabla 167.

423C A P I T A L  M A Q U I N A R I A  ( K 4 t )

VARIABLES DEPENDIENTES

ECUACIONES

∇lnYt ∇lnLt ∇lnK–43t
∇lnK43t

μ 0.01

∇lnYt – 1 0.36 -0.02 0.37

∇lnLt – 1 0.30 1.24

∇lnK–43t – 1
-6.17 -9.15 1.63 -6.64

∇lnK43t – 1
-0.01 -0.05 1.00

∇lnYt – 2 0.02 -0.37

∇lnLt – 2 -0.48

∇lnK–43t – 2
2.08 3.09 -0.55 2.24

∇lnK43t – 2
-0.03 -0.05 0.01 -0.03

∇lnYt – 3

∇lnLt – 3 0.25

∇lnK–43t – 3
0.29 0.43 -0.08 0.31

∇lnK43t – 3
0.03 0.05 -0.01 0.03

∇lnK–43t
3.79 5.63 4.08

∇lnK43t
0.01 0.05

Cada columna corresponde a una ecuación.

Tabla 167

MODELO VAR ORTOGONALIZADO (OTRA MAQUINARIA 
Y SOFTWARE)
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A partir de esta última representación, se estiman los parámetros siguientes del
modelo [V] del MRC:

1 – 0.36B –0.30B
πz(B) = [ ]0.02B – 0.02B2 1 – 1.24B + 0.48B2 – 0.25B3

6.17B – 2.08B2 – 0.29B3 – 3.79 0.01B + 0.03B2 – 0.03B3 – 0.01
–πz(B)νz(B) = [ ]9.15B – 3.09B2 – 0.43B3 – 5.63 0.05B + 0.05B2 – 0.05B3 – 0.05

0 0
–PKtπK(B)νK(B) = [ ] [LXXVII]

–0.53B + 0.53B2 0

1 – 1.63B + 0.55B2 + 0.08B3 –0.01B + 0.01B2

PKtπK(B) = [ ]6.64B – 2.24B2 – 0.31B3 – 4.08 1 – B + 0.03B2 – 0.03B3

∇lnYt – 0.01 ∇lnK–43tPKt = I; zt = [ ] ; Kt = [           ]∇lnLt ∇lnK43t

■ 7.4.3. Funciones de respuesta a una perturbación permanente 
en el stock de capital otra maquinaria y software (K43t)

La estimación de las respuestas se obtiene a partir de la expresión [VIII] del MRC. La
tabla 168 muestra las funciones de respuesta de lnYt, lnLt, lnK43t y lnK–43t, ante un shock per-
manente unitario en lnK23t. La tabla 169 muestra las bandas de confianza al 95%, calcula-
das mediante el método Bootstrap (100 iteraciones).

E S T U D I O S  D E  L A  F U N D A C I Ó N . S E R I E  T E S I S424

PERÍODO InY InL InK–4 – 3 InK4 – 3

1 0.01 0.05 0.00 1.00 

2 0.01 0.06 0.00 1.00 

3 0.03 0.05 0.01  1.01 

4 0.02 0.05 0.01  1.01 

5 0.02 0.05 0.01 1.01 

6 0.02 0.05 0.02 1.01 

7 0.02 0.05 0.02 1.01 

8 0.02 0.05 0.02 1.01

Tabla 168

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE 
EN EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO OTRA MAQUINARIA 
Y SOFTWARE
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PERÍODO InY InL InK–4 – 3 InK4 – 3

9 0.02 0.05 0.02 1.01

10 0.02 0.05 0.02 1.01

11 0.02 0.05 0.03 1.01

12 0.02 0.05 0.03 1.01

13 0.02 0.05 0.03 1.01

14 0.02 0.05 0.03 1.01

15 0.02 0.05 0.03 1.01

16 0.02 0.05 0.03 1.01

17 0.02 0.05 0.03 1.01

18 0.02 0.05 0.03 1.01

19 0.02 0.05 0.03 1.01

20 0.02 0.05 0.03 1.01

Tabla 168 (continuación)

FUNCIONES DE RESPUESTA A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE 
EN EL STOCK DE CAPITAL AGREGADO OTRA MAQUINARIA 
Y SOFTWARE

BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERÍODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

4 – 3) σ2(K
–

4 – 3) σ1(K4 – 3) σ2(K4 – 3)

1 -0.18 0.17 -0.21 0.30 0.00 0.00 0.74 1.13

2 -0.10 0.12 -0.26 0.39 0.00 0.00 0.73 1.12

3 -0.12 0.17 -0.26 0.32 -0.04 0.03 0.75 1.12

4 -0.12 0.17 -0.26 0.27 -0.07 0.06 0.76 1.12

5 -0.12 0.14 -0.26 0.27 -0.10 0.08 0.76 1.12

6 -0.12 0.13 -0.26 0.30 -0.12 0.09 0.76 1.13

7 -0.12 0.14 -0.26 0.31 -0.13 0.10 0.76 1.13

8 -0.12 0.14 -0.26 0.30 -0.14 0.10 0.76 1.13

9 -0.12 0.14 -0.26 0.30 -0.14 0.10 0.76 1.13

10 -0.12 0.14 -0.26 0.29 -0.15 0.11 0.76 1.13

11 -0.12 0.14 -0.26 0.30 -0.16 0.11 0.76 1.13

12 -0.12 0.14 -0.26 0.30 -0.16 0.12 0.76 1.13

13 -0.12 0.14 -0.26 0.30 -0.17 0.12 0.76 1.13

Tabla 169

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA 
A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL 
OTRA MAQUINARIA Y SOFTWARE
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A largo plazo, la inercia y los efectos de retroalimentación, hacen que el shock inicial
permanente, de un punto porcentual en el stock de otra maquinaria y software, se con-
vierta, al cabo de 10 años en 1.01pp. Este cambio permanente de nivel, provoca cambios
permanentes en los niveles de producción, capital complementario y empleo, de 0.02pp,
0.03pp y 0.05pp, respectivamente, por lo que la elasticidad a largo plazo sobre el PIB se
estima en el 0.02%, del capital complementario de 0.03% y la del empleo en el 0.05%.

Tanto la producción como el empleo reaccionan instantáneamente. Al cabo de cuatro
años, la producción y el empleo habrán alcanzado su nuevo nivel de equilibrio, por lo que
puede decirse que el ajuste de estas variables se lleva a cabo rápidamente.

El gráfico 141, gráfico 142 y gráfico 143 muestran la forma de estas respuestas junto
con sus bandas de confianza.
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BANDAS AL 95% DE CONFIANZA (BOOTSTRAP)

PERÍODO σ1(Y) σ2(Y) σ1(L) σ2(L) σ1(K
–

4 – 3) σ2(K
–

4 – 3) σ1(K4 – 3) σ2(K4 – 3)

14 -0.12 0.14 -0.26 0.30 -0.17 0.12 0.76 1.13

15 -0.12 0.14 -0.26 0.30 -0.17 0.12 0.76 1.13

16 -0.12 0.14 -0.26 0.30 -0.17 0.12 0.76 1.13

17 -0.12 0.14 -0.26 0.30 -0.17 0.12 0.76 1.13

18 -0.12 0.14 -0.26 0.30 -0.17 0.12 0.76 1.13

19 -0.12 0.14 -0.26 0.30 -0.17 0.12 0.76 1.13

20 -0.12 0.14 -0.26 0.30 -0.18 0.12 0.76 1.13

Tabla 169 (continuación)

BANDAS DE CONFIANZA DE LAS FUNCIONES DE RESPUESTA 
A UNA PERTURBACIÓN PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL 
OTRA MAQUINARIA Y SOFTWARE
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Gráfico 141

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL PIB ANTE UNA PERTURBACIÓN
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRA 
MAQUINARIA Y SOFTWARE

Gráfico 142

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL EMPLEO ANTE UNA PERTURBACIÓN
UNITARIA PERMANENTE EN EL STOCK DE CAPITAL OTRA
MAQUINARIA Y SOFTWARE
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■ 7.4.4. Anexo XXXVI. Estudio de la cointegración: capital 
otra maquinaria y software (K43t)

Utilizando el método de Engel y Granger (Engel y Granger, 1987) para el estudio de
las relaciones de cointegración entre las variables ∇lnYt, ∇lnLt, ∇lnK43t, ∇lnK–43t, se detectan
formalmente dos relaciones de cointegración, de acuerdo con los valores del estadístico
correspondiente (ADF en este caso), pero al igual que en todos los análisis anteriores, una
de ellas claramente no estacionaria (gráfico 145). Por lo tanto, se opta por suponer la exis-
tencia de una sola relación de cointegración (gráfico 144) y confiar en el análisis gráfico.

A continuación y tomando como relación de cointegración la segunda (gráfico 144),
se estudia si ésta se mantiene al excluir alguna de las variables que la integran. Como
muestra la tabla 170, el contraste ADF rechaza la presencia de relaciones de cointegración
en las regresiones que sólo incluyen las variables de capital. Sin embargo, cuando cada uno
de los capitales se excluye por separado, los residuos se mantienen I(0). Lo mismo pasa
cuando ambos capitales son excluidos de la regresión. 
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Gráfico 143

FUNCIÓN DE RESPUESTA DEL CAPITAL OTRA MAQUINARIA
Y SOFTWARE ANTE UNA PERTURBACIÓN UNITARIA PERMANENTE 
EN DICHO CAPITAL
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Gráfico 144

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB
RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL EMPLEO, CAPITAL
OTRA MAQUINARIA Y SOFTWARE Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO

EGY-K-4_3

80 85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

Q ( 7 ) = 3.7

W
__

( ^ _
W

)  = -0.00 % ( 0.13 % ) ^
W

 = 0.66 %

Gráfico 145

RESIDUOS DE LA REGRESIÓN DE LA TASA DE CRECIMIENTO DEL
EMPLEO RESPECTO A LAS TASAS DE CRECIMIENTO DEL PIB, CAPITAL
OTRA MAQUINARIA Y SOFTWARE Y SU CAPITAL COMPLEMENTARIO
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La relación de cointegración (gráfico 146) presente en los datos, parece ser la misma
que la encontrada en el estudio de anteriores capitales.

431C A P I T A L  M A Q U I N A R I A  ( K 4 t )

Gráfico 146

RELACIÓN DE COINTEGRACIÓN (ξ1t)
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ξ1t = ∇lnYt – 0.47(0.05) ∇lnLt – 0.02(0.001) [LXXVIII]

Los resultados del test de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se muestran en la tabla
171. La primera columna recoge la hipótesis nula «número máximo de relaciones de coin-
tegración», la segunda recoge el valor del estadístico «Traza», la tercera su p-valor, la cuar-
ta el valor del estadístico «Máximo Autovalor» y la quinta su p-valor.

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 0 A 0 (DATOS:27)
(VAR 1)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 113.25 0.00 71.51 0.00

Como mucho 1* 41.73 0.01 27.23 0.01

Como mucho 2 14.50 0.26 10.90 0.26

Como mucho 3 3.59 0.48 3.59 0.48

Tabla 171

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)
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El contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) se lleva a cabo para tres órdenes
diferentes del proceso VAR(p), p = 1, 2 y 3. Para valores de p = 2, el contraste sugiere una
sola relación de cointegración, mientras que para p =1 y 3, sugiere dos. Los siguientes grá-
ficos corresponden a las relaciones de cointegración obtenidas. Todas ellas presentan clara
tendencia, y, la falta de convergencia de su ACF ratifica que no son estacionarias.
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RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 1 (DATOS:26)
(VAR 2)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 54.10 0.05 32.28 0.02

Como mucho 1 21.81 0.61 12.93 0.56

Como mucho 2 8.88 0.75 7.12 0.65

Como mucho 3 1.76 0.82 1.76 0.82

RETARDOS (EN PRIMERAS DIFERENCIAS): 1 A 2 (DATOS:25)
(VAR 3)

H0: NÚMERO DE RELACIONES
DE COINTEGRACIÓN EST. TRAZA P-VALOR EST. MÁX. AUTOVALOR P-VALOR (**)

Ninguna* 78.75 0.00 54.31 0.00

Como mucho 1 24.44 0.43 16.20 0.28

Como mucho 2 8.25 0.80 6.99 0.67

Como mucho 3 1.25 0.92 1.25 0.92

Test realizado con término constante en las relaciones de cointegración.

*Indica rechazo de la hipótesis nula al 95% de confianza.

**p-valores de MacKinnon-Haug-Michelis (1999).

Tabla 171 (continuación)

TEST DE JOHANSEN (JOHANSEN, 1988, 1991)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(1) = ∇lnYt – 0.56(0.19) ∇lnK–43t + 0.05(0.04)

∇lnK43t – 0.01(0.01)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(1)ec(2) = ∇lnLt – 3.88(0.64) ∇lnK–43t + 0.53(0.14)

∇lnK43t + 0.08(0.02)
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(2) = ∇lnYt – 0.19(0.04) ∇lnLt + 0.23(0.14)

∇lnK–43t – 0.01(0.03) ∇lnK43t – 0.03(0.004)

Johan (3) K-4_3
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Johansen (Johansen, 1988, 1991)VAR(3) = ∇lnYt – 0.42(0.02) ∇lnLt + 1.02(0.09) ∇lnK–43t –
0.12(0.02) ∇lnK43t – 0.05(0.002)
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También en este caso, el contraste de Johansen (Johansen, 1988, 1991) muestra resul-
tados extraños, en el estudio de la cointegración entre las variables del vector (∇lnYt, ∇lnLt,
∇lnK43t, ∇lnK–43t)’, se confía en el análisis gráfico y el contraste ADF para determinar que
entre las variables del vector se detecta únicamente la relación de cointegración represen-
tada en el gráfico 146.

■ 7.4.5. Anexo XXXVII. Diagnosis del modelo estimado: capital otra 
maquinaria y software (K43t)

La tabla 172 recoge los valores de los estadísticos AIC, BIC y LR para distintos órdenes
del VAR para el vector de variables I(1). En este caso no se aprecia falta de coincidencia,
ninguna de las raíces del polinomio característico está fuera del círculo unidad, pero se deci-
de sobreparametrizar y estimar un modelo VEC(2). El análisis de sus residuos y la significa-
tividad de sus parámetros mostrarán si el modelo es adecuado.

435C A P I T A L  M A Q U I N A R I A  ( K 4 t )

RETARDOS LR AIC BIC

0 NA -24.22 -24.03

1 127.87 -29.34 -28.36

2 19.26 -29.26 -27.50

3 32.98 -30.73 -28.19

Tabla 172

CRITERIOS DE SELECCIÓN DEL ORDEN DEL VAR DEL VECTOR
DE VARIABLES I(1) (OTRA MAQUINARIA Y SOFTWARE)

Las funciones de correlaciones cruzadas residuales (tabla 173) no muestran grandes
valores por lo que un VEC(2) parece ser adecuado para representar la estructura de correla-
ciones dinámicas en los datos.

RETARDOS r11 r12 r13 r14 r21 r22 r23 r24 r31 r32 r33 r34 r41 r42 r43 r44

1 0.22 0.29 0.29 0.31 0.05 0.16 0.29 0.24 0.22 0.24 0.30 0.24 0.08 0.04 0.31 0.26

2 -0.03 -0.01 0.03 0.12 -0.09 -0.03 -0.04 0.11 -0.18 -0.11 -0.19 0.11 0.02 0.08 -0.06 -0.21

3 0.02 -0.05 -0.19 -0.20 -0.13 -0.22 -0.37 -0.25 -0.02 -0.03 -0.14 -0.19 -0.12 0.10 -0.19 -0.13

4 -0.18 -0.09 -0.29 -0.33 -0.36 -0.16 -0.34 -0.44 -0.21 -0.09 -0.24 -0.38 -0.16 0.09 0.03 -0.09

5 -0.19 -0.08 -0.16 0.00 -0.24 -0.20 -0.23 -0.07 -0.34 -0.29 -0.36 -0.01 -0.14 -0.20 -0.12 -0.04

La desviación típica (σ) = 0.2.

Tabla 173

CORRELOGRAMA CRUZADO RESIDUAL (VEC OTRA MAQUINARIA 
Y SOFTWARE)
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El gráfico 147 muestra los residuos, funciones de autocorrelación simple y funciones
de autocorrelación parcial de cada serie de residuos. 
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Gráfico 147

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRA MAQUINARIA Y SOFTWARE)

u_1 (K-4_3)  

85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

Q ( 7 ) = 10.3

W
__

( ^ _
W

)  = 0.12 % ( 0.23 % ) ^
W

 = 1.13 %

u_2 (K-4_3)

85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

Q ( 7 ) = 10.2

W
__

( ^ _
W

)  = 0.33 % ( 0.31 % ) ^
W

 = 1.56 %

EFECTOS DEL STOCK-2.qxd:advantia  08/11/11  13:42  Página 436



437C A P I T A L  M A Q U I N A R I A  ( K 4 t )

Gráfico 147 (continuación)

RESIDUOS DEL MODELO VEC (OTRA MAQUINARIA Y SOFTWARE)

u_3 (K-4_3)

85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

Q ( 7 ) = 14.2

W
__

( ^ _
W

)  = 0.02 % ( 0.05 % ) ^
W

 = 0.24 %

u_4 (K-4_3)

85 90 95 00 05

4

2

0

-2

-4

   acf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

    pacf

7654321

1

0.5

0

-0.5

-1

Q ( 7 ) = 6.2

W
__

( ^ _
W

)  = 0.15 % ( 0.35 % ) ^
W

 = 1.74 %

EFECTOS DEL STOCK-2.qxd:advantia  08/11/11  13:42  Página 437



La tabla 174 recoge el estadístico AIC sobre los residuos, para distintos órdenes del
posible proceso generador VAR, indicando una estructura de ruido blanco para los mismos.
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Retardos AIC

0 -28.62

1 -28.48

2 -28.31

3 -29.30

Tabla 174

AIC APLICADO A LOS RESIDUOS
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Los efectos de cada tipo de capital sobre la producción, sobre el empleo o sobre su
complementario son positivos. Éstos no sólo son instantáneos sino que también se generan
a lo largo de varios periodos.

Se encuentra una relación de cointegración, de equilibrio a largo plazo entre la tasa
de crecimiento del producto y del empleo. Tan sólo si se aísla el capital aeroportuario, se
encuentra, además, otra relación de cointegración en la que la tasa de crecimiento del
empleo se relaciona positivamente con las tasas de crecimiento del PIB y de dicho capital.

En la tabla 175 se presentan las elasticidades estimadas a largo plazo para cada tipo
de capital, tanto sobre el PIB como sobre el empleo.

439

CAPÍTULO 8. 
ESTUDIO COMPARADO DE LOS EFECTOS DE LOS DISTINTOS
CAPITALES

ELASTICIDADES PIB EMPLEO

1. Viviendas 0.29% 0.61%

2. Otras construcciones 0.46% 0.99%

2.1. Infraestructuras viarias 0.04% 0.08%

2.2. Infraestructuras hidráulicas públicas 0.12% 0.25%

2.3. Infraestructuras ferroviarias 0.19% 0.39%

2.4. Infraestructuras aeroportuarias 0.40% 0.80%

2.5. Infraestructuras portuarias 0.00% 0.00%

2.6. Infraestructuras urbanas de Corporaciones Locales 0.02% 0.03%

2.7. Otras construcciones n. c. o. p. 0.20% 0.42%

3. Equipo de transporte 0.10% 0.21%

3.1. Vehículos de motor 0.08% 0.16%

3.2. Otro material de transporte 0.11% 0.23%

4. Maquinaria, material de equipo y otros productos 0.17% 0.36%

4.1. Productos de agricultura, ganadería y pesca 0.03% 0.05%

4.2. Productos metálicos y maquinaria 0.15% 0.33%

4.3. Otros productos 0.02% 0.05%

Tabla 175

ELASTICIDADES A LARGO PLAZO ESTIMADAS POR TIPO DE CAPITAL

XIV
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Se puede apreciar que la inversión que más contribuye al crecimiento económico por
incremento unitario porcentual es la infraestructura aeroportuaria. Sin embargo, un incre-
mento del 1% no supone la misma cantidad de inversión monetaria en todos los tipos de
capital. Por ello, se presenta, por un lado, la tabla 176, donde se recoge la producción acu-
mulada hasta cada uno de los periodos consecuencia de un euro de inversión en cada tipo
de capital, y, por otro, la tabla 177, que muestra el empleo creado por periodo consecuen-
cia de la inversión de un millón de euros en cada capital.
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Como se puede apreciar en la tabla 176, algunos tipos de capital generan el PIB equi-
valente a la inversión realizada en el primer o segundo periodo, sin embargo, no son las
inversiones que generan más producto acumulado ni las que más empleo crean a largo
plazo (ver tabla 177).

La conclusión principal que se extrae de la tabla 176 y de la tabla 177, es que las
inversiones en capital que más dinamizan la economía a largo, medio y corto plazo son las
infraestructuras aeroportuarias, la maquinaria destinada a los productos agrícolas, ganade-
ros y pesqueros y otro material de transporte (que incluye la infraestructura de transporte
excluyendo los vehículos a motor). Sin embargo, en los primeros periodos otros tipos de
capital crean más empleo y generan más PIB acumulado.

En el gráfico 148 y en el gráfico 149, que se presentan a continuación, se aprecia
visualmente la evolución de la repercusión que tiene la inversión en cada capital, instantá-
neamente, al cabo de 4 periodos, de 8 y de 20 periodos sobre el PIB y el empleo, respec-
tivamente. En la parte superior de los mismos se compara la evolución de los agregados, y,
en la parte inferior los sub-agregados.

La tabla 178 muestra el capital necesario para la generación de un empleo en los dife-
rentes periodos. Supone una herramienta para maximizar la creación de empleo si se tiene
libertad de disposición de inversión adicional en capital. 
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Gráfico 148

EVOLUCIÓN DE LA PRODUCCIÓN ACUMULADA POR EURO INVERTIDO
EN CAPITAL
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Gráfico 149

EVOLUCIÓN DEL EMPLEO CREADO POR LA INVERSIÓN DE 1 MILLÓN
DE EUROS EN CADA CAPITAL (EUROS DE 2000)
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■ 8.1. COMPARATIVA DE EFECTOS SOBRE EL PIB

Todos los capitales generan efectos positivos sobre la producción salvo el capital por-
tuario. Algunos capitales generan efectos instantáneos, mientras que otros producen efec-
tos de manera retardada, bien directamente, bien a través del resto de las variables.

Estos efectos retardados provocan que la productividad de las infraestructuras hidráu-
licas públicas, infraestructuras urbanas de Corporaciones Locales, equipos de transporte y
vehículos a motor aumente a largo plazo, y que la de otros tipos de capital disminuya o per-
manezca invariable (construcciones viarias). 

A largo, corto y medio plazo, los capitales más productivos son las inversiones en infra-
estructuras aeroportuarias, maquinaria para los productos de agricultura, ganadería y pesca
e inversiones en otro material de transporte que no sea vehículos a motor. Los siguientes
capitales más productivos son los vehículos a motor, infraestructuras hidráulicas públicas e
infraestructuras ferroviarias, aunque en los primeros 10 periodos la inversión en infraes-
tructura ferroviaria resulta más productiva que la inversión en vehículos a motor o infraes-
tructuras hidráulicas públicas.

Consecuentemente, el análisis de resultados se presenta en tres horizontes tempora-
les: corto, medio y largo plazo.

■ 8.1.1. Efectos a corto plazo

En el gráfico 150 se muestran los capitales ordenados en función de los que más con-
tribuyen al crecimiento del PIB en los cuatro primeros periodos. Las cifras representan el PIB
creado a lo largo de los cuatro primeros periodos por euro de inversión (euros de 2000). La
parte superior del gráfico muestra los agregados, y la parte inferior recoge los sub-
agregados. 
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Durante los cuatro primeros periodos, los capitales que mayor efecto tienen sobre el creci-
miento de la economía, en términos de PIB acumulado por euro de inversión, son: las infraes-
tructuras aeroportuarias (que con una elasticidad de 0.4% genera 13.47€), la maquinaria para
productos de agricultura, ganadería y pesca (que con una elasticidad de 0.03% genera 11.91€),
otro material de transporte que recoge el tráfico de pasajeros y mercancías y la flota de transporte
(con una elasticidad de 0.11% genera 7.91€), las infraestructuras ferroviarias (que con una elas-
ticidad de 0.19% genera 6.28€), los vehículos a motor (que con una elasticidad 0.08% genera
6.03€) e infraestructuras hidráulicas públicas (que con una elasticidad 0.12% genera 4.16€).

Por contra, los capitales que menor efecto tienen sobre el PIB, por euro de incremen-
to de stock de capital, son: las infraestructuras portuarias, que no genera efecto sobre el PIB,
las viviendas (que con una elasticidad de 0.29% genera 0.52€ de PIB acumulado), las infra-
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Gráfico 150

PIB ACUMULADO POR EURO DE INVERSIÓN EN 4 PERIODOS
(EUROS DE 2000)
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estructuras viarias (que con una elasticidad de 0.04% genera 0.56€ de PIB acumulado) y
las infraestructuras urbanas de Corporaciones Locales (que con una elasticidad de 0.02%
genera 1€ de PIB acumulado).

Se observa que a corto plazo, el agregado transporte y el de maquinaria son los agre-
gados más productivos, y que las diferencias entre ambos se incrementan con respecto al
primer periodo. En cuatro periodos, una inversión en transporte prácticamente duplica la
cantidad de PIB producida por la inversión en maquinaria.

En el gráfico 151 se muestra, al igual que la tabla 176, el tiempo que precisa cada
capital para generar en términos de PIB acumulado el equivalente a la inversión.
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Gráfico 151

TIEMPO NECESARIO PARA GENERAR LA CANTIDAD EQUIVALENTE 
DE PIB A LA INVERSIÓN REALIZADA
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Se detecta que los únicos capitales que no habrán generado el equivalente a la inver-
sión en PIB acumulado en los dos primeros periodos son: la vivienda, la infraestructura via-
ria, otras construcciones de Corporaciones Locales y otra maquinaria y software. Sin embar-
go, la inversión en maquinaria metálica, vehículos de transporte y otras construcciones no
residenciales (almacenes, hospitales, iglesias…) habrá generado, durante el primer periodo
el equivalente o más de PIB a la inversión realizada.

Los capitales que más tardan en generar en términos de PIB el equivalente a la inver-
sión son la infraestructura viaria (7 periodos), la infraestructura urbana de Corporaciones
Locales (4 periodos) y otros productos de maquinaria (3 periodos) (gráfico 151).

Se detecta que, durante el primer año, los únicos capitales que contribuyen al creci-
miento del PIB son: las inversiones en transporte (con una elasticidad del 0.1% genera
1.26€ de PIB por euro de inversión), en maquinaria (con una elasticidad del 0.17% gene-
ra 1.25€ de PIB por euro de inversión), y en otras construcciones (con una elasticidad del
0.46% genera 1€ de PIB por euro de inversión). En particular, las inversiones en los sub-
agregados: vehículos a motor (con una elasticidad del 0.08% genera 2.34€ de PIB por euro
de inversión), productos metálicos y maquinaria (con una elasticidad del 0.15% genera
1.52€ de PIB por euro de inversión), otras construcciones no residenciales (ej. hospitales,
iglesias..., con una elasticidad del 0.20% genera 1.19€ de PIB por euro de inversión), otra
maquinaria y software (otros productos) (con una elasticidad del 0.02% genera 0.20€ de
PIB por euro de inversión) y otro material de transporte (con una elasticidad del 0.11%
genera 0.13€ de PIB por euro de inversión). 

■ 8.1.2. Efectos a medio plazo

El gráfico 152 muestra, en la parte superior, que la inversión en los capitales que más
efecto produce sobre el PIB a medio plazo son: equipos de transporte y maquinaria, y que
los menos productivos son: otras construcciones y vivienda.
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Dentro de los sub-agregados, los más productivos, y los que menos efectos tienen
sobre el PIB, son los mismos que a corto plazo. Así los más productivos son: infraestructuras
aeroportuarias, maquinaria para productos de agricultura ganadería y pesca, otro material de
transporte, infraestructuras ferroviarias, vehículos a motor e infraestructuras hidráulicas públi-
cas; y, los menos productivos la infraestructura portuaria, viaria, otras construcciones n.c.o.p.
(almacenes, hospitales…), otra maquinaria y software y productos metálicos y maquinaria. 

Es destacable que al cabo de 8 periodos una inversión de un euro habrá generado
59.59€ si la inversión se realiza en infraestructuras aeroportuarias (48 veces más que si se
realiza en infraestructura viaria), 12.15€ si se realiza en infraestructura ferroviaria (5.7 veces
más que si se invierte en otras construcciones de Corporaciones Locales). Siendo las inversio-
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Gráfico 152

PIB ACUMULADO POR EURO DE INVERSIÓN EN 8 PERIODOS 
(EUROS DE 2000)
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nes que más contribuyen al PIB el transporte y la maquinaria, al igual que en periodos ante-
riores, las diferencias en productividad entre ambos se incrementan. La inversión en transporte
prácticamente genera el triple de PIB que la inversión en maquinaria en un periodo de 8 años.

■ 8.1.3. Efectos a largo plazo

La tabla 176 muestra que las relaciones dinámicas entre las variables varían los efec-
tos que producen a lo largo del tiempo, sin embargo, se mantienen como los capitales más
productivos durante los veinte primeros años la infraestructura aeroportuaria, la maquinaria
para productos de agricultura, ganadería y pesca, otro material de transporte, vehículos a
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Gráfico 153

PIB ACUMULADO POR EURO DE INVERSIÓN EN 20 PERIODOS
(EUROS DE 2000)
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motor, infraestructuras hidráulicas públicas e infraestructuras ferroviarias, como se puede
apreciar en la parte inferior del gráfico 153.

Por tanto, considerando el largo plazo hasta el vigésimo periodo, los capitales que más
producción acumulan derivada de un euro de inversión, son: las infraestructuras aeropor-
tuarias (que con una elasticidad de 0.4% genera 64.11€), la maquinaria para productos de
agricultura, ganadería y pesca (que con una elasticidad de 0.03% genera 47.32€), otro
material de transporte (con una elasticidad de 0.11% genera 32.84€), vehículos a motor
(con una elasticidad de 0.08% genera 31.95€) y la infraestructura hidráulica pública (que
con una elasticidad 0.12% genera 30.78€) que a largo plazo se convierte en más produc-
tiva que las infraestructuras ferroviarias (que con una elasticidad de 0.19% genera 16.80€).

Comparativamente, la pérdida en productividad marginal acelerada de algunos capitales,
hace que a largo plazo se conviertan en menos productivos que otros. Por ejemplo, la infraes-
tructura ferroviaria, que a largo plazo sigue siendo el sexto capital más productivo, disminuye
su productividad marginal a una velocidad mayor que la infraestructura hidráulica pública o que
los vehículos a motor. El agregado de transporte, que a medio plazo es 3 veces más producti-
vo que el agregado maquinaria, a largo plazo, es 7.7 veces más productivo que ésta. 

Lo mismo sucede con aquellos capitales que a corto y medio plazo son los menos pro-
ductivos. Así, a largo plazo, los capitales menos productivos son: infraestructura portuaria,
otras construcciones n.c.o.p., vivienda, otra maquinaria y software, infraestructura viaria,
infraestructura urbana de Corporaciones Locales y maquinaria metálica.La pérdida relativa
en productividad marginal de las construcciones no residenciales, véase almacenes, iglesias,
edificios de servicio público, hospitales etc., es superior a la de otra maquinaria y software
y a la de las infraestructuras viarias.

■ 8.2. COMPARATIVA DE EFECTOS SOBRE EL EMPLEO

La inversión en todos los tipos de capital, salvo el capital portuario, genera empleo en
el primer periodo, por lo que cualquier inversión realizada en el stock de capital estudiado
será generadora de empleo de forma instantánea.

Pero además, se detectan efectos retardados que provocan que la capacidad para
generar empleo de las infraestructuras hidráulicas públicas, infraestructuras aeroportuarias,
infraestructuras urbanas de Corporaciones Locales y el agregado de transporte y sus sub-
agregados aumente a largo plazo, y que la de otros tipos de capital disminuya. 

Los capitales que más empleo generan, a corto, medio y largo plazo, son las inversio-
nes en infraestructuras aeroportuarias, maquinaria para los productos de agricultura, gana-
dería y pesca e inversiones en otro material de transporte que no sea vehículos a motor.
Los siguientes capitales más productivos en términos de empleo son las infraestructuras
hidráulicas públicas, los vehículos a motor, e infraestructuras ferroviarias, aunque en los pri-
meros 10 periodos la inversión en infraestructura ferroviaria crea más empleo que la inver-
sión en infraestructuras hidráulicas públicas.
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Por lo tanto, al igual que el análisis de efectos sobre el PIB, se diferencian tres hori-
zontes temporales: corto, medio y largo plazo.

■ 8.2.1. Efectos a corto plazo

El gráfico 154 recoge el número de empleos creados en el cuarto periodo por una inver-
sión en cada uno de los capitales de un millón de euros. En la parte superior del gráfico se
puede ver que el agregado transporte junto con la maquinaria es el que más empleo gene-
ra. Se observa que los efectos retardados producen que la capacidad de creación de empleo
del agregado transporte se incrementa a un ritmo mayor que la del agregado maquinaria.
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Gráfico 154

EMPLEO CREADO POR LA INVERSIÓN DE UN MILLÓN DE EUROS 
EN EL CUARTO PERIODO
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En la tabla 177, se puede apreciar que en el cuarto periodo, la inversión en infraes-
tructura aeroportuaria, con una elasticidad del 0.80%, comienza a ser la inversión más pro-
ductiva, requiriendo una inversión de 3,566.58€ para generar un empleo (ver tabla 178).

Seguidamente, la maquinaria para productos de agricultura, ganadería y pesca es la
que más empleo genera. La inversión necesaria en el cuarto periodo para generar un
empleo es de 4,372.77€. El transporte de mercancías y viajeros (otro material de trans-
porte) precisa 6,596.05€, la infraestructura ferroviaria, 7,835.69€, la infraestructura hidráu-
lica 11,758.48€ y los vehículos a motor 19,297.72€. Por tanto, la capacidad de generar
empleo de la infraestructura ferroviaria, comparativamente con la de otros capitales, des-
ciende a ritmos superiores en los cuatro primeros periodos.

Sin embargo, los capitales que mayor inversión requieren para generar un empleo son
el sub-agregado otras construcciones no residenciales (102,758.42€ con una elasticidad del
0.42%), infraestructura viaria (87,909.57€ con una elasticidad de 0.08%), productos metá-
licos y maquinaria (49,627.31€ con una elasticidad de 0.33%) infraestructuras urbanas de
Corporaciones Locales (49,009.71€ con una elasticidad de 0.03%)y otra maquinaria y soft-
ware (otros productos) (34,450.22€ con una elasticidad de 0.05%).

Esto supone que la inversión de 12,000€ crea 3 empleos si se invierte en infraestructura
aeroportuaria, 2 si se invierte en maquinaria para productos de agricultura, ganadería y pesca, y
1 si se invierte en infraestructura hidráulica, ferroviaria o transporte de mercancías y viajeros.

En el primer periodo los capitales que más empleo crean son el transporte y la maqui-
naria, creándose prácticamente el doble de empleo si se invierte en transporte que en
maquinaria. Sin embargo, considerando el capital desagregado, la inversión que más
empleo crea es la maquinaria para productos de agricultura, ganadería y pesca, seguida de
la infraestructura ferroviaria, otro material de transporte, la infraestructura hidráulica públi-
ca, la infraestructura aeroportuaria y los vehículos a motor.

Esto supone que la inversión mínima necesaria para generar un empleo durante el pri-
mer periodo es de 3,855.84€ a través de la inversión en maquinaria para productos de agri-
cultura, ganadería y pesca (cuya elasticidad es de 0.05%). La inversión en infraestructura
ferroviaria, con una elasticidad de 0.39% requiere casi el doble de inversión para generar
un empleo (6,162.30€). La tercera inversión que más empleo genera es la inversión en otro
material de transporte, que con una elasticidad del 0.23% requiere 10,317.69€ para crear
un empleo (ver tabla 178).

Los resultados muestran que las inversiones que menos empleo generan son: las
infraestructuras urbanas de Corporaciones Locales, que requieren 65,474.20€ para generar
un empleo y las infraestructuras viarias, que requieren 45,357.31€. 

Por tanto, con 12,000€ de inversión tan sólo se genera empleo en el primer periodo
si ésta se realiza en infraestructura hidráulica, ferroviaria, otro material de transporte, y
maquinaria para productos de agricultura, ganadería y pesca.
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■ 8.2.2. Efectos a medio plazo

El gráfico 155 muestra el empleo creado por millón de euros de inversión en cada uno
de los capitales en el octavo periodo. En su parte superior se observa que siguen siendo el
agregado transporte y maquinaria los que más empleo crean, y que, si se compara con el
gráfico 154, el empleo creado por una inversión en transporte se incrementa a un ritmo
superior que la capacidad de generar empleo de la maquinaria.
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Gráfico 155

EMPLEO CREADO POR MILLÓN DE EUROS DE INVERSIÓN 
EN EL OCTAVO PERIODO
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A medio plazo se siguen manteniendo las infraestructuras aeroportuarias, maquinaria
de productos de agricultura, ganadería y pesca otro material de transporte, infraestructura
ferroviaria, hidráulica pública y vehículos a motor como las inversiones que más empleo
generan. Y, las construcciones no residenciales, infraestructuras viarias, productos metálicos
y maquinaria, infraestructura urbana de Corporaciones Locales y otra maquinaria y softwa-
re (otros productos) como las que menos empleo generan.

Sin embargo, con 12,000€ de inversión con los que en el cuarto periodo se crearían
3 empleos si se invierte en infraestructura aeroportuaria, en el octavo se crearían 7. Y, con
la misma cantidad de inversión, con la que en el cuarto periodo se crearían 2 empleos si se
invierte en maquinaria agrícola, ganadera y pesquera, en el octavo se crearían 3. Esto supo-
ne que la capacidad de generar empleo de la inversión en infraestructura aeroportuaria se
incrementa a ritmos muy superiores a la de la maquinaria para productos de agricultura,
ganadería y pesca.

■ 8.2.3. Efectos a largo plazo

En el gráfico 156, se muestra el empleo que crea la inversión de un millón de euros
en cada uno de los capitales en el vigésimo periodo. Comparativamente con los gráficos de
periodos anteriores, en la parte superior de los mismos se observa que las diferencias en
empleo creado por la misma inversión en los agregados transporte y maquinaria se incre-
mentan con el paso del tiempo. Es decir, que a medida que se incrementa el horizonte tem-
poral analizado, el número de empleos creados por la inversión en transporte aumenta a un
ritmo superior que el número de empleos creados por la maquinaria.
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Por tanto, las relaciones dinámicas entre las variables varían los efectos que producen
a lo largo del tiempo. En el vigésimo periodo, los capitales que menos inversión requieren
para generar un empleo, son: las infraestructuras aeroportuarias (que con una elasticidad de
0.8% requieren 3,051.56€), la maquinaria para productos de agricultura, ganadería y pesca
(que con una elasticidad de 0.05% requiere 4,217.73€) y otro material de transporte (con
una elasticidad de 0.23% requiere 6,330.76€), la infraestructura hidráulica pública (con una
elasticidad de 0.25% requiere 6,378.61€), vehículos a motor (con una elasticidad de 0.16%
requiere 7,825.79€), e infraestructura ferroviaria (que con una elasticidad del 0.39% requie-
re 11,683.61€).
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Gráfico 156

EMPLEO CREADO POR MILLÓN DE EUROS DE INVERSIÓN 
EN EL VIGÉSIMO PERIODO
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En el gráfico 157 se muestra cómo evoluciona la capacidad de generar empleo de
cada capital en los que una inversión de 12,000€ permite generar un empleo.
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Gráfico 157

EVOLUCIÓN DE LA CREACIÓN DE EMPLEO POR UNA INVERSIÓN 
DE 12,000€ EN CADA CAPITAL

Se observa que las infraestructuras hidráulicas, el agregado transporte y sus sub-agre-
gados mantienen una tendencia creciente en capacidad para generar empleo. Sin embar-
go, el empleo creado por la infraestructura aeroportuaria, que es, con diferencia, la que más
empleo crea del cuarto al vigésimo periodo, crece considerablemente hasta el octavo perio-
do, a partir del cual su capacidad para generar empleo comienza a descender.
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Los tipos de capital que no aparecen en el gráfico 157, son aquellos en los que se pre-
cisa realizar una inversión superior a 12,000€ para generar un empleo en cada uno de los
periodos.

■ 8.3. CONCLUSIÓN

Los capitales que más empleo y PIB crean, a corto, medio y largo plazo, son las inver-
siones en infraestructuras aeroportuarias, maquinaria para los productos de agricultura,
ganadería y pesca e inversiones en otro material de transporte que no sea vehículos a
motor. 

Los siguientes capitales más productivos en términos de empleo y PIB son las infra-
estructuras hidráulicas públicas y los vehículos a motor. La inversión en infraestructuras
hidráulicas públicas crea más empleo por cantidad invertida que los vehículos a motor, sin
embargo éstos contribuyen más al crecimiento del PIB.

Por lo tanto, se identifican estos capitales como aquellos que más contribuyen al cre-
cimiento económico y a la creación de empleo por euro de inversión.

■ 8.4. COMPARATIVA DE EFECTOS CON OTROS ESTUDIOS

En este apartado se comparan algunos resultados con los que se presentan en la lite-
ratura empírica principal, tanto la que se basa en relaciones estáticas entre las variables,
como la que considera las relaciones dinámicas entre las mismas.

La tabla 179 muestra las elasticidades obtenidas, la metodología empleada y las series
utilizadas en los principales estudios empíricos, y la tabla 180 las productividades margina-
les y las tasas de retorno correspondientes a dichas productividades marginales, es decir, la
rentabilidad tanto de la inversión como de los efectos generados por inversiones anteriores.

Se observa que la mayor parte de estos trabajos emplean series de inversión en lugar
de series de stock y diferentes desagregaciones de capital a las usadas en esta tesis doc-
toral. Por tanto, se realizan diferentes agregaciones de stock de capital, acordes con las que
realizan otros autores, y se señala que el efecto de un incremento de una unidad moneta-
ria en la serie de inversión es distinto al efecto que produce un incremento de una unidad
monetaria de stock, debido a la consideración de la depreciación del activo en este último
caso.
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ELASTICIDAD NIVEL DATOS

METODOLOGÍA AUTOR AÑO αY αL DE ESTUDIO SERIES TIPO

U-f(Y) Aschauer 1989 0.39 Nacional EE.UU. 1949-1985 (St)(P)(IB:transporte)

U-f(Y) Munnell 1990 0.34 Nacional EE.UU. 1948-1987 (St)(IP)(IB:transporte)

U-f(Y)
Munnell 

1990 0.15 Estados EE.UU. 1970-1986 (St)(IP)(IB:transporte)
y Cook 

U-f(Y) Tatom 1991 0.146 Nacional EE.UU. 1974-1987
(St)(P)(IB:transporte+precios 

energía)

U-f(Y) Eberts 2007 0.15 Estados EE.UU. 1988-1992 (St)(P)(IB:transporte)

Pereira (St)(P)(IB:transporte viario,

VAR y Roca- 2003 0.523 Nacional SP 1970-1995 puertos, aeropuertos 

Sagales y ferrocarril y comunicaciones)

(St)(P)(IB:infraestructura básica, 

edificios y equipamiento, 

infraestructura viaria, transporte, 

VAR
Pereira 

1999 0.63 0.04
Nacional

1956-1989
infraestructura aeroportuaria, 

y Flores EE.UU. gas electricidad, sistemas de agua 

y alcantarillado, edificios para la 

educación, policía, justicia, 

administración etc.)

VAR Pereira 2000 0.005 0.004
Nacional 

1956-1997
(IP)(IB:Conservación desarrollo 

EE.UU. y equipamiento)

(IP)(IB: Edificios de educación, 

VAR Pereira 2000 0.02 0.003
Nacional 

1956-1997
hospitales y otros edificios 

EE.UU. (oficinas, edificios industriales, 

de policía, bomberos etc.))

VAR Pereira 2000 0.009 -0.01
Nacional 

1956-1997
(IP)(IB:alcantarillado 

EE.UU. y suministro de agua)

VAR Pereira 2000 0.02 0.01
Nacional 

1956-1997
(IP)(IB:sistemas de gas, electricidad,

EE.UU. tráfico y tráfico aéreo)

VAR Pereira 2000 0.006 -0.006
Nacional

1956-1997 (IP)(IB:carreteras y calles)
EE.UU.

VAR Pereira 2000 0.04 0.007
Nacional 

1956-1997 (IP)(IB:infraestructura)
EE.UU.

OCDE Diferente

VAR/EC Pereira 2001 0.26 0.13
(12 países) para cada

(IP) (IB:capital público)
Nacional país

EE.UU. 60’s a 80’s

Tabla 179

COMPARATIVA DE RESULTADOS CON LOS OBTENIDOS POR ALGUNOS
ESTUDIOS EMPÍRICOS
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ELASTICIDAD NIVEL DATOS

METODOLOGÍA AUTOR AÑO αY αL DE ESTUDIO SERIES TIPO

VAR/EC Pereira 2001 0.04 0.035 OCDE Diferente (St-IP)(IB:infraestructura básica,

(12 países) para cada edificios y equipamiento, 

Nacional país 60’s infraestructura viaria,

SP a 80’s transporte, infraestructura

aeroportuaria, gas electricidad, 

sistemas de agua y alcantarillado, 

edificios para la educación, policía, 

justicia, administración etc.) (6)

VECM Flores et al. 1998 0.43 0.02 Nacional SP 1964-1992 (St)(P)(IB:transporte 

y comunicaciones)

VECM Cosculluela 2009 1.08 2.20 Nacional SP 1977-2005 (St)(IB:capital público) (1)

VECM Cosculluela 2009 0.91 1.88 Nacional SP 1977-2005 (St)(IB:transporte y 

comunicaciones) (2)

VECM Cosculluela 2009 0.74 1.50 Nacional SP 1977-2005 (St)(IB: transporte) (3)

VECM Cosculluela 2009 0.04 0.08 Nacional SP 1977-2005 (St)(IB: infraestructura viaria) 

VECM Cosculluela 2009 0.20 0.42 Nacional SP 1977-2005 (St)(IB: otras construcciones 

no residenciales) (4)

VECM Cosculluela 2009 0.12 0.25 Nacional SP 1977-2005 (St)(IB: infraestructuras 

hidráulicas públicas) 

VECM Cosculluela 2009 0.55 1.11 Nacional SP 1977-2005 (St)(IB: Tráfico y tráfico aéreo) (5)

Fuente: Adaptado de Munnell (Munnell, 1992).
Notas: 
(1) Comprende infraestructura viaria, hidráulica pública, ferroviaria, aeroportuaria, portuaria, urbana de Corporacio-
nes Locales, de transporte de mercancías y viajeros y edificios destinados a educación, almacenes, hospitales, edi-
ficios eclesiásticos etcétera.
(2) Comprende infraestructura viaria, ferroviaria, aeroportuaria, portuaria, destinada al transporte de mercancías y
viajeros y maquinaria de hardware y software.
(3) Comprende el stock de infraestructuras viarias, ferroviarias, aeroportuarias, portuarias y para el transporte de
mercancías y viajeros.
(4) Comprende almacenes, hospitales, edificios eclesiásticos, escuelas, edificios gubernamentales, edificios públi-
cos para la prestación de servicios etcétera.
(5) Comprende infraestructuras viarias, aeroportuarias y para el transporte de mercancías y viajeros.
(6) Al tomar datos de stock de capital proporcionados por Argimón et al. en primeras diferencias de los logaritmos
establece que representan los valores de inversión netos reales
Claves: (U) bajo el marco de relaciones estáticas; (IP) inversión pública; (f(Y)) función de producción; (αY) elastici-
dad del capital respecto a la producción; (αL) elasticidad del capital respecto del empleo; (AM) Áreas metropolita-
nas (IB:transporte) infraestructura básica de sistema de transporte (EE.UU.) Estados Unidos, (SP) España (St) Stock
de capital (P) Público (VAR) Vector de Autoregresivos (EC/VEC) Vector de corrección de error.
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La tabla 179 muestra que la elasticidad del capital sobre la producción se sitúa entre
0.04 y 0.39, en los estudios que no consideran relaciones dinámicas entre las variables, y
entre 0.04 y 0.71 en los que sí las consideran. Los resultados obtenidos en esta Tesis cuan-
tifican la elasticidad del capital público (sub-agregados de otras construcciones e infraes-
tructura de transporte) en 1.08. Por lo tanto, existe consenso en que una inversión adicio-
nal en capital genera efectos positivos sobre la producción. 

Un análisis más detallado de éstos resultados en función de los activos considerados
señala que las diferentes elasticidades de la producción con respecto al capital obtenidas en
estudios con series de Estados Unidos son inferiores a las elasticidades que los diferentes
autores obtienen con series de España, incluidas las presentadas en esta tesis doctoral. Así:

• La elasticidad obtenida del stock de capital otras construcciones y transporte en
España (1.08) es superior a la obtenida en Estados Unidos por Pereira y Flores (Perei-
ra y Flores, 1999) (0.63) con series de stock y por Pereira (Pereira, 2000 y 2001),
0.26 y 0.04, respectivamente, con series de inversión. También lo es si se compara
con la obtenida por Pereira (Pereira, 2001) (0.04) para España con series de stock
de capital. 

• La elasticidad obtenida del stock de capital que incluye infraestructura para el trans-
porte viario, portuario, aeroportuario, ferroviario y comunicaciones (0.91), es supe-
rior a la obtenida por Pereira y Roca-Sagales (Pereira y Roca-Sagales, 2003), (0.52)
y a la obtenida por Flores et al. (Flores et al., 1998) (0.43) en España. Pereira y Roca-
Sagales (Pereira y Roca-Sagales, 2003) omiten, sin contrastar, la posible presencia
de relaciones de cointegración entre las variables.

• La elasticidad obtenida del stock de capital que incluye infraestructura para el trans-
porte viario, portuario, aeroportuario y ferroviario (0.74) en España es superior a las
obtenidas en diferentes países y en diferentes desagregaciones territoriales, siendo
la mayor elasticidad encontrada 0.71.

• La elasticidad obtenida del stock de capital viario en España (0.04) es superior a la obte-
nida por Pereira (Pereira, 2000) (0.006) con series de inversión en Estados Unidos.

• La elasticidad obtenida del stock de capital otras construcciones no residenciales en
España (0.2) es superior a la obtenida por Pereira (Pereira, 2000) (0.02) con series
de inversión en Estados Unidos.

• La elasticidad obtenida del stock de capital alcantarillado y suministro de agua en
España (0.12) es superior a la obtenida por Pereira (Pereira, 2000) (0.009) con series
de inversión en Estados Unidos.

• La elasticidad obtenida del stock de capital tráfico y tráfico aéreo en España (0.51)
es superior a la obtenida por Pereira (Pereira, 2000) (0.02) con series de inversión
de gas, electricidad, tráfico y tráfico aéreo en Estados Unidos. 
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Por tanto, atendiendo a la elasticidad estimada, la rentabilidad de la inversión en cual-
quier tipo de activo es superior en España que en Estados Unidos. No obstante, debido a
que las series de capital —y en particular las series de inversión- son muy diferentes entre
ambos países, a efectos comparativos algunos de estos autores presentan la productividad
marginal, entendiendo como tal el producto total alcanzado durante un horizonte de diez
periodos consecuencia de un incremento anual de una unidad monetaria en capital. Es decir,
el cociente del producto total alcanzado durante 10 periodos (derivado del incremento uni-
tario porcentual transitorio en la tasa de crecimiento del capital) y la repercusión que éste
incremento ha tenido en el propio capital. Por lo tanto, el concepto de productividad mar-
ginal no responde al concepto económico. Así mismo, algunos autores presentan la tasa de
retorno asociada a dicha productividad marginal, como indicador de rentabilidad. La tasa de
retorno «modificada» es la rentabilidad estimada de la inversión teniendo en cuenta los
efectos de rentabilidades producidas por los efectos de inversiones en periodos anteriores.

La tabla 180 muestra una comparativa con los resultados que presenta Pereira (Perei-
ra, 2000) y Pereira y Flores (Pereira y Flores, 1999) en Estados Unidos y Pereira y Roca-Saga-
les (Pereira y Roca-Sagales, 2003) en España.
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PRODUCTIVIDAD TASA
AUTOR FECHA INVERSIÓN MARGINAL DE RETORNO

Capital público $4.46 7.8%

Infraestructura básica (carreteras y calles) $1.97 3.4%

Infraestructura básica (sistemas de gas, electricidad, 
$19.79 16.1%

Pereira 2000
tráfico y tráfico aéreo)

Infraestructura básica (alcantarillado y suministro 
$6.35 9.7%

de agua)

Edificios de educación, hospitales y otros edificios
$5.53 8.9%

(oficinas, edificios industriales, de policía, bomberos etc.)

Conservación desarrollo y equipamiento $4.06 7.2%

Infraestructura básica, edificios y equipamiento,

Pereira 
infraestructura viaria, transporte, infraestructura 

y Flores
1999 aeroportuaria, gas electricidad, sistemas de agua $0.65

y alcantarillado, edificios para la educación, 

policía, justicia, administración etc.

Tabla 180

COMPARATIVA DE PRODUCCIONES MARGINALES Y TASAS 
DE RETORNO CORRESPONDIENTES EN ESTADOS UNIDOS Y ESPAÑA
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Los resultados señalan que:

1. Los capitales que mayor productividad marginal generan en España son aquellos
que mayor productividad generan en Estados Unidos, según los resultados que pre-
senta Pereira (Pereira, 2000) con series de inversión. 
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PRODUCTIVIDAD TASA
AUTOR FECHA INVERSIÓN MARGINAL DE RETORNO

ESPAÑA

Pereira 
Transporte viario, puertos, aeropuertos

y Roca- 2003
y ferrocarril y comunicaciones

2.892€ 5.5%

Sagales 

Infraestructura básica, edificios y equipamiento, 

infraestructura viaria, transporte, infraestructura 

aeroportuaria, sistemas de agua y alcantarillado, 15.34€ 15.15% 

edificios para la educación, policía, justicia, 

administración etc. (1)

Capital público (1) 15.34€ 15.15% 

Cosculluela 2009

Infraestructura viaria (carreteras y calles) 1.34€ 15.82%

Infraestructura básica (tráfico y tráfico aéreo) (2) 30.28€ 14.81%

Infraestructura hidráulica pública (alcantarillado 
13.54€ 16.63%

y suministro de agua)

Edificios de educación, hospitales y otros 

edificios (oficinas, edificios industriales, 1.591€ 16.21%

de policía, bomberos etc.) 

Transporte viario, puertos, aeropuertos y ferrocarril

y comunicaciones (3) 15.93€ 14.93%

La productividad marginal y la tasa de retorno se han calculado siguiendo la misma metodología que Pereira
(2000), al objeto de poder comparar los resultados. La productividad marginal, se ha calculado como el cociente
del producto total alcanzado durante 10 periodos derivado del incremento unitario porcentual transitorio en la tasa
de crecimiento del capital entre la repercusión que éste incremento ha tenido en el propio capital. La tasa de retor-
no que converge a esta productividad marginal, es la rentabilidad estimada de la inversión teniendo en cuenta los
efectos de rentabilidades alcanzadas en periodos anteriores.
(1) Comprende infraestructura viaria, hidráulica pública, ferroviaria, aeroportuaria, portuaria, urbana de Corporacio-
nes Locales, de transporte de mercancías y viajeros y edificios destinados a educación, almacenes, hospitales, edi-
ficios eclesiásticos etcétera.
(2) Comprende infraestructuras viarias, aeroportuarias y para el transporte de mercancías y viajeros.
(3) Comprende el stock de infraestructuras viarias, ferroviarias, aeroportuarias, portuarias y para el transporte de
mercancías y viajeros.

Tabla 180 (continuación)

COMPARATIVA DE PRODUCCIONES MARGINALES Y TASAS 
DE RETORNO CORRESPONDIENTES EN ESTADOS UNIDOS Y ESPAÑA

EFECTOS DEL STOCK-2.qxd:advantia  08/11/11  13:42  Página 465



2. La infraestructura viaria y los edificios destinados a servicios públicos presentan
menores productividades marginales en España que en Estados Unidos. 

3. Un euro invertido en stock de capital público, que comprende los sub-agregados de
otras construcciones y la infraestructura para el transporte de viajeros y mercan cías,
habrá generado en España 15.35€ de 2000 al cabo de diez periodos, mientras que
la inversión de un dólar en dicho capital en Estados Unidos genera $4.46 según
Pereira (Pereira, 2000), y $0.65 según Pereira y Flores (Pereira y Flores, 1999). Es
decir, el capital público presenta una tasa de retorno del 7.8% en Estados Unidos y
en España del 15.15%.

4. El capital público que presenta mayor productividad marginal, tanto en España
como en Estados Unidos, es el tráfico y tráfico aéreo, con una productividad de
30.28€ de 2000 y $19.79, correspondientes a unas tasas de retorno del 14.81% y
16.1%, respectivamente. Sin embargo, la infraestructura viaria es la que menor
productividad marginal presenta, 1.34€ de 2000 y $1.97, respectivamente. Por lo
que si se compara la productividad marginal generada por la inversión en infraes-
tructura para el transporte viario, portuario, aeroportuario, ferroviario y de comuni-
caciones, en España alcanza una productividad marginal de 15.93€ de 2000 según
los resultados de esta Tesis y de 2.89€ de 1986, según los presentados por Perei-
ra y Roca-Sagales (Pereira y Roca-Sagales, 2003).

5. La infraestructura hidráulica pública presenta una productividad marginal de
13.54€ de 2000 (con una tasa de retorno asociada del 16.63%) en España, mien-
tras que en Estados Unidos presenta una productividad marginal de $6.35, con una
tasa de retorno asociada del 9.7%.

6. Por último, la inversión de un euro en edificios destinados a servicios públicos, en
España generan 1.59€ de 2000 de PIB a lo largo de 10 periodos, con una tasa de
retorno asociada del 16.21%, mientras que en Estados Unidos la inversión de un
dólar genera $5.53 de producción marginal, con una tasa de retorno asociada del
8.9%.

Por tanto, los capitales más productivos son los mismos en Estados Unidos que en
España. Lo mismo ocurre con los capitales menos productivos, y las tasas de retorno mues-
tran que la inversión en capital es más productiva en España que en Estados Unidos. 

Por su parte, la tabla 179 muestra que la elasticidad del capital sobre el empleo se
sitúa entre 0.007 y 0.04 por lo que las elasticidades respecto al empleo son inferiores a las
de la producción. Los resultados obtenidos en esta Tesis cuantifican la elasticidad del capi-
tal público (sub-agregados de otras construcciones e infraestructura de transporte) en 2.20.
Por lo tanto, existe consenso en que una inversión adicional en capital genera efectos posi-
tivos sobre el empleo, de lo que se deduce que el capital público y el empleo son comple-
mentarios en producción. 
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Un análisis más detallado de éstos resultados presentados en la tabla 179 en función
de los activos considerados señala que:

1. La elasticidad obtenida del stock de capital otras construcciones y transporte en
España (2.20) es superior a la obtenida en Estados Unidos por Pereira y Flores
(Pereira y Flores, 1999) (0.04) con series de stock y por Pereira (Pereira, 2000 y
2001), 0.007 y 0.13, respectivamente, con series de inversión. También lo es si se
compara con la obtenida por Pereira (Pereira, 2001) (0.035) para España con series
de stock de capital. 

2. La elasticidad obtenida del stock de capital que incluye infraestructura para el trans-
porte viario, portuario, aeroportuario, ferroviario y comunicaciones (1.88), en Espa-
ña, es superior a la obtenida por Flores et al. (Flores et al., 1998) (0.02).

3. La elasticidad obtenida del stock de capital viario en España (0.08) es superior a la
obtenida por Pereira (Pereira, 2000) (-0.006) con series de inversión en Estados
Unidos.

4. La elasticidad obtenida del stock de capital otras construcciones no residenciales en
España (0.42) es superior a la obtenida por Pereira (Pereira, 2000) (0.003) con
series de inversión en Estados Unidos.

5. La elasticidad obtenida del stock de capital alcantarillado y suministro de agua en
España (0.25) es superior a la obtenida por (Pereira, 2000) (-0.01) con series de
inversión en Estados Unidos.

6. La elasticidad obtenida del stock de capital tráfico y tráfico aéreo en España (1.11)
es superior a la obtenida por (Pereira, 2000) (0.01) con series de inversión de gas,
electricidad, tráfico y tráfico aéreo en Estados Unidos. 

Se concluye que existen discrepancias entre los resultados obtenidos por los diferen-
tes autores que dificultan la comparación con los resultados que se obtienen en esta tesis
doctoral. Las causas de estas discrepancias estriban en: (1º) Utilización de diferentes meto-
dologías; (2º) Uso de series de capital muy distintas (inversión versus stock); (3º) Falta de
homogeneidad en la elaboración de series de stock empleadas; Y, (4º) Diferentes agrega-
ciones de activos en cada una de las series.

A continuación se matizan las discrepancias encontradas en función de las causas
anteriormente señaladas.

1. Utilización de diferentes metodologías. Los autores que estiman la elasticidad desde
el marco de una ecuación estática, suponen que dicha elasticidad es constante a
largo plazo, cuando ésta sólo contempla los efectos directos, salvo que dicha ecua-
ción sea una relación de cointegración. Sin embargo, las elasticidades obtenidas
mediante metodologías que permiten relaciones dinámicas entre las variables, reco-
gen tanto los efectos directos como los indirectos, y, como se ha señalado en el capí-
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tulo de revisión de la literatura, los efectos indirectos hacen que la elasticidad varíe
a lo largo del tiempo. Por tanto, las elasticidades obtenidas de ecuaciones estáticas
no recogen la totalidad del efecto del capital a largo plazo, siendo inferiores y difí-
cilmente comparables con aquellas obtenidas bajo metodologías dinámicas.

2. Series de capital muy distintas (inversión versus stock). Los autores que utilizan
series de inversión omiten el efecto sobre las variables que pudiera tener el nivel
de stock de capital existente, mientras que los autores que utilizan series de stock
no presuponen que el efecto de una inversión sea independiente del nivel de 
stock de capital correspondiente. Por tanto, aún cuando se comparen estudios rea -
lizados con idénticas metodologías, la diferencia en tipología de la serie provoca 
que los efectos sobre las variables difieran, siendo las elasticidades de estudios que
emplean series de stock de capital superiores a las que emplean series de inversión.

3. Falta de homogeneidad en la elaboración de series de stock empleadas. Las series
de stock de capital utilizadas por los diferentes autores han sido obtenidas de dis-
tintas fuentes y, por consiguiente, elaboradas bajo metodologías heterogéneas (en
cuanto a los patrones de depreciación, niveles de stock de capital inicial, periodo
en el que se establece el stock de capital inicial, etc.). La falta de homogeneidad
no sólo dificulta la comparación entre países, sino que al obtenerse de diferentes
fuentes las series de estudios realizados con series de España, también se compli-
ca la comparación con los resultados que se presentan en esta tesis doctoral. No
obstante, aun cuando la construcción de las series de stock de capital difiera, así
como el periodo en el que se realiza la inversión y, por tanto, el nivel de stock de
capital existente, el signo de las elasticidades obtenidas coincide con el de las elas-
ticidades que se presentan en estudios de otros autores.

4. Diferentes agregaciones de activos en cada una de las series. Se ha procurado
agrupar el capital en función de las agregaciones que realizan cada uno de los
autores con los que se compara el efecto estimado. Los autores, en su mayoría,
desglosan el capital en público y privado, y aquellos que desglosan el capital por
la tipología del activo, contemplan sólo series de inversión pública en cada tipo 
de activo. Por tanto, la elasticidad del stock de capital que incluye un tipo concre-
to de activo sea éste público o privado será superior, aunque del mismo signo, que
la elasticidad de una serie de stock o inversión pública en dicho capital.

En consecuencia, los resultados obtenidos concuerdan con los presentados en la lite-
ratura empírica en cuanto al signo de las elasticidades obtenidas, la complementariedad del
empleo y del capital en producción, y en cuanto a la clasificación de los capitales que mayor
producción y empleo generan. Sin embargo, son discrepantes en cuanto a que las elastici-
dades respecto del empleo son superiores a las elasticidades respecto a la producción y en
cuanto a la magnitud de las elasticidades obtenidas.
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Las discrepancias con estudios bajo la misma metodología en cuanto a la magnitud de
las elasticidades derivan, fundamentalmente, de que una inversión en el stock de capital de
un tipo de activo será superior al que produce una inversión en una serie que no contem-
pla el stock de capital existente o que tan sólo contempla el stock de capital público. Esto
provoca, por un lado, que, como señalan Flores et al. (Flores et al., 1998), las elasticidades
sobre el empleo no sólo sean superiores, sino que las que obtienen otros autores pudieran
llegar a ser negativas por la inercia del sistema, que tiende a la sustitución de empleo por
capital cada vez más productivo debido a cambios tecnológicos. Y, por otro, que las inver-
siones en Estados Unidos resulten menos productivas que las inversiones en España.
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El estudio de los efectos sobre la producción y el empleo en España de cada uno de
los 13 tipos de stock de capital riqueza sub-agregados, ha permitido hacer una ordenación
de los mismos, atendiendo tanto a su productividad como a su capacidad para generar
empleo. Por tanto, esta Tesis proporciona una herramienta para cuantificar el efecto de dife-
rentes distribuciones de inversión en capital de los Presupuestos Generales del Estado así
como de inversiones derivadas de entrada de capital extranjero en España.

Para ello, se utiliza una generalización de la metodología empleada por Flores et al.
(Flores et al., 1998), Pereira y Flores (Pereira y Flores, 1999), y Pereira (Pereira, 2000). En
primer lugar, se identifica y estima, a partir de la muestra de datos más reciente disponi-
ble, 1977/2005, un modelo estocástico multivariante del tipo VAR. A partir del modelo VAR
y utilizando el marco de referencia conceptual diseñado al efecto, se aísla la respuesta
estructural de las variables ante una perturbación en cada tipo de stock de capital.

Del mismo se concluye que:

1.o Todos los tipos de capital tienen efectos positivos tanto sobre la producción como
sobre el empleo, exceptuando el capital portuario del que no se captan efectos. 

Por consiguiente, los resultados obtenidos son acordes a los presentados en
la literatura empírica: (1) en cuanto al signo de las elasticidades estimadas y (2)
la complementariedad del empleo y del capital en producción. 

No obstante, la magnitud de las elasticidades y la forma de las respuestas
difieren con los resultados de otros estudios realizados en un contexto dinámico
que, o no contemplan el stock de capital existente, utilizando series de inversión,
o sólo emplean el stock de capital público de cada tipo de activo.

Además, las elasticidades del empleo ante cualquier tipo de capital son
superiores a las presentadas por la mayoría de los autores. De hecho, mientras
que en la literatura es posible encontrar muchos trabajos donde el efecto del stock
de capital sobre el empleo es cero, en esta Tesis dicho efecto es claramente posi-
tivo.
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2.o Los efectos sobre el empleo y la producción difieren en función del tipo de capital.

La inversión en: infraestructura aeroportuaria, maquinaria agrícola ganadera
y pesquera, transporte de mercancías y viajeros, vehículos a motor, e infraestruc-
tura hidráulica pública y ferroviaria son las que más PIB y empleo crean, tanto a
corto plazo (hasta 4 periodos), como a medio (hasta 8 periodos) o a largo plazo
(hasta 20 periodos).

Sin embargo, las inversiones menos productivas en términos de empleo y
PIB son: infraestructuras portuarias, otras construcciones no residenciales, infraes-
tructuras viarias, infraestructuras urbanas de Corporaciones Locales, otros produc-
tos de maquinaria y productos metálicos y maquinaria.

Estos resultados coinciden con los presentados en la literatura empírica que,
teniendo en cuenta que los estudios realizan diferentes clasificaciones de inver-
sión en capital, concluye que a largo plazo la infraestructura para el transporte y
tráfico aéreo, seguido de los sistemas de alcantarillado y suministro de agua son
las inversiones más productivas en Estados Unidos. 

Dentro de esta primera ordenación de capitales, la infraestructura aeropor-
tuaria, maquinaria agrícola ganadera y pesquera y el transporte de mercancías y
viajeros, son, por este orden, los que más producción y empleo generan a corto,
medio y largo plazo. 

Sin embargo, debido a las relaciones dinámicas entre las variables que pro-
vocan que los efectos varíen a lo largo del tiempo, la ordenación del resto de tipos
de capital difiere en función del horizonte temporal analizado. Este hecho condu-
ce a la siguiente conclusión.

3.o Los efectos sobre el empleo y la producción de todos los tipos de capital difieren
en función del horizonte temporal considerado.

Los modelos empíricos muestran que todas las variables consideradas se
encuentran en relación dinámica, unas con otras, detectándose incluso efectos de
retroalimentación del capital. Este hecho hace que las elasticidades del producto
y empleo, respecto a cada uno de los capitales, no sean constantes y varíen con
el horizonte de la respuesta.

Así, se encuentra que la productividad de las infraestructuras hidráulicas
públicas, infraestructuras urbanas de Corporaciones Locales, equipos de transpor-
te y vehículos a motor aumenta a largo plazo, y la de otros tipos de capital dis-
minuye o permanecen invariables (construcciones viarias). Además, junto con los
capitales que incrementan su productividad, la infraestructura aeroportuaria y el
transporte de mercancías y viajeros, aumentan la capacidad de generar empleo
con el paso del tiempo. 
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A pesar de ello, los capitales que más producción y empleo generan a corto,
medio y largo plazo son los mismos: (1º) Infraestructura aeroportuaria; (2º)
maquinaria agrícola, ganadera y pesquera; y, (3º) transporte de mercancías y via-
jeros. 

A largo plazo, se producen alteraciones en el ranking de algunos tipos de
capital. Tal es el caso de las infraestructuras ferroviarias, los vehículos a motor e
infraestructuras hidráulicas públicas. La infraestructura ferroviaria, a largo plazo,
resulta mucho menos productiva en términos de empleo y PIB que la infraestruc-
tura hidráulica pública o que la inversión en vehículos a motor, siendo más pro-
ductiva y con mayor capacidad de generar empleo a corto y medio plazo. 

Por lo tanto, dentro de este segundo grupo, si se prioriza la creación de empleo a la
contribución al PIB, se debería ponderar más la inversión en infraestructuras hidráulicas
públicas que la inversión vehículos a motor, por ejemplo. 

Estas variaciones en capacidad de generar empleo y PIB son más notables en los capi-
tales menos productivos: infraestructuras portuarias, otras construcciones no residenciales,
infraestructuras viarias, infraestructuras urbanas de Corporaciones Locales, otros productos
de maquinaria y productos metálicos y maquinaria.

Estas tres conclusiones pretenden responder a las preguntas planteadas en la intro-
ducción, pero del análisis realizado se derivan cuatro observaciones adicionales que, en
algunos casos, podrían dar lugar a futuras líneas de investigación:

a) Se encuentra un efecto pro cíclico entre la producción y el capital vivienda, infra-
estructura aeroportuaria, infraestructura portuaria y otra maquinaria y software; y,
entre el empleo y el capital ferroviario, infraestructura aeroportuaria, infraestructu-
ra portuaria, vehículos a motor, otro material de transporte, maquinaria y maqui-
naria metálica. Este efecto podría ser objeto de una futura investigación basada en
el modelo del acelerador. 

b) Los resultados muestran que la evolución del producto marginal, mantiene una
tendencia creciente para la inversión en el capital de infraestructura hidráulica
pública, capital transporte, y su sub-agregado vehículos a motor a lo largo de los
veinte periodos. Sin embargo, para el resto de tipos de capital presenta un punto
de inflexión a partir del cual la tendencia comienza a ser decreciente. El estudio de
la evolución de la productividad marginal de cada tipo de capital podría ser obje-
to de una segunda línea de investigación.

c) La complementariedad entre los capitales se manifiesta en la externalidad gene-
rada. A partir del segundo periodo, el agregado otras construcciones y su sub-agre-
gado afectan positivamente al capital complementario, a corto plazo, a partir del
tercer periodo comienza a generar externalidades positivas también otra maquina-
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ria y software. Estas externalidades del capital otras construcciones y de su sub-
agregado incrementan los efectos sobre la producción y el empleo. Así mismo, se
detectan relaciones de causalidad instantánea positivas del capital complementa-
rio hacia los capitales infraestructuras urbanas de Corporaciones Locales, el agre-
gado equipo de transporte y sus sub-agregados y el agregado maquinaria y sus
sub-agregados exceptuando la maquinaria agrícola, ganadera y pesquera. El estu-
dio de las externalidades de cada tipo de capital en el resto de tipos de capital
podría ser objeto de una tercera línea de investigación considerando cada tipo de
capital de manera independiente.

d) Por último, la desagregación del stock de capital, esta vez por Comunidades Autó-
nomas, así como el tratamiento adecuado de los efectos rebosamiento, es otra de
las tareas pendientes para futuras investigaciones.
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